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RESUMEN

Mas del 30 por ciento del agua dulce disponible en la tierra y casi el 50 por ciento de los bosques
tropicales del mundo se encuentran en América Latina y el Caribe (ALC), que posee una amplia
gama de ecosistemas terrestres, de agua dulce, costeros y marinos. El capital natural—una fuente
unica de capital—se refiere a los componentes de los ecosistemas terrestres y marinos, incluyendo
la biodiversidad, que generan bienes y servicios valiosos, llamados servicios de los ecosistemas,
para la humanidad ahora y en el futuro. Apoyar a los actores privados que estan aprovechando el
capital natural de manera sostenible, facilitar la inversion privada en proyectos de conservacion y
restauracion, y fomentar la innovacion privada en soluciones de sostenibilidad puede afrontar
parcialmente un déficit de fondos para proteger los activos de la naturaleza y la biodiversidad. Este
informe caracteriza y evalua el desempefio de enfoques financieros innovadores en ALC,
incluyendo financiamiento combinado, bonos verdes, soluciones de mercados de capitales, bancos
de habitat, capital directo y fondos de inversion colectiva y aceleradoras. A medida que los paises
buscan cumplir sus compromisos en virtud del Convenio sobre la Diversidad Bioldgica, el
Acuerdo Climatico de Paris y los Objetivos de Desarrollo Sostenible 14 y 15, las finanzas
innovadoras podrian convertirse en un complemento esencial de las finanzas publicas,
garantizando, a su vez, los medios de vida locales y un desarrollo mas inclusivo.
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RESUMEN EJECUTIVO

Este informe hace una revision de seis proyectos de inversion de impacto que se encuentran entre
las iniciativas de financiamiento para la conservacion de la biodiversidad mas innovadoras en
América Latina y el Caribe (LAC). La revision no pretende ser exhaustiva. A través de nuevas
estrategias financieras y de negocio, estos esfuerzos innovadores han superado los desafios
asociados con la financiaciéon de una variedad de proyectos de conservacion de la biodiversidad.
Algunos, como el Fondo EcoEnterprises y los Fondos Althelia, han desarrollado modelos de
crecimiento exitosos para un grupo de pequeias empresas de conservacion y brindan pruebas de
conceptos que se pueden escalar y replicar. Otros, como la plantacion sostenible de coyol de
INOCAS, el banco de habitat en el Meta y el Intrinsic Value Exchange, ain se encuentran en la
fase de desarrollo; sin embargo, ofrecen innovaciones financieras y de negocio que transformaran
muchos sectores al hacer de la biodiversidad un elemento intrinseco del éxito econémico. Todas
estas iniciativas han atraido a inversionistas privados a pesar de las dificiles condiciones
operativas. Los inversionistas privados son esenciales para llenar el déficit de financiacion mundial
para la conservacion, que se estima entre US$350.000 millones y US$400.000 millones anuales
(Davis et al., 2016), y para detener la pérdida acelerada de biodiversidad y capital natural.

En su mayoria, las oportunidades para movilizar inversiones en biodiversidad presentadas
por el Acuerdo de Paris y la agenda del Convenio sobre la Diversidad Bioldgica no han sido
aprovechadas. Sin embargo, las posibilidades de financiamiento de la biodiversidad son enormes
en ALC, que es rica en biodiversidad pero al mismo tiempo experimenta una dramatica pérdida de
naturaleza y degradacion de los ecosistemas (PNUMA, 2016). Debido a que la naturaleza esta
profundamente vinculada a las comunidades rurales y costeras y a los sectores econémicos criticos,
como la agricultura y los océanos, ofrece oportunidades para empresarios e inversionistas que
deseen adoptar la conservacion de la naturaleza como una oportunidad de negocio y desarrollo.

Los seis proyectos descritos en este informe tuvieron que superar multiples desafios:

e Todos necesitan trabajar con “el medio faltante”, que incluye negocios que no son lo
suficientemente grandes para los inversionistas, ni lo suficientemente pequefios para el
micro-financiamiento.

e Dependen de las estrategias de crecimiento de las pequefias empresas.

e Mas allé de los desafios regulatorios y de infraestructura, necesitan establecer alianzas con
comunidades dispersas.

e Necesitan desarrollar estrategias de crecimiento y generar retornos financieros
equilibrando, a su vez, multiples objetivos.

e Se esfuerzan por preservar o restaurar la naturaleza mientras apoyan los medios de vida en
las comunidades locales y fortalecen la capacidad para adoptar practicas de produccioén
sostenibles.

e Operan con regulaciones débiles o inexistentes.

¢ Dependen de un capital paciente y de alianzas solidas con diversos actores, ya que no se
puede esperar un impacto financiero y de conservacion positivo a corto plazo.

Otras barreras incluyen:

e Prueba de concepto o historial (track record) limitado que ofreceria a los inversionistas
potenciales informacion sobre los rendimientos y el impacto del proyecto.
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La ausencia de marcos probados y estandarizados para monitorear los impactos de la
biodiversidad.

Grupo limitado de profesionales con habilidades relevantes, como administradores de
inversiones con conocimientos de conservacion y expertos en conservacion con
habilidades financieras.

Las estrategias que persiguen las iniciativas de inversion de impacto revisadas para este
informe son innovadoras y convincentes. Los siguientes son algunos de los elementos comunes de
estos esfuerzos:

Dependen del financiamiento concesional y combinado durante el desarrollo inicial. Los
bancos de desarrollo, las instituciones financieras multilaterales y los donantes e
inversionistas filantropicos y aquellos entregados a la mision brindaron apoyo para
actividades estratégicas (por ejemplo, capacitacion y desarrollo de capacidades) a través de
garantias, préstamos o donaciones. Estos inversionistas aumentaron las inversiones
disponibles para iniciativas innovadoras al reducir el riesgo o aceptar rendimientos mas bajos
que los inversionistas privados.

Durante las fases de crecimiento, pudieron atraer a un grupo mas diversificado de
inversionistas, incluyendo capital privado, gracias al capital paciente y al capital ancla
proporcionado por el Grupo del Banco Interamericano de Desarrollo (IDBG por sus siglas
en inglés) y otros bancos de desarrollo. El capital ancla asegura a los inversionistas
privados que un proyecto o deudor tengan credibilidad, como lo demuestran el Fondo
EcoEnterprises y el Althelia Climate Fund, asi como los bonos verdes. El capital de riesgo
ancla se estd convirtiendo en una herramienta estandar incluso para las primeras fases de
desarrollo de los proyectos, como se muestra para INOCAS, el banco de hébitat en el Meta,
el Althelia Ocean Fund y el Intrinsic Value Exchange.

La diversificacion del riesgo es una estrategia central para los fondos de inversion de
impacto EcoEnterprises y Althelia Climate Fund, particularmente en la estructuracion de
multiples proyectos heterogéneos por sector y geografia con fines de flujo de efectivo. La
agricultura, la agrosilvicultura y el ecoturismo son actividades comunes debido a las
oportunidades de valor agregado que brindan. Althelia Climate Fund utilizo6 los servicios
de los ecosistemas y los mercados voluntarios de carbono para obtener ingresos
complementarios en proyectos mas complejos y de mayor riesgo que incluian la proteccion
y restauracion de bosques. Proyectos como INOCAS utilizan la diversificacion de
productos para gestionar el largo periodo de tiempo necesario para desarrollar a fondo la
nueva cadena de valor de los arboles de coyol sostenibles (FOMIN, 2017).

El financiamiento de riesgo es esencial para la inversion de impacto, particularmente los
fondos de inversion colectiva, dado que es un elemento central de las estrategias de
crecimiento de las empresas en los portafolios de los fondos.

La colaboracion es fundamental. Es necesario establecer alianzas con los grupos de interés
locales y las organizaciones no gubernamentales (ONG) que tienen un papel estratégico en
los esfuerzos de conservacion, e inversionistas, bancos multilaterales, instituciones de
investigacion y funcionarios gubernamentales.

Establecer una prueba de concepto y un historial es la base de la credibilidad y la capacidad
de atraer progresivamente una base mas amplia de inversionistas y mas capital. Los Fondos
EcoEnterprises y Althelia ahora tienen un historial de impactos financieros y de conservacion
positivos y de ser administradores de fondos prudentes y capaces. El éxito de INOCAS, el
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Intrinsic Value Exchange y el banco de hébitat del Meta dependera de su capacidad para
mostrar pruebas de concepto y desarrollar un historial.

¢ Necesitan medir e informar sobre su biodiversidad y los impactos financieros para mostrar
la credibilidad necesaria para generar confianza con los socios y los inversionistas actuales
y futuros. El nucleo de los modelos de negocio para el banco de habitat en el Meta y el
Intrinsic Value Exchange incluye metodologias y marcos contables para medir el valor de
los ecosistemas y los servicios de los ecosistemas. Como pioneros en el sector, el Fondo
EcoEnterprises y los Fondos Althelia han desarrollado métricas que puedan monitorear,
evaluar e informar. Uno de los desafios mas criticos para el impacto de la biodiversidad es
la falta de sistemas universales de medicion y presentacion de informes, que son necesarios
para ampliar el rol del sector privado en el financiamiento innovador para la conservacion.
Un mayor trabajo internacional sobre taxonomias y marcos de presentacion de informes
ayudard a cerrar esta brecha. La contabilidad es el desafio méas importante para el Intrinsic
Value Exchange dado que necesita un sistema de contabilidad que integre externalidades
y se alinee con las metodologias existentes.

e Las politicas y regulaciones gubernamentales permiten la inversion de impacto. Por
ejemplo, el banco de habitat en el Meta no podria haber operado sin el marco legal que
incluye las pautas de compensacion definidas por el Manual de Compensacion por Pérdidas
de Biodiversidad de Colombia y las regulaciones especificas para los bancos de hébitat. De
manera similar, el Intrinsic Value Exchange requiere un marco legal y politico que permita
la creacion de empresas de activos naturales. Un marco robusto de politicas también es
esencial para que otros proyectos aumenten el impacto financiero y la financiacion de los
proyectos. El proyecto insignia Tambopata de Althelia Climate Fund en Peru se beneficid
del fortalecimiento del marco de REDD+ de Peru y el crecimiento asociado de los
mercados voluntarios de carbono. La capacidad de INOCAS para incrementar las ventas
de aceite de coyol para la producciéon de biocombustibles depende de las politicas
gubernamentales que favorecen este tipo de aceite en Brasil. Un ejemplo es el Programa
Brasilefio de Sellos de Combustible Social (Selo Combustive Social), que tiene como
objetivo integrar a los pequefios agricultores en la produccidon de materia prima de biodiesel
(FAO, 2009).

Ninguno de los éxitos descritos en estas paginas hubiera sido posible sin el ingenio, el
espiritu empresarial y las habilidades de liderazgo de quienes dirigen estos proyectos. Su
resiliencia, tolerancia a la frustracion y perseverancia para soportar y abordar muchos desafios, y
su buen ojo para aprovechar las oportunidades emergentes, han demostrado ser un requisito previo
para su supervivencia y logros. Esto es particularmente cierto considerando la falta de una gran
cantidad de profesionales con las habilidades adecuadas para estas actividades—administradores
de inversiones con conocimientos de conservacion y expertos en conservacion con habilidades
financieras.
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1 DESCRIPCION GENERAL Y OBJETIVOS

Aunque el capital natural representa solo el 16 por ciento de la tierra del planeta, América Latina
y el Caribe (ALC) posee el 40 por ciento de la diversidad bioldgica del mundo y contiene siete de
los 25 puntos criticos de biodiversidad del mundo, seis de los 17 paises megadiversos, 11 de los
14 biomas terrestres y el segundo sistema de arrecifes mas grande del mundo (PNUMA, 2016).
Mas del 30 por ciento del agua dulce disponible en la tierra y casi el 50 por ciento de los bosques
tropicales del mundo se encuentran en la region (PNUMA, 2016). ALC posee una amplia gama de
ecosistemas terrestres, de agua dulce, costeros y marinos que contienen algunas de las colecciones
mas preciadas de aves, mamiferos, plantas, anfibios y paisajes del planeta. Este capital natural
genera importantes beneficios para la vida de las personas, a saber, los servicios de los ecosistemas.

Sin embargo, los recursos naturales estan en riesgo. Un estudio reciente del Fondo Mundial
para la Vida Silvestre (WWF por sus siglas en inglés) mostré que América del Sur y Central ha
perdido el 89 por ciento de sus poblaciones de mamiferos, aves, peces, reptiles y anfibios (WWF,
2018). Los datos de Global Forest Watch muestran que cuatro de los 10 paises con mayor pérdida
de cobertura de arboles tropicales en 2017 se encontraban en ALC (Global Forest Watch; WRI,
2018). La Global Mangrove Alliance ha calculado que las tasas de deforestacion de los manglares
son de tres a cinco veces mas altas a nivel mundial que las tasas de los bosques terrestres (Friess et
al. 2019). En nuestros océanos, el 90 por ciento de las poblaciones de peces se pescan por completo
0 se pescan en exceso. Todos los principales entornos marinos estan contaminados con plastico
(FAO, 2020). La contaminacioén quimica y del aire contina avanzando, y la Organizacion Mundial
de la Salud (OMS) estima que el 90 por ciento de la poblaciéon mundial vive con aire toxico (OMS,
2016).

Ademas, las tendencias negativas actuales en la biodiversidad y los ecosistemas socavaran
el progreso hacia el 80 por ciento (35 de 44) de las metas evaluadas de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS), especificamente aquellos relacionadas con la pobreza, el hambre, la salud, el
trabajo, la innovacion, el consumo y produccion responsable, el agua, las ciudades, el clima, los
océanos, la tierra y las alianzas (IPBES, 2019). Por lo tanto, la pérdida de biodiversidad no es solo
un problema ambiental sino también un problema de desarrollo, econdmico, de seguridad, social
y moral. Ademas, la naturaleza podria proporcionar hasta un tercio de las reducciones de emisiones
que el mundo necesita entre ahora y el afio 2030 para mantener el aumento de la temperatura global
en menos de dos grados (Griscom et al., 2017).

Pero hoy en dia, las soluciones basadas en la naturaleza, como la reforestacion y las
practicas agricolas mejoradas, reciben solo el 3 por ciento de la financiacion publica. McKinsey
& Company estim6 que se necesitan entre US$200.000 millones y US$300.000 millones cada afio
para preservar y restaurar los ecosistemas, pero que los proyectos de conservacion reciben solo
US$77.000 millones a US$87.000 millones, principalmente de fuentes publicas y filantropicas
(Credit Suisse et al. 2014). Si bien las empresas privadas ya estan ayudando a abordar esta brecha
mediante el aprovechamiento sostenible del capital natural, incentivos mas fuertes pueden
alentarlas a invertir mas en proyectos de conservacion y restauracion, y a innovar en soluciones de
sostenibilidad. La inversion privada es fundamental para aumentar el financiamiento de la
conservacion de la biodiversidad y detener la pérdida acelerada de biodiversidad y naturaleza en
ALC.

La financiaciéon innovadora puede desempefiar un papel fundamental para alcanzar este
objetivo. ALC ha brindado muchas oportunidades para probar la movilizacion de recursos privados
para la conservacion de la naturaleza a través de mecanismos de financiamiento innovadores. Mas
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alla de los préstamos tradicionales y la asistencia técnica, el IDBG tiene décadas de experiencia
apoyando proyectos innovadores en la region y desarrollando mecanismos de financiamiento
innovadores, desde financiamiento combinado hasta instrumentos de reduccion de riesgos y capital
ancla, e incluyendo apalancamiento de inversiones privadas en la conservacion de la naturaleza.

Los proyectos analizados en este informe son los primeros en la region. Incluyen el primer
fondo de conservacion dedicado (Fondo EcoEnterprises), el primer fondo oceanico sostenible, el
primer proyecto sostenible de coyol, el primer banco de habitat y la primera clase de inversion
negociable basada en activos naturales. Estos proyectos de financiamiento altamente innovadores
estan a la vanguardia del financiamiento de la conservacion de la biodiversidad. Algunos ya han
desarrollado modelos exitosos y pruebas de concepto y estan listos para aumentar en escala y ser
replicados. Si bien algunos aun estdn en fase inicial, estos proyectos ya ofrecen soluciones
prometedoras y lecciones que los inversionistas buscan cada vez mas para detener la pérdida
acelerada de biodiversidad y capital natural.

Las siguientes paginas presentan las lecciones aprendidas de estos proyectos para llenar un
vacio en el conocimiento general sobre la inversion de impacto en la biodiversidad en ALC. El
informe evaltia los modelos a través de los cuales estos proyectos aprovechan las oportunidades
existentes y abordan los numerosos desafios que se enfrentan al financiar empresas basadas en la
naturaleza, destacando asi las condiciones habilitantes necesarias para aumentar la escala de estos
proyectos y replicarlos.

El informe se divide en cuatro secciones. La primera seccidon proporciona un contexto
general para el financiamiento innovador en la conservacion de la biodiversidad, incluyendo las
definiciones y la metodologia utilizada. La segunda seccion presenta las lecciones aprendidas al
comparar los dos fondos de inversion colectiva mas exitosos en ALC, los Fondos EcoEnterprises
y Althelia. En la tercera seccion se revisan inversiones directas como INOCAS, el banco de
habitat en el Meta, Colombia y el Intrinsic Value Exchange (IVE). La seccion final proporciona
conclusiones y recomendaciones. Los apéndices proporcionan una descripcion detallada del
Fondo EcoEnterprises (Apéndice 1) y una breve discusion de los bonos verdes, incluyendo los
Fideicomisos Instituidos en Relacion con la Agricultura (FIRA) el Bono Agricola y el Bono
Jaguar (Apéndice 2).
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2  FINANCIAMIENTO INNOVADOR: DESAFiOS Y OPORTUNIDADES

La comunidad internacional es cada vez mas consciente de la necesidad de movilizar recursos
privados para cerrar la brecha de financiamiento anual de alrededor de US$2,5 billones para
cumplir con la Agenda de Desarrollo Sostenible 2030 y los objetivos del Acuerdo de Paris (De
Schrevel, 2020). Los paises y las organizaciones multilaterales buscan escalar y obtener un mayor
financiamiento mediante la movilizacién de recursos de socios no tradicionales y/o a través de
canales financieros no tradicionales.

El sector financiero jugara un papel fundamental en el cambio hacia un futuro mas sostenible.
Los inversionistas tienen cada vez mas en cuenta los factores de Gobernanza Ambiental, Social y
Empresarial (ESG por sus siglas en inglés) para garantizar rendimientos financieros positivos. A
menudo, las inversiones que incluyen estos factores superan a las que los ignoran. Mas de US$20
billones, o una cuarta parte de todos los activos administrados profesionalmente a nivel mundial,
siguen estrategias de ESG (Prado Herrera, 2020). De manera similar, mas de 2500 signatarios de la
Iniciativa de los Principios de Inversion Responsable respaldada por la Organizacion de las Naciones
Unidas (ONU) (incluyendo propietarios de activos, administradores de inversiones y proveedores de
servicios, que tienen cerca de US$90 billones en activos bajo administracion) han adoptado
principios para integrar los estandares de ESG en sus portafolios (New Climate Economy, 2014). La
iniciativa asume que las cuestiones de ESG tienen un impacto en el desempefio de los portafolios de
inversion y los inversionistas institucionales deben actuar en el mejor interés a largo plazo de sus
beneficiarios. De manera similar, los Principios para la Banca Responsable, que incluyen 132 bancos
y cuentan con el apoyo de la Iniciativa Financiera del Programa de las Naciones Unidas para el
Medio Ambiente (UNEP FI, 2018), reconocen que las necesidades y demandas de sus clientes y
grupos de interés estan cambiando y requieren que el impacto de los bancos se alinee con los
estandares regulatorios de ESG y los marcos internacionales (para iniciativas adicionales, ver The
Nature Conservancy and Environmental Finance, 2019).

También existe un creciente reconocimiento mundial de que la pérdida de diversidad y la
degradacion de los ecosistemas obstaculizan el desarrollo y el crecimiento econdmico (ONU,
2020). El Acuerdo de Paris y el Convenio sobre la Diversidad Bioldgica han fomentado una
participacion mas robusta del sector financiero en la sostenibilidad en general. Esto ha despertado
un renovado interés en las soluciones climaticas naturales a través de la proteccion de los bosques,
la forestacion y una mejor gestion del suelo, reconociendo el papel de los bosques como reservas
de carbono. Aunque todavia no se ha definido un mecanismo de compensacion universalmente
acordado, los mercados voluntarios de carbono y las compensaciones parecen ser una fuente de
financiacion adicional a largo plazo.

Las inversiones en mitigacion del cambio climatico, produccion sostenible de alimentos
y otras actividades agricolas climaticamente inteligentes han aumentado en general. Los datos
de la UNCTAD (2019) sugieren que la mayoria de los gastos de los gobiernos relacionados con
la diversidad biologica estan aumentando o son estables. Aunque se mantienen en niveles bajos,
la inversion privada se estd expandiendo rapidamente. En general, la financiacién de la
conservacion sigue siendo solo una pequefia parte del mercado de inversion sostenible general.
El potencial es enorme considerando la brecha entre las inversiones anuales actuales en
conservacion (US$77.000 millones a US$87.000 millones) y las mejores estimaciones del capital
necesario (US$300.000 millones a US$400.000 millones) para preservar ecosistemas saludables
en la tierra y en los océanos (Huwyler, Kédppeli, Serafimova, et al., 2014; OCDE, 2020). Si bien
las finanzas publicas siguen siendo un componente indispensable para financiar la conservacion



Inversion de Impacto para la Conservacion de la Biodiversidad

de la biodiversidad, el sector publico no tiene suficientes recursos por si solo. Detener la pérdida
acelerada de biodiversidad requiere mecanismos de financiaciéon innovadores para movilizar
recursos privados.

Ejemplos de iniciativas para movilizar financiamiento para la conservacion de la
biodiversidad incluyen la Coaliciéon de Inversion Privada para la Conservacion (CPIC por sus
siglas en inglés) y la Alianza Financiera del Capital Natural (NCFA por sus siglas en inglés). La
CPIC, una iniciativa global de multiples grupos de interés formada por 28 inversionistas, bancos,
desarrolladores de proyectos e instituciones de investigacion, se centra en las condiciones
habilitantes que respaldan un aumento material de la inversion privada en conservacion con fines
de rentabilidad. Desarrolla planos para llevar a cabo con éxito proyectos de conservacion
susceptibles de inversion, como restauracion del paisaje forestal, intensificacion agricola
sostenible, pesca costera sostenible, resiliencia costera y gestion de cuencas. La NCFA es una
colaboracion entre la UNEP FI, Global Canopy y organizaciones financieras que tiene como
objetivo integrar consideraciones de capital natural en la toma de decisiones financieras. Desarrolla
guias para conectar las finanzas y el capital natural para complementar el Protocolo de Capital
Natural (The Nature Conservancy and Environmental Finance, 2019).

Una encuesta de propietarios de activos, administradores de activos e intermediarios
financieros (incluyendo bancos, asesores de inversiones, consultorias, agencias gubernamentales
y ONG) encontrd que los inversionistas privados eligen invertir en capital natural para reducir el
riesgo y aumentar la resiliencia del portafolio porque han visto que puede ser rentable (The Nature
Conservancy and Environmental Finance, 2019). Esta encuesta también revel6 que las
interconexiones entre el cambio climatico y la rdpida disminucioén de los recursos naturales se
estan volviendo bien comprendidas por la comunidad inversionista. Aunque la mayor parte de las
inversiones estan en el sector forestal, esta aumentando el interés en otras inversiones basadas en
la naturaleza, incluyendo la agricultura sostenible, las turberas y el océano. Los bonos verdes se
encuentran entre las inversiones sostenibles mas populares debido a que los grandes inversionistas
tradicionales prefieren vehiculos de inversion mas grandes. Cada vez mas, los inversionistas
interesados en el capital natural estan explorando otros enfoques, como la compra de activos reales
en tierras forestales o agricolas, capital privado y cotizado, y compensaciones de mitigacion por
agua, biodiversidad y emisiones de carbono. Los instrumentos de deuda, como los préstamos para
el desempefio ambiental y los fondos financieros combinados, también se estan volviendo
populares (The Nature Conservancy and Environmental Finance, 2019).

2.1 Oportunidades y Desafios en ALC

El extenso capital natural de ALC y la relevancia econémica de sus industrias de extraccion de
recursos ofrecen oportunidades considerables para movilizar inversiones privadas a través de
financiamiento innovador en la conservacion de la biodiversidad.

La agricultura es fundamental para la economia de ALC y su capacidad para lograr los
objetivos de conservacion de la biodiversidad. A nivel mundial, la demanda de alimentos y
productos agricolas estda aumentando junto con el crecimiento demografico. Dado que la
agricultura es una fuente sustancial de emisiones y otros impactos ambientales—pérdida de
biodiversidad, deforestacion, contaminacion del agua y disminucion de la calidad del suelo—la
adopcion de practicas sostenibles es una prioridad. La agricultura sostenible que evita la
deforestacion y la degradacion de los bosques reduce las emisiones de carbono de las actividades
relacionadas con los bosques (70 por ciento del potencial total de mitigacion de carbono) y la
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pérdida de biodiversidad (Guarnaschelli et al., 2018). Un informe de la Comision de Negocios y
Desarrollo Sostenible (2016) estim6 que los nuevos sistemas agricolas podrian tener un valor de
US$2,3 billones, con los servicios de los ecosistemas forestales valorados en US$365.000 millones
para el afio 2030. Ecosystem Marketplace espera que los mercados de agricultura y silvicultura
sostenibles tengan un valor de US$196.000 millones a US$240.000 millones en la proxima década
(Guarnaschelli et al., 2018).

La economia azul—uso sostenible de los recursos ocednicos para el desarrollo economico
a través, por ejemplo, de la pesca y la acuicultura, el transporte maritimo, el turismo, la energia
marina y la biotecnologia—es otra importante oportunidad de inversion. Se estima que la
economia azul representa entre US$3 billones y US$6 billones al afio (Whisnant, Veerle. 2019).
Dado que mas de una cuarta parte de la poblacion de ALC y cerca del 100 por ciento de la
poblacion del Caribe vive en la costa, la economia marina es esencial para la region. El cuatro por
ciento de la fuerza laboral mundial de la pesca y la acuicultura reside en ALC y genera alrededor
de US$20.000 millones en producto interno bruto (FAO, 2016). Pert y Chile se encuentran entre
los paises productores de pescado mas grandes del mundo, y Brasil y México no se quedan atras.
Aunque apenas estamos comenzando a comprender y medir el alcance de la dependencia humana
de la biodiversidad oceanica, su degradacion se esta acercando a un punto de inflexion sin retorno.
La ventaja es que nuestro creciente conocimiento brinda oportunidades para invertir en estrategias
de conservacion de los océanos a largo plazo y para hacer que las industrias asociadas con la
economia azul sean sostenibles (Althelia, 2019).

Movilizar recursos financieros publicos y privados para proyectos de conservacion de la
biodiversidad requiere financiamiento innovador. Una de las barreras més relevantes es la
omnipresencia de los desafios que enfrentan las pequefas y medianas empresas al disefar
estrategias de crecimiento exitosas y traducir ideas innovadoras para la conservacion en proyectos
susceptibles de inversion. Estas empresas tienden a operar en contextos regulatorios desafiantes y
enfrentan importantes desafios de infraestructura. Para lograr impactos financieros y de
conservacion positivos, necesitan crear alianzas en comunidades dispersas y equilibrar objetivos
en competencia (es decir, preservar o restaurar la naturaleza a la vez ofreciendo medios de vida en
las comunidades locales).

Las barreras adicionales para los proyectos de biodiversidad incluyen subsidios para practicas no
sostenibles; la falta de productos financieros adaptados a las actividades agricolas, forestales y
costeras sostenibles que tengan un horizonte de rentabilidad mas largo; y la ausencia de politicas
que apoyen el cambio hacia précticas y tecnologias de produccion mas sostenibles. En el caso de
los paises insulares del Caribe, los desafios se deben a sus recursos limitados, la elevada deuda
publica y las limitaciones fiscales para introducir mecanismos de mercado.

Para las inversiones en conservacion marina, los activos estan directamente amenazados
por el cambio climatico, lo que genera altos costos de financiamiento. Ademas, hay al menos dos
conjuntos adicionales de desafios. En primer lugar, las actividades ocednicas suelen carecer de
derechos de propiedad bien definidos, lo que dificulta atribuir su impacto a una accion
determinada. Por ejemplo, es probable que una iniciativa para proteger un adrea marina aumente
las poblaciones de peces en otros lugares. En segundo lugar, a excepcion de la pesca, existe una
falta generalizada de estructura de gobernanza a nivel nacional e internacional.
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2.2 Definicion de Financiamiento Innovador

El financiamiento innovador tiene diferentes significados para diferentes personas. Cuando el
término "financiamiento innovador" se utilizd6 por primera vez en la comunidad del
financiamiento del desarrollo, a menudo se referia a los esfuerzos para movilizar recursos no
oficiales de ayuda al desarrollo. El IDBG define el financiamiento innovador como una forma
novedosa y mas eficiente de obtener y utilizar fondos de desarrollo para amplificar el impacto
de cada dolar movilizado, por ejemplo, a través de mecanismos que combinan financiamiento
publico y privado no tradicional (BID, 2018). Hay dos subcategorias de financiamiento
innovador: la primera proviene de fuentes innovadoras que ayudan a generar nuevos flujos
financieros del sector privado para complementar los flujos existentes para el desarrollo
sostenible; la segunda se relaciona con mecanismos innovadores que ayudan a maximizar la
eficiencia, el impacto y el apalancamiento de los recursos existentes. Esta tltima hace esto
redistribuyendo el riesgo, aumentando la liquidez y ajustando la duracion de las inversiones a
las necesidades del proyecto, tal como las presenta el Grupo Lider para Financiamiento
Innovador.!

Es fundamental subrayar que el financiamiento innovador no es innovacion financiera. El
financiamiento innovador abarca una amplia gama de modelos, enfoques y activos financieros que
pueden ser ya instrumentos establecidos. Incluye bonos y pagarés, garantias, préstamos,
microfinanzas, empresas sociales, inversiones de impacto, canjes de deuda, bonos de impacto y
subastas de carbono como soluciones a los desafios del desarrollo. Los instrumentos financieros
para el financiamiento de la conservacion enfrentan fallas de mercado especificas y barreras
institucionales que siguen siendo insuficientemente abordadas por herramientas de financiamiento
tradicionales, como la ayuda gubernamental y la filantropia (Guarnaschelli et al., 2014).

Segun Guarnaschelli et al. (2014), la definicion del aspecto “innovador” del financiamiento
innovador incluye la introduccion de nuevos productos, la extension de los productos existentes a
nuevos mercados y la presencia de nuevos tipos de inversionistas. Los mecanismos de financiacion
innovadores pueden ajustar los incentivos para alentar a las empresas privadas a invertir en
enfoques probados para nuevos mercados (p. €j., nuevos clientes y nuevos segmentos) o enfoques
novedosos para problemas establecidos (por ejemplo, nuevos tipos de activos). El financiamiento
innovador también atrae a nuevos participantes al mercado (p. €j., inversionistas con orientacion
comercial) en un entorno de recursos limitados.

El financiamiento innovador es una herramienta fundamental para traer nuevo capital del
sector privado a proyectos sociales y ambientales. Al ayudar a financiar los resultados del desarrollo,
el financiamiento innovador es un “puente que permite la transiciéon de modelos de financiacion
mediante subsidios a estructuras que apoyan los mercados y promueven la sostenibilidad a largo
plazo” (Guarnaschelli et al., 2014, p.25). Esto significa que combina enfoques del sector privado
para lograr rendimientos ajustados al riesgo con una orientacion filantrdpica, a la vez produciendo
un impacto ambiental o social positivo. Tal es el caso de los fondos de inversion de impacto que
apoyan a las pequenas y medianas empresas que a menudo tienen dificultad para acceder al capital
con el fin de lograr objetivos sociales y ecologicos.

Para este informe, estamos interesados en explorar el financiamiento innovador para atraer
la inversion privada que busque expandirse hacia la conservacion de la biodiversidad como un

'Para mas informacion, véase http://www.leadinggroup.org/rubrique20.html.
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nuevo mercado. Este informe se centra en un subconjunto de los instrumentos financieros verdes
mas prometedores—Ia inversion de impacto (Causevic, 2019).

El financiamiento para la conservacion se refiere a inversiones tradicionales con el objetivo
de recibir beneficios financieros y al mismo tiempo preservar los recursos naturales que se
encuentran en la biodiversidad y los ecosistemas. El financiamiento para la conservacion muestra
que la naturaleza puede pagarse por si misma en determinadas circunstancias. Los inversionistas
pioneros en este campo emergente ofrecen soluciones financieras que combinan activos reales,
como bosques tropicales, manglares y otros recursos preciosos, con el flujo de efectivo de las
operaciones en areas que incluyen agricultura y agroforesteria sostenibles, ecoturismo e
infraestructura verde.

2.3 Metodologia

El financiamiento innovador en la conservacion de la biodiversidad no es nuevo en ALC.
Varias iniciativas y transacciones actualmente en curso en la region combinan la asistencia técnica
con préstamos y subsidios y/o créditos gubernamentales para apoyar programas de silvicultura,
agricultura, ganaderia y pesca sostenibles, asi como operaciones financieras. Los acuerdos son
entre bancos internacionales de desarrollo e instituciones financieras nacionales, como el IDBG,
KfW (el banco de desarrollo de Alemania), CAF (un banco de desarrollo en ALC) y AFD (la
Agencia Francesa de Desarrollo). En muchos casos, los subsidios gubernamentales y las garantias
financieras publicas son parte de la estrategia de eliminacion de riesgos utilizada para acceder a
financiamiento internacional para aumentar las inversiones en actividades terrestres sostenibles y
marinas productivas. Esta estrategia se estd desarrollando en varios paises de ALC que estan
pasando de donaciones y subsidios a un enfoque de financiamiento mixto.

Las entidades financieras internacionales juegan un papel crucial en impulsar el
financiamiento combinado con los bancos nacionales de desarrollo para eliminar el riesgo de las
operaciones de financiamiento con pequefios y medianos productores. La Asociacion
Latinoamericana de Instituciones Financieras para el Desarrollo (ALIDE), que agrupa
aproximadamente a 80 bancos publicos de desarrollo en la region, estd promoviendo marcos de
ESG solidos a través de sus miembros. Algunos de los paises que trabajan en este tipo de
transacciones son Colombia, Costa Rica, México y Peru.

Con transacciones que oscilan entre US$300 millones y US$1.000 millones, los bonos verdes
se han convertido en instrumentos populares para inversiones sostenibles, particularmente de los
grandes inversionistas tradicionales, que prefieren los bonos verdes a los proyectos de inversion de
impacto. La mayoria de los bonos verdes se dedican a la energia y otros proyectos de infraestructura,
pero algunos sugieren que estos instrumentos podrian ser una solucion para atraer a los grandes
propietarios de activos, como los fondos de pensiones, al financiamiento de la conservacion. Sin
embargo, existe un desajuste de escala entre el tamafio de los proyectos de conservacion de la tierra
y los océanos en ALC y el tamafio minimo de una emision de bonos. Los grandes inversionistas
buscan financiar grandes proyectos para evitar costos de transaccion, sin embargo, las oportunidades
de conservacion de la tierra y los océanos a esta escala pueden ser dificiles de encontrar en ALC.

Las iniciativas de conservacion de la tierra y, cada vez mas, de los océanos en ALC,
generalmente involucran a socios gubernamentales que pueden ayudar a armar un portafolio de
pequefios proyectos en una emision mas sustancial o que pueden desarrollar iniciativas regionales
de varios paises. Los ejemplos incluyen el Bono Verde de FIRA y el Bono Jaguar, que se describen
en el Apéndice 2. También existe una nueva frontera para las instituciones financieras de desarrollo
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como el Fondo para el Medio Ambiente Mundial (FMAM) y la Corporacion Financiera
Internacional, que han lanzado bonos de conservacion. El bono azul del FMAM se centra en mejorar
la gestion de la pesca y la conservacion costera al incluir a las comunidades pesqueras locales. Para
proteger los bosques y prevenir la deforestacion, la Corporacion Financiera Internacional en
colaboracion con Conservation International y la empresa minera BHP desarrolld un bono forestal.

Las corporaciones multinacionales lideran otro conjunto de proyectos que se dirigen a las
pequenias y medianas empresas como parte de su cadena de suministro para revertir los impactos
de la biodiversidad. Un ejemplo es The Livelihoods Fund for Family Farming, un fondo de
inversion mutuo lanzado por Danone y Mars, al que luego se unieron Veolia y Firmenich, para
invertir en cadenas de suministro mas sostenibles en la agricultura. Otro ejemplo es el Programa
AAA Sustainable Quality™ de Nespresso, que llega a mas de 70.000 agricultores de 12 origenes
de café organico, incluyendo varios paises de América Latina. El programa ofrece asistencia
técnica para crear impactos positivos a nivel de finca y paisaje.

Otro financiamiento innovador que se enfoca en brindar préstamos accesibles a empresas
pequefias y en crecimiento en sectores con un vinculo seguro con la conservacion de la naturaleza
incluyen el Eco.business Fund, Root Capital y otros proyectos de produccion de alimentos
sostenibles respaldados a través de créditos de Rabobank. El Eco.business Fund, establecido por
KfW, Conservation International y Finance in Motion, atrajo mas de US$190 millones, ofreciendo
préstamos en condiciones favorables para proyectos sostenibles de agricultura, acuicultura,
silvicultura y turismo en ALC. Un ejemplo es el apoyo del fondo para plantar 250.000 cafetos al
afio en sistemas agroforestales en El Salvador para brindar una sombra que proporcione un habitat
a las aves. El fondo invierte en negocios que son mas propensos al riesgo y, por lo tanto, no estaria
respaldado por bancos convencionales. De manera similar, Root Capital, una empresa de inversion
social sin &nimo de lucro, brinda préstamos y capacitacion en administracion financiera a pequefias
empresas agricolas en crecimiento en lugares pobres y ambientalmente vulnerables en ALC, Africa
e Indonesia, para ayudarlas a acceder a los mercados globales a través de compradores
multinacionales, incluyendo Starbucks, General Mills, Pier Imports y Whole Foods Market.

Los proyectos discutidos con mas detalle en este informe representan un subconjunto de
financiamiento innovador diferente de aquellos indicados anteriormente—inversion de impacto.
Fueron preseleccionados con base en cuatro criterios:

1. Utilizaron instrumentos de financiamiento innovador que combinan préstamos y capital
con financiacion mixta o capital ancla.

2. Lograron atraer inversionistas financieros privados, ya sea personas directamente o a través

de administradores de activos.

Apoyaron el crecimiento de las pequefias y medianas empresas.

4. Tenian un potencial significativo para tener un impacto en la biodiversidad.

(98]

El informe excluye los tipos de financiamiento innovador que no cumplieron con estos
criterios, por lo que no considera el financiamiento publico innovador, los mercados voluntarios
de carbono, el pago por servicios ambientales o las cadenas de suministro de las grandes
corporaciones. Si bien los bonos verdes se consideraron inicialmente para este informe, los dos
casos que se centran en la biodiversidad y el capital natural ain se encuentran en una etapa
demasiado temprana para compararlos y contrastarlos con los proyectos de inversion de impacto
examinados en este informe.
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Los casos seleccionados para este estudio también se limitaron a proyectos respaldados por
el IDBG debido a la falta de informacion publica disponible sobre financiamiento innovador para la
conservacion de la biodiversidad en ALC. El informe se basa en gran medida en fuentes primarias
de informacion, como entrevistas y estados financieros de fondos de inversion y desarrolladores de
proyectos. También se basa en documentos disponibles publicamente de los bancos de desarrollo
que han apoyado los proyectos ademas del IDBG, incluyendo el FMAM, los Fondos de Inversion
Climatica y el Banco Europeo de Inversiones (BEI).

Este estudio no es un ejercicio académico ni una evaluacion formal de los proyectos. Es
un resumen de cinco de los proyectos mas innovadores sobre financiamiento de la conservacion
en ALC, y tiene la intencion de llenar un vacio en la literatura sobre este tema. Un enfoque mas
académico habria requerido un conjunto mas exhaustivo de proyectos de inversion de impacto para
comparar con un subconjunto con foco en la diversidad biolégica o con un grupo més amplio de
casos similares en otras regiones. La confidencialidad de ciertos aspectos de la informacion,
particularmente aquella que involucraba inversiones privadas en los proyectos, inhibidé nuestra
capacidad para explorar instancias en las que algunos de los proyectos fallaron y explicar como
estos proyectos innovaron para abordar dichas fallas. Cuando los datos lo permitieron, nos
referimos a los enfoques que tomaron los desarrolladores de proyectos para abordar algunas de
estas fallas.

Dado que el numero de proyectos examinados aqui es relativamente pequeno, y algunos
de los proyectos estan en desarrollo y, por lo tanto, solo tienen resultados preliminares, no es
posible llegar a conclusiones que puedan aplicarse de manera general. Sin embargo, hay lecciones
aprendidas en los casos donde la informacion fue suficiente para discernir similitudes y variaciones
como en los casos de los Fondos EcoEnterprises y Athelia.

Finalmente, el informe presenta un sesgo optimista. La seccion final incluye observaciones
sobre algunos patrones encontrados en todos los casos. El objetivo de las descripciones detalladas
de los cinco casos de inversion de impacto fue generar nuevos conocimientos. También esperamos
inspirar a inversionistas y emprendedores, asi como a bancos de desarrollo y gobiernos, a
aprovechar estos enfoques innovadores de financiamiento para detener y revertir la tendencia
alarmante de pérdida de biodiversidad en ALC.

INVERSION DE IMPACTO

La inversion de impacto es una inversion que busca activamente tener un impacto social o
ambiental tangible y recibir un retorno financiero. Una caracteristica es que ofrece condiciones
favorables para la deuda o el capital, o ambos, especialmente en las etapas iniciales de los
proyectos. Los vehiculos de inversion de impacto més comunes son los hibridos, que utilizan
instrumentos de capital que también pueden contraer una deuda (Credit Suisse y McKinsey, 2016).
La inversion de impacto en la conservacion aument6 en un 62 por ciento, de US$5.100 millones
en 2013 a US$8.200 millones en 2015 (Hamrick, 2016). Otra caracteristica es que incluye
estructuras financieras mixtas o inversiones ancla, generalmente de organismos multilaterales o
bancos de desarrollo, con el fin de atraer inversionistas que requieran tasas de retorno mas altas.
Combinar deuda y/o capital con subsidios, garantias o préstamos concesionales, publicos o
privados, ayuda a reducir los costos de transaccion y el riesgo de los inversionistas, que suele ser
alto en los proyectos de conservacion de la naturaleza.
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El creciente interés de los inversionistas en nuevas oportunidades que ofrecen tanto un
rendimiento financiero a tasa de mercado como un impacto social y/o medioambiental positivo ha
llevado a un rapido crecimiento en el mercado global de inversion de impacto. En las ultimas dos
décadas, este mercado ha crecido a tasas de dos digitos, y el mercado de inversiones en
conservacion crece aun mas rapido. Para el afio 2018, se habia invertido un total combinado de
US$3.100 millones en 30 transacciones financieras mixtas para proyectos de conservacion. La
mayoria ha estado en el rango de US$50 millones a US$250 millones, con una mediana de
US$87,5 millones (Convergence, 2019, citado en The Nature Conservancy and Environmental
Finance, 2019).

Algunos de los esfuerzos pioneros para la inversion de impacto en ALC provienen de
bancos multilaterales de desarrollo que consideran este tipo de inversion como una herramienta
poderosa en su trabajo de desarrollo del sector privado y su lucha para reducir la pobreza. El Fondo
Multilateral de Inversiones (FOMIN) del IDBG, ha estado involucrado en inversiones de impacto
desde 1996. A fines de 2015, el FOMIN se asocié con mas de 50 fondos que invierten en una amplia
gama de sectores, incluyendo la agroindustria y las energias limpias y renovables (Gonzélez, 2015).
El financiamiento del IDBG ha sido indispensable para el establecimiento y el éxito de todos los
proyectos de inversion de impacto en la conservacion revisados en este informe.

En 2018, el programa Natural Capital Lab fue lanzado por el IDBG?, que sirve como
ventanilla Unica para impulsar la innovacion en conservacion, paisaje, agricultura regenerativa,
biodiversidad y financiamiento de ecosistemas marinos. Un laboratorio de innovacién financiera
busca cerrar la brecha entre los actores ambientales y financieros tradicionales de los sectores
publico y privado para incubar, acelerar y escalar nuevas soluciones a problemas urgentes. Sus
actividades incluyen:

e desplegar fondos en forma de donaciones, préstamos, capital, capital de riesgo y garantias
para probar nuevos modelos en el financiamiento de la conservacion, grandes y pequefios;

e acelerar el despliegue de nuevas tecnologias;

o facilitar marcos regulatorios que permitan la innovacion en capital natural; y

e identificar emprendedores y proyectos, y apoyarlos con capital de riesgo, inversionistas
existentes y fuentes de financiamiento internacionales (por ejemplo, el FMAM y el IDBG)
para aumentar su escala hasta que sean capaces de alcanzar una capacidad mas alla del
“valle de la muerte”.

Iniciativas similares lideradas por ONG también promueven la inversion de impacto a través
de incubadoras y aceleradoras respaldadas por capital publico y filantropico. Las ONG han
desempefiado un papel catalizador en la mejora de los perfiles de riesgo-rendimiento de los proyectos
de conservacion, lo que ha llevado a incrementar la inversion del sector privado. Ejemplos de
iniciativas que han vinculado fuentes de financiamiento publicas y privadas para proyectos de
conservacion incluyen el Landscape Finance Lab de WWF, el NatureVest de The Nature
Conservancy y su Conservation Investment Accelerator, Conservation International Ventures, Rare's
Meloy Fund, Aquaspark, el andgreen.fund de IDH y Commonland Foundation. (Clarmondial y
WWEF, 2018). El Landscape Finance Lab de WWF es una incubadora que ayuda a los inversionistas
y administradores de tierras a encontrar proyectos de uso de la tierra de alta calidad y sin riesgos.
NatureVest busca obtener y utilizar capital de inversion para la conservacion mediante la
participacion de inversionistas de impacto para obtener capital de impacto de formas practicas y

2 Para obtener mas detalles, ver https://www.iadb.org/en/environment/natural-capital-lab.
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escalables. El acelerador de The Nature Conservancy apoya ideas innovadoras de inversion en
conservacion con el potencial de impulsar un impacto de conservacion replicable y generar retornos
financieros sostenidos. Conservation International Ventures ayuda a las pequefias y medianas
empresas que contribuyen a la salud de los ecosistemas y que benefician a las personas y a la
naturaleza.

La inversion de impacto se divide en dos tipos: inversiones directas y fondos de inversion
colectiva. Seglin una encuesta de Credit Suisse, la mayoria de los inversionistas privados solicitan
capital natural u otras inversiones verdes directamente (Credit Suisse y McKinsey, 2016). Ya sea
a través de capital o deuda, los inversionistas financian uno o un conjunto de proyectos de
conservacion sin ninguna estructura financiera intermedia. Este tipo de inversion no permite la
participacion del mercado de inversion general y enfrenta mayores riesgos. Mas de un tercio de
los inversionistas invierten a través de intermediarios, como fondos de inversion colectiva que
diversifican los riesgos al invertir en un grupo de proyectos. Un porcentaje similar lo hace junto
con instituciones financieras publicas y/o fondos filantropicos como parte de estructuras
financieras mixtas (Credit Suisse y McKinsey, 2016).

2.4 Fondos de inversion colectiva

Los fondos de inversion colectiva diversifican el riesgo al agregar varios proyectos y su flujo de
efectivo en un vehiculo financiero. Las siguientes son caracteristicas del fondo del mercado de
conservacion cuando se establece como un producto financiero tradicional:

¢ un fondo de riesgo cerrado de entre US$100 millones y US$200 millones

e un vencimiento medio de 10 afios

e un objetivo de retorno del 10 al 15 por ciento de las primas pagadas

e inversiones en 10 a 20 proyectos en mercados de conservacion establecidos, como
agricultura sostenible, silvicultura sostenible y ecoturismo

Por lo general, los proyectos originales de un fondo estarian certificados por el Consejo de
Administracion Forestal (FSC por sus siglas en inglés), Comercio Justo u otro sistema de
certificacion y generarian retornos financieros de la venta de madera recolectada de manera
sostenible y productos agroforestales como el cacao o el café. El fondo también puede generar
pagos por servicios ambientales en los mercados voluntarios y de cumplimiento (Credit Suisse y
McKinsey, 2016).

En ALC, los dos fondos de inversion de impacto establecidos que han logrado invertir en
proyectos de conservacion de la naturaleza son los Fondos EcoEnterprises (I, Il y II) y los Fondos
Althelia® (el Althelia Climate Fund [ACF] y el Althelia Sustainable Ocean Fund [ASOF]). Las
siguientes paginas presentan las lecciones aprendidas por estos fondos. El Apéndice 1 presenta
una descripcion mas detallada del Fondo EcoEnterprises.

2.4.1 Fondo EcoEnterprises

El Fondo EcoEnterprises tiene tres fondos cerrados de inversion de impacto para capital natural.
Concentrandose exclusivamente en ALC, estos fondos de riesgo han movilizado mas de US$140

3 Ahora Mirova-Althelia después de la fusion de Althelia Ecosphere y la afiliada de Natixis Global Asset Management,
Mirova.
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millones en inversion publica y privada en dos décadas. Estos fondos han entrado en mercados de
conservacion establecidos, como la agricultura sostenible, la agrosilvicultura y el ecoturismo.

EcoEnterprises es pionero en inversion de impacto y ha trabajado con negocios innovadores
basados en la naturaleza y la comunidad desde 1998. El Fondo identifica, nutre y financia negocios
que conservan los sistemas de recursos naturales y la biodiversidad, mitigan los riesgos climaticos y
crean oportunidades de ingresos sostenibles a largo plazo para los trabajadores, proveedores y
comunidades. EcoEnterprises lanzo su tercer fondo bajo administracion en 2018, con mas de tres
veces los activos administrados del segundo fondo. El tercer fondo se basa en el historial
incomparable de los dos primeros fondos, que han financiado a 40 empresas en 11 paises de ALC
y han logrado rendimientos financieros positivos junto con impactos ambientales y sociales
transformadores. El Fondo EcoEnterprises es propiedad de mujeres y el equipo de inversion esta
dirigido por mujeres.

El Fondo genera rendimientos financieros por la venta de productos y servicios certificados
en sectores de nicho en crecimiento, incluyendo agricultura organica, acuicultura, productos no
maderables y servicios de ecoturismo. Las empresas de mayor éxito financiadas incluyen:

e RUNA (Ecuador), la primera empresa en vender bebidas de té elaboradas con hojas de
guayusa, una super-hoja amazdnica que ofrece tanta cafeina y mas antioxidantes que el té
verde.

e Sambazon (Brasil), una empresa que procesa agai de cosecha silvestre y otras stiper-frutas
cultivadas en la Amazonia brasilefia.

e Terrafertil (Peru), un proveedor pionero de bebidas y bocadillos saludables que ofrece una
variedad de frutas tropicales secas (por ejemplo, bayas doradas), bocadillos y jugos de
marca privada, y lineas minoristas de marcas famosas como Nature's Heart y Essential
Living.

Las empresas del portafolio del Fondo dependen de otras empresas para restaurar y
preservar la biodiversidad y colaborar con las comunidades locales. Un componente critico de las
empresas seleccionadas para los portafolios de los fondos es su enfoque en los impactos
ambientales y sociales positivos. Al adoptar préacticas de produccion sostenible, sistemas de
monitoreo y procesos certificados, las empresas lograron metas de conservacion y al mismo tiempo
generaron ganancias. EcoEnterprises informd que en los paises donde operan los dos primeros
fondos, el impacto acumulativo durante dos décadas fue la conservacion o la gestion sostenible de
mas de 6 millones de acres.

El Fondo EcoEnterprises III es un fondo cerrado a 10 afios lanzado en 2018 que también
se enfoca exclusivamente en ALC. Este Fondo se basa en el historial exitoso y la experiencia
probada de los portafolios gestionados anteriormente. EcoEnterprises ahora considera
oportunidades de negocio en nuevas areas de nicho que ningin otro fondo puede ofrecer
actualmente. Ademas de las compensaciones de carbono y biodiversidad, los servicios ambientales
y la gestion de cuencas hidrograficas, el Fondo explora inversiones en pequefias y medianas
empresas que trabajan a lo largo de las cadenas de valor al vincular a productores y usuarios de
recursos genéticos en paises que han firmado el Protocolo de Nagoya o tienen intenciones de
hacerlo (FMAM, 2015).
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“Actuamos como un fondo de riesgo para la naturaleza que invierte y construye asociaciones
prdcticas con empresas que fortalecen las comunidades locales, preservan la biodiversidad de
paisajes y promueven la conservacion de los recursos naturales”.

Tammy E. Newmark, Presidenta, Fondo EcoEnterprises (Clarmondial y WWF, 2018, p. 46).

2.4.2 Fondos Althelia (Mirova)

Los Fondos Althelia, ACF y ASOF, también son pioneros en la inversion de capital natural. Estan
gestionados y asesorados por Mirova Natural Capital Limited, una afiliada de uno de los principales
gestores de inversion responsable de Europa, Mirova, que forma parte de Natixis Investment
Managers (Althelia, 2019). Lanzado en 2013, el ACF, con sede en Luxemburgo, es un vehiculo de
inversion de impacto cerrado a ocho afios de €101 millones disefiado para financiar proyectos de
conservacion forestal escalables y replicables en areas de riesgo. El enfoque inicial estaba en los
bosques ricos en carbono y ricos en biodiversidad que estaban amenazados por la presion de una
poblacion en crecimiento y la extraccion de recursos como el oro y productos agricolas como el
aceite de palma. El Fondo buscé rendimientos competitivos mediante la produccion, distribucion
y venta de productos basicos blandos certificados, como madera FSC, cacao y café, sin
deforestacion. También abord6 los activos ambientales derivados de las reducciones de emisiones
de carbono generadas por la restauracion y proteccion de los bosques, el ecoturismo, el suministro
de agua limpia y la polinizacion de cultivos.

El ACF ha atraido inversiones para mas de 10 proyectos en Pert, Guatemala, Brasil, Kenia,

Ruanda e Indonesia, creando o apoyando 77 empresas sostenibles. Durante una década, sus
resultados de conservacion incluyen (Athelia, 2020);

e 101.300 hectareas de deforestacion evitadas

e 41 millones de toneladas de emisiones de CO» evitadas

e 250.000 hectareas bajo una administracion de conservacion mejorada
e 228.000 hectareas de conservacion indirecta

e 1.975.000 hectareas de habitat critico protegidas

e 115 poblaciones de especies en peligro de extincion protegidas

“Al ayudar a los agricultores a generar ingresos continuos a partir de productos badsicos
sostenibles, utilizar los ingresos generados por el financiamiento climatico para respaldar el cambio
a nuevas practicas y al administrar cuidadosamente los riesgos financieros, operativos y de mercado
involucrados, Althelia puede generar retornos justos para nuestros inversionistas y al mismo tiempo
generar impactos sociales y economicos positivos sustanciales para la poblacion local”.

Althelia, Mirova y Ecosphere+ (2018, p.3)

El ACF utiliz6 préstamos garantizados de carbono para probar su enfoque de proteccion-
produccion-inclusion utilizando varios modelos comerciales, incluyendo paisajes de mosaico
agrupados, restauracion de pastos y turba, y areas protegidas con proyectos agroforestales de cacao
y café. Su proyecto insignia en Madre de Dios, la Reserva de Biodiversidad Tambopata-Bahuaja
(un area protegida en Peru), busca restaurar 4.000 hectareas de tierras degradadas en la zona de
amortiguamiento con sistemas agroforestales basados en el cacao. Utilizando un modelo de pago
por desempeio, el Fondo ofrece financiamiento a los agricultores con la condiciéon de que no
deforesten mas. El proyecto de ganaderia sostenible en Mato Grosso se enfoca en la restauracion
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de pastos, las cadenas de suministro de carne rastreables que evitan la deforestacion, la proteccion
activa de los bosques y la restauracion de bosques naturales en la Amazonia brasilefia.

El ASOF se lanz6 en 2018, basandose en el exitoso historial del ACF. En su lanzamiento,
el ASOF tenia US$50 millones en compromisos de inversionistas institucionales, privados y
publicos, y duplicod su capital durante los siguientes 18 meses. Este fondo Unico de primera
generacion proporciona capital de crecimiento a los negocios que aprovechan la biodiversidad del
océano a través de la economia circular, los productos del mar sostenibles y proyectos de
conservacion costera/marina. Casi dos tercios de los compromisos del Fondo a fines de 2019
estaban en ALC, sin embargo, también tiene inversiones en Europa, Africa y el sur de Asia.

2.4.3 Barreras

A pesar de las tendencias positivas en la inversion en conservacion y las oportunidades emergentes
para la conservacion de la biodiversidad, atraer capital privado a este sector es un desafio. Las
inversiones en la conservacion de la naturaleza y la biodiversidad se consideran de alto riesgo y,
por lo tanto, requieren altos rendimientos y transparencia en cuanto a su impacto. Alcanzar los
objetivos de conservacion y obtener ganancias requiere estrategias y estructuras financieras
novedosas dado que los proyectos de conservacion innovadores tienden a carecer del historial o la
escala necesarios para atraer a inversionistas mas convencionales (Clarmondial y WWF, 2018).
Todos los proyectos de inversion de impacto en la conservacion de la tierra y los océanos se
enfrentan al desafio de trabajar con pequefios productores con acceso limitado o nulo al
financiamiento (Conservation International Ventures, 2020). Dos razones comunes son la ausencia
de instituciones financieras en las dreas donde se ubican los proyectos y la falta de garantias
aceptables. Los pequefios productores también tienden a carecer de las capacidades técnicas,
financieras u organizacionales para invertir en tierras sostenibles (bosques sostenibles o
produccidon ganadera intensificada) o actividades marinas (acuicultura sostenible o pesca
sostenible). La adopcion de practicas de produccion sostenible, como la introduccion de procesos
de monitoreo y presentacion de informes, impone costos a corto plazo a los agricultores,
pescadores y otros pequefios productores. La transicion requiere capital inicial, generalmente a
altas tasas de interés, y exige un enfoque holistico para gestionar los ecosistemas naturales.
Ademas, es necesaria una estrategia a largo plazo para penetrar en los mercados que ofrecen
precios superiores para productos sostenibles.

Estas son algunas de las barreras que enfrentan los proyectos en sus esfuerzos por atraer
inversion privada (Credit Suisse y McKinsey, 2016)

e Los altos costos de busqueda y transaccion asociados con la identificacion e incubacion de
proyectos de conservacion adecuados para inversiones de impacto. Los proyectos tienden
a ser pequeios y operar en entornos complejos, generalmente de paises en desarrollo o
areas rurales de economias emergentes, donde prevalecen los desafios de gobernanza,
regulacion e infraestructura. Desarrollarlos requiere mucho tiempo y esfuerzo.

e Las fuentes de financiamiento existentes generalmente no estan disefladas para ayudar a
las pequefias empresas que buscan hacer crecer sus operaciones mientras protegen la
biodiversidad. La mayoria de los mecanismos de préstamo disponibles se centran en
proyectos de micro-financiamiento o proyectos extensos, lo que deja al denominado
“medio faltante” sin acceso a financiamiento. Las empresas con una dimension de
conservacion de la naturaleza enfrentan obstaculos adicionales. Los desarrolladores y
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proyectos carecen de pruebas de concepto e historial para desarrollar el flujo de efectivo
de los proyectos de conservacion de la naturaleza. Por lo tanto, no pueden proporcionar a
los inversionistas potenciales esta informacion critica.

e Los proyectos de inversion de impacto son dificiles de escalar y, por lo tanto, poco
atractivos para los inversionistas mas convencionales y con mentalidad comercial. El
desafio del crecimiento suele ser operativo. La mayoria de los proyectos requieren
capacitar a cientos de agricultores locales o comunidades pesqueras y organizar
operaciones complejas de la cadena de suministro con multiples socios. Los agregadores
de flujo de efectivo tienden a ser limitados y, como resultado, los proyectos son pequefios,
con solo unos pocos proyectos escalables mas alla del umbral de US$Smillones. Una
barrera relacionada es que los fondos cuyas inversiones implican un nimero significativo
de transacciones heterogéneas tienen altos costos de transaccion. Para alcanzar la escala,
los desarrolladores de proyectos y los administradores de inversiones deben estandarizar o
agrupar diferentes proyectos en un producto financiero.

e La falta de un marco estandarizado probado y acordado para monitorear el impacto de la
conservacion, que pueda garantizar que los inversionistas no financien programas que
produzcan pocos o ningun beneficio de conservacion.

Al menos dos obstaculos adicionales se derivan de la estructuracion financiera y los
inversionistas:

o Las fuentes de efectivo subyacentes son impredecibles. La gestion de este riesgo requiere la
agregacion de proyectos distintos pero complementarios con estructuras potencialmente
diferentes. Juntar estas agregaciones requiere agrupar un conjunto diverso de flujos de
efectivo y modelarlos en un solo producto de inversion.

e El grupo de profesionales con las habilidades relevantes tanto en finanzas como en
conservacion es muy pequefio.

Las barreras adicionales incluyen politicas gubernamentales que van en contra de los
proyectos de conservacion (por ejemplo, subsidios agricolas tradicionales) y datos minimos sobre
productos y oportunidades de inversion, tendencias del mercado, desempefio y practica.
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Patrones Tipicos de Flujo de Efectivo que se Agregaran mediante un Vehiculo de
Financiamiento de la Conservacion

Figure 4: Typical cash flow patterns to be aggregated by a conservation finance vehicle

investment [l Benefit

Type Cash flow pattern Examples
Buy degraded farmland, restore, and sell
Invest up front,
manage, and sell — — —
: - - || || || | | Buy shrimp farms, convert to sustainable
LassdL Vi ?n operations, capture returns
generate recurring
returns
Help fishermen fish sustainably (net size
Invest gradually change, etc.) and capture part of
and build returns T incremental returns

Invest in upstream watershed protection
and receive payment from downstream
water users

Invest continually
and generate -
recurring returns

Fuente: Credit Suisse y McKinsey (2016), p. 14.
2.4.4 ;Como Funciona?

Abordar estas barreras para atraer inversiones en proyectos de conservacion exige estructuras y
estrategias novedosas. Las siguientes paginas describen los modelos innovadores de ingresos, las
estructuras financieras y las estrategias de financiamiento mixto/ancla que EcoEnterprises y los
Fondos Althelia han implementado en ALC para ofrecer un rendimiento financiero y garantizar
un impacto positivo en la conservacion.

2.4.4.1 Financiamiento Mixto y Capital Ancla

El rol de los bancos de desarrollo y otras instituciones publicas es particularmente relevante para
el éxito de los fondos de inversion de impacto. Al ofrecer garantias de préstamos o financiamiento
concesional, los bancos de desarrollo permiten financiar proyectos que de otro modo no podrian
crecer. Al proporcionar instrumentos financieros mas flexibles, los fondos pueden llegar a mas
productores en las zonas rurales y costeras. Debido a su agenda de desarrollo, los bancos de
desarrollo nacionales e internacionales pueden asumir mas riesgos o aceptar retornos mas bajos
que los inversionistas privados, reduciendo asi el costo general del financiamiento, particularmente
para la capacitacion y la construccion de capacidades en las primeras etapas del desarrollo del
proyecto. Como tal, los bancos de desarrollo permiten a los inversionistas mas orientados a la
rentabilidad proporcionar tramos de financiacion menos riesgosos y atraer a una base de
inversionistas mas amplia.

El financiamiento concesional es particularmente relevante en las primeras etapas del
desarrollo del proyecto cuando las empresas introducen practicas sostenibles y agregan procesos de
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monitoreo e informes a medida que fortalecen su capacidad operativa y habilidades de gestion. Por
el lado del fondo, el financiamiento concesional apoya el desarrollo del portafolio de proyectos para
agregar proyectos innovadores, que es un elemento clave de la mitigacion de riesgos para los fondos
de inversion de impacto. Los bancos de desarrollo y las organizaciones multilaterales también
pueden actuar como inversionistas ancla para fondos establecidos y, al mostrar su apoyo a través de
capital y otros mecanismos de eliminacion de riesgos, pueden indicar a otros inversionistas que los
fondos tienen credibilidad.

En sus primeras etapas de desarrollo, tanto el Fondo EcoEnterprises como los Fondos
Althelia utilizaron capital mixto, combinando financiamiento concesional con capital privado
convencional. El financiamiento concesional, las garantias de préstamos, las donaciones y otros
tipos de capital flexible de instituciones publicas, como bancos de desarrollo, fundaciones y otros
inversionistas orientados al impacto, desempefiaron un papel fundamental en la reduccion de
riesgos para los inversionistas y en el impulso del desarrollo del mercado.

El Fondo EcoEnterprises I recibi6 financiamiento mixto del IDBG y el FMAM, que fue
fundamental para el desempefio del Fondo y ayud6 a movilizar a otros inversionistas y donantes
entregados a la mision. Aunque el Fondo EcoEnterprises II todavia estaba capitalizado
principalmente por bancos de desarrollo, se alejo del financiamiento mixto y tuvo un grupo de
inversionistas mas diversificado. Ademas del IDBG y el FMAM, el BEI y el Banco de Desarrollo
Holandés también invirtieron a través de capital. Las mayores inversiones tanto del FMAM como
del IDBG en el Fondo EcoEnterprises III sirvieron nuevamente como un voto de confianza para
atraer grandes inversiones de otros bancos de desarrollo y del sector privado. El Fondo III recaud6
aproximadamente 20 veces el capital recaudado para el Fondo I.

El ACF y ASOF también combinaron capital de inversionistas institucionales privados con
financiacion ancla de bancos de desarrollo del sector publico (The Nature Conservancy and
Environmental Finance, 2019). La Agencia de los Estados Unidos para el Desarrollo Internacional
proporciond al ACF una garantia de préstamo que cubria el 50 por ciento de las pérdidas
potenciales a nivel de inversion/portafolio. El ASOF asegurd inversiones del IDBG, KfW y los
inversionistas institucionales franceses BNP Paribas Cardiff y Garance, con compromisos totales
por un total de US$92,74 millones a finales del afio 2019.

2.4.42 Un Portafolio Diversificado

Para mitigar el riesgo, los fondos de inversion colectiva que invierten en proyectos de conservacion

estructuran multiples proyectos heterogéneos con flujos de efectivo y perfiles de riesgo distintos pero
complementarios y los agrupan en un solo producto financiero. Los flujos de efectivo se generan por
la venta de bienes y servicios, pero también por créditos de carbono, cuotas y derechos de acceso,
por ejemplo, en la pesca. La maximizacion de ingresos también puede incluir ahorros de costos
asociados con los costos de insumos mas bajos de la agricultura sostenible y practicas mejoradas a
lo largo de las cadenas de suministro y valor. La produccidn agricola, la agrosilvicultura, los
productos no maderables y la madera son actividades que son mas féaciles de monetizar que, por
ejemplo, una mayor biodiversidad, una mayor resiliencia de los ecosistemas y mejores servicios
ambientales que generarian multiples beneficios para la comunidad (Clarmondial y WWF, 2018).
Los fondos que se enfocan en nichos dinamicos y especializados en mercados establecidos, como
la agricultura, la agrosilvicultura y el ecoturismo, tienen acceso a diversas técnicas de mitigacion
de riesgos (p. €j., seguros privados, operaciones de futuros/forward y garantias).
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Al diversificarse en términos de geografia y sectores, los fondos de inversion colectiva
pueden hacer coincidir los perfiles de riesgo-rendimiento-impacto de diferentes inversionistas con
distintas fuentes de flujo de efectivo y complementar las expectativas de riesgo, rendimiento e
impacto en un solo producto. Como se explica a continuacion, este enfoque innovador exige, a
nivel de fondos, habilidades superiores de gestion, fuertes capacidades de estructuracion y
originacion, una capacidad robusta para brindar asistencia técnica y un conocimiento profundo de
todos los proyectos. En los primeros afios, el Fondo EcoEnterprises y los Fondos Althelia se
centraron principalmente en proyectos nuevos (start-up). A medida que fueron acentudndose,
comenzaron a combinar proyectos en etapas mas avanzadas (post-revenue) y proyectos nuevos.

La mayor parte de las inversiones del Fondo EcoEnterprises ha sido en agricultura,
agroforesteria y ecoturismo. Para mejorar su rendimiento e impacto, el Fondo seleccion6 cada
vez mas empresas que ofrecian productos y servicios de alto valor agregado, mientras dependian
de la preservacion de la naturaleza para su éxito. Después de demostrar resultados con su fondo
de prueba de concepto durante una década, EcoEnterprises escald su alcance de inversion en los
Fondos II y III para suministrar capital de crecimiento a empresas selectas sostenibles.

Estrategia de Escala para Acelerar el Crecimiento del Mercado de Financiamiento para la

Conservacion
Enfoque Requisitos Ejemplos

Estructurar — Estructurar el vehiculo financiero para — Comprension robusta de — Agrupar diversos
multiples agregar una cantidad suficiente de cada tipo de proyecto y los proyectos de generacion
proyectos proyectos heterogéneos que resulten en riesgos involucrados de flujo de efectivo
heterogéneos un portafolio bien diversificado — Capacidades de alrededor de un parque
enun producto | — Hacer coincidir los perfiles de riesgo- estructuracién y nacional (por ejemplo,
diversificado rendimiento-impacto del inversionista originacion eco_turismo, PTQdUCtOS

con las distintas fuentes de flujo de — Habilidades de gestion basicos PrOdu‘fldOS de

efectivo de los proyectos subyacentes para dominar el negocio manera sostenible, pesca)

— Agrupar varias estrategias de inversion operativo

con expectativas de impacto,

rendimiento y riesgo diferentes pero

complementarias en un solo producto

Fuente: Adaptado de Credit Suisse y McKinsey (2016), p. 16.

El Fondo EcoEnterprises crea portafolios que gestionan las expectativas de riesgo,
rendimiento e impacto, garantizando, a su vez, un flujo de efectivo global sostenible, asi como
impactos ambientales positivos. Ejemplos de empresas con éxito en nichos de mercado, como
alimentos y bebidas organicos y saludables, son RUNA, Sambazon y Terrafertil. Si bien todos los
socios de negocio del Fondo participan en la regeneracion, restauracion y/o conservacion de la
biodiversidad como parte de sus operaciones comerciales, la agrosilvicultura y el ecoturismo
tienden a contribuir mas a los objetivos de impacto de conservacion del Fondo.

El ACF sigue un enfoque de diversificacion diferente. Aunque se centra en ALC, también
tiene proyectos en Africa y Asia. El Fondo se concentra en proyectos forestales, ayudando a los
agricultores a aumentar los ingresos al concentrarse en productos agricolas certificados, rastreables
y libres de deforestacion. La demanda de estos productos esta creciendo a medida que el mercado
mundial comienza a tener mas en cuenta la deforestacion. Un ejemplo es el compromiso de la
cadena de suministro de cero deforestacion del Foro de Bienes de Consumo, que ha combinado
ventas de US$3,5 billones. El tiempo que tardan muchos proyectos forestales, como la
reforestacion, en generar beneficios es largo, entre 10 y 20 afios. Para abordar este desafio, el ACF
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utiliza un enfoque de paisaje de mosaico agrupado que combina la restauracién de bosques,
pastizales y turba con areas protegidas que se enfocan en proyectos agroforestales de cacao y café.

El ACF también ayuda a los productores a obtener pagos por servicios ambientales. Estos
ingresos adicionales son un puente vital en la transicién de los socios del Fondo hacia métodos de
produccion mas productivos y ecologicos. Reducir la deforestacion y proteger los bosques dentro de
un paisaje definido tiene un gran impacto. Paralelamente a las inversiones que restauran las tierras
degradadas y les permiten volver a ser productivas, los productores agricolas y agroforestales
también reducen las emisiones de CO,. El ACF vende créditos de carbono a empresas, gobiernos y
otras entidades que operan en mercados voluntarios de carbono para reducir sus impactos climaticos.
Como tal, el Fondo utiliza la financiacion climatica "como una herramienta de transformacion, para
permitir a los agricultores acceder y suministrar mercados de mayor valor agregado para productos
agricolas rastreables y producidos de manera responsable, creando empresas locales auto-
sostenibles" (Althelia, Mirova y Ecosphere+, 2018, p. 3). El ACF espera que estos proyectos sean
viables sin los créditos de carbono en el futuro.

El enfoque de conservacion a nivel de paisaje del ACF ha permitido la implementacion de
intervenciones a mayor escala y a mas largo plazo que mitigan dos barreras tradicionales que
enfrentan los proyectos de conservacion: su pequeno tamafio (US$1 millon a US$10 millones) y su
corto plazo (de tres a cinco afios). Estas barreras los obligan a ser disefiados a la medida y financiados
por donantes filantrépicos. Sin embargo, para tener éxito, un enfoque de paisaje depende de que los
gobiernos promulguen y hagan cumplir las politicas y regulaciones pertinentes, en particular el
establecimiento de un marco de REDD+ (Clarmondial y WWF, 2018).

La estrategia de diversificacion del ASOF aborda oportunidades que surgen con la
economia azul en ALC, Africa, Asia y Europa. Las oportunidades incluyen negocios de acuicultura
y productos del mar capturados en la naturaleza que pueden ser certificados como sostenibles y
tener acceso a mercados de alto valor a nivel mundial, asi como infraestructura costera critica y
proyectos comerciales que pueden aprovechar el valor de los desechos plasticos y evitar la
contaminacion del océano. Siguiendo la experiencia unica del ACF con la conservacion de los
bosques, el ASOF también tiene la intencion de invertir en proyectos de conservacion de los
océanos, especificamente para proteger y gestionar los entornos costeros para mejorar la
biodiversidad y la resiliencia de la comunidad. Uno de los objetivos del Fondo es gestionar
econémicamente las areas protegidas, incluyendo las oportunidades comerciales en el turismo, los
pagos por servicios ambientales y la infraestructura de la economia azul en Republica Dominicana,
Las Bahamas, Belice y Filipinas (Althelia, 2019). E1 ASOF invierte en negocios establecidos en
los que su participacion puede ayudar a las empresas de la economia azul a crecer de forma répida
y sostenible, y en proyectos en etapas iniciales.

2.4.43 Financiamiento de Riesgo

La gestion de inversiones en una nueva clase de activos, como el financiamiento para la
conservacion, requiere tiempo y recursos para establecerse. La incubacion de proyectos incluye
trasladarlos de una etapa inicial desagregada a la curaduria de una organizacion comercial que retine
conocimientos de negocio, técnicos y de conservacion y proporciona la infraestructura necesaria para
crear rapidamente prototipos de nuevas ideas prometedoras con el potencial de ser escaladas.

Las empresas con las que el Fondo EcoEnterprises y los Fondos Althelia se asocian son
generalmente empresas pequefias y en crecimiento de economias emergentes o en desarrollo que
son pioneras en emprendimientos innovadores pero riesgosos y costosos. Los fondos administran
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operaciones complejas, trabajan en areas rurales y, a menudo, dependen de multiples socios y
cientos de pequefios productores que actiian como administradores y defensores de la conservacion
y el uso sostenible de ecosistemas biolégicamente diversos a lo largo de sus operaciones y cadenas
de suministro. Ademas de tener mandatos ambientales y sociales subyacentes, los fondos venden
productos a los mercados de exportacion.

Los administradores y asesores de fondos deben tener un conocimiento robusto de cada
proyecto, asi como de los riesgos involucrados. Necesitan reunir experiencia y asesoramiento en
finanzas, conservacion y administracion de empresas. El Fondo EcoEnterprises y los Fondos
Althelia ofrecen instrumentos de financiacion personalizados que, de otro modo, no estarian
disponibles para las empresas en sus portafolios. También trabajan en estrecha colaboracion con
sus socios de negocio, brindando asistencia personalizada para desarrollar las habilidades de
gestion necesarias para dominar operaciones de negocio complejas.

Aplicar herramientas y principios de financiamiento de riesgo y ofrecer soporte técnico y
gerencial es fundamental para que los fondos garanticen que las empresas desarrollen modelos
comerciales transformadores que equilibren los imperativos ambientales y sociales con los
objetivos financieros y se adapten a las realidades del mercado sin comprometer sus modelos de
negocio. Los fondos invierten una cantidad sustancial de tiempo y capital en capacitacion,
participacion y colaboracion con la comunidad, investigacion, desarrollo del mercado y educacion
del consumidor. También ayudan a sus socios de negocio a desarrollar e implementar sus
estandares de desempefio econdmico, ambiental, social y de gobernanza, y a adoptar mejores
practicas para escalar sus resultados financieros y de impacto.

24.44 Monitoreo y Verificacion

Es fundamental generar credibilidad. Los inversionistas y otras grupos de interés en el mercado
financiero de la conservacion deben tener confianza en el impacto y la estabilidad del apoyo de los
fondos del proyecto (Credit Suisse y McKinsey, 2016). Los sistemas de monitoreo con métricas e
indicadores apropiados para el desempefio financiero, ambiental y social son imprescindibles para
generar credibilidad. Las empresas respaldadas por fondos de inversion de impacto dependen de
los sistemas naturales para la viabilidad a largo plazo de su base de recursos y su éxito financiero.
Como tal, los pardmetros y criterios ambientales y sociales no son solo un instrumento adicional
de responsabilidad social corporativa; son fundamentales para el modelo de negocio, el impacto y
la credibilidad de los fondos de inversion de impacto.

Por lo tanto, el Fondo EcoEnterprises y los Fondos Althelia dedican recursos y tiempo
considerables a desarrollar un portafolio de proyectos y garantizar que los proyectos considerados
para inversion demuestren practicas de consumo y produccion responsables, beneficien a los
ecosistemas y protejan y/o restauren los activos de la biodiversidad. Los fondos han utilizado
criterios similares para seleccionar los proyectos en los que invertir y realizan auditorias de ESG
anuales seglin los estandares desarrollados.

Dado que en el momento en que se crearon el Fondo EcoEnterprises y los Fondos Althelia
no existian estandares de monitoreo universales e integrales para los proyectos de financiamiento
de la conservacion, los fondos desarrollaron sus propios sistemas de monitoreo y evaluacion del
impacto de sus proyectos. Aunque estos sistemas han evolucionado, ambas empresas utilizaron las
Normas de Desempeiio Ambiental y Social de la Corporacion Financiera Internacional como guia
para desarrollar sus propios criterios ambientales, sociales y de gobernanza. E1 ACF también pide
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a sus socios que se registren en los programas de carbono forestal nacionales o subnacionales para
garantizar que los créditos no se reclamen dos veces.

Criterios para la Seleccion de Proyectos

Althelia Climate Fund

Fondo EcoEnterprises

Proyectos que restauran tierras degradadas en la frontera de la
deforestacion para reducir la presion sobre los bosques y
proteger los diversos ecosistemas naturales y las especies
silvestres que viven alli.

Proyectos que adoptan practicas de agricultura sostenible que
generan beneficios ambientales al reducir o eliminar el uso de
quimicos u otras causas de contaminacion y que a su vez
aumentan la productividad agricola al mejorar la fertilidad
del suelo y la retencion de agua.

Proyectos que demuestran la gestion ambientalmente sana de
productos quimicos y desechos y promueven el reciclaje y la
reduccion de desechos.

Productos que no superan el rendimiento sostenible de un
ecosistema y adoptan técnicas de recoleccion no destructivas
que no perturben las copas de los bosques, maten arboles
explotados, cosechen en exceso o amenacen la regeneracion
de especies vegetales o la comunidad de animales que
dependen de ellas.

Proyectos que buscan la certificacion bajo esquemas
reconocidos internacionalmente donde las materias primas y
los productos se cultivan o cosechan en paisajes silvestres o

El Fondo no invierte donde se ha talado la vegetacion natural,
afectando la biodiversidad y los hébitats de la vida silvestre, o
si se han utilizado organismos modificados genéticamente o

se han elaborado productos a partir de organismos
modificados genéticamente.

semi-silvestres.

Medir el impacto de la financiacion de proyectos con capital privado sobre la biodiversidad
es uno de los mayores desafios para el financiamiento de la conservacion debido a que existe una
falta de orientacién metodologica. En mayo de 2013, AXA Investment Managers, BNP Paribas
Asset Management, Sycomore Asset Management y Mirova anunciaron que habian reunido
alrededor de 30 firmas de inversionistas lideres de todo el mundo, que representan mas de €6
billones en activos bajo administracion, para respaldar la creacion de un marco de medicion del
impacto financiero en la biodiversidad (AXA Investment Managers, 2020). Especificamente,
exigieron una metodologia basada en la evaluacion del ciclo de vida que produzca una medida que
capture los impactos fisicos tanto positivos como negativos sobre la biodiversidad; que se puede
agregar a nivel de empresa, portafolio e indice en una amplia gama de activos; y eso es
transparente, basado en la gran cantidad de datos y publicaciones de cddigo abierto existentes de
emisores de valores financieros.

La Agenda de Desarrollo Sostenible 2030 ofrecio lineamientos amplios para estandarizar
los indicadores que miden el impacto de los proyectos. En 2018, el Fondo EcoEnterprises
desarrolld6 un modelo de ESG mas sofisticado e integrado que incluia un conjunto integral de
parametros sociales y ambientales, promoviendo objetivos de impacto a més largo plazo asociados
con la Agenda de Desarrollo Sostenible 2030. El ACF también informa sus impactos mapeados a
los ODS de las Naciones Unidas. El1 ASOF se beneficio de que la salud de los océanos se
convirtiera en un tema central en la agenda internacional, y sus actividades e impactos esperados
estan alineados con varias metas del ODS 14.

Muchas de las empresas en las que invierten Althelia y EcoEnterprises adoptan programas
de certificacion de terceros, como Comercio Justo, Marine Stewardship Council, Verified Carbon
Standard y Climate, Community & Biodiversity Alliance. Esto proporciona una capa adicional de
monitoreo y verificacion en todo, desde la produccion organica, la gestion forestal, las mejores
practicas de ecoturismo, el trato justo y ético de empleados y proveedores, hasta los estandares de
produccion. Estas certificaciones también ayudan a los fondos a obtener precios superiores por los
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activos ambientales que protege su portafolio de empresas. “Se espera que el mercado de productos
forestales certificados FSC se cuadruplique en los proximos cinco afios a mas de U$200.000
millones. Ademas, los productos agricolas certificados, asi como los mercados de productos del
mar de marca sostenible, estan escalando rapidamente, lo que refleja el creciente portafolio de
proyectos rentables en los que invertir” (Ecosystem Marketplace, 2013, citado en Credit Suisse y
McKinsey, 2016, p. 12).

Aunque los proyectos incluidos en los fondos de inversion colectiva evaluados aqui son
generalmente adyacentes a o estdn ubicados dentro de una reserva natural con alta biodiversidad, las
organizaciones de investigacion han argumentado que la conservacion activa de la biodiversidad
parece tener una importancia secundaria en los sistemas de monitoreo y verificacion que los fondos
han adoptado (Global Nature y Oro Verde, 2017). El ACF informa explicitamente el nimero de
especies criticas que se protegen, mientras que el Fondo EcoEnterprises informa su impacto en la
conservacion con base en hectareas de area protegida o administrada de forma sostenible.

2.4.5 Indicadores de Exito: Impacto, Replicabilidad y Escala

Para ser considerado exitoso, un fondo de inversion de impacto debe demostrar su capacidad de
crecimiento y sus impactos econdmicos, ambientales y sociales a largo plazo. La replicacion y la
estructuracion, que son criticas para el crecimiento, dependen de la viabilidad a largo plazo de los
proyectos apoyados. Otro indicador de éxito es la capacidad de un fondo para atraer a
inversionistas tradicionales a mediano y largo plazo después de que los inversionistas orientados
al impacto hayan invertido en las etapas iniciales de las operaciones.

Por todas estas medidas, el Fondo EcoEnterprises es una historia de éxito. Su estrategia de
crecimiento fue exitosa, como lo demuestra su capacidad para replicar su modelo de una prueba
de concepto a un tercer fondo y por la diversificacion de inversionistas privados del primero al
tercer fondo. El capital invertido o prestado al Fondo III en 2018 fue casi 20 veces el monto
invertido en el Fondo I en 2000. EI aumento en el volumen de inversiones financieras también se
debio al apoyo continuo de socios con credibilidad y reconocidos, incluyendo el FMAM, el IDBG
y el BEI, combinado con su conocimiento acumulado y experiencia comprobada como
inversionista calificado en pequeias y medianas empresas basadas en la biodiversidad en ALC.

El impacto de la conservacion es evidente, ya que los Fondos EcoEnterprises han ayudado
a proteger o gestionar de manera sostenible mas de 6 millones de hectareas a través de proyectos
altamente innovadores en los sectores de agricultura, agrosilvicultura y ecoturismo. El Fondo II
gener6 un rendimiento promedio del 11 por ciento y al mismo tiempo brindé este impacto positivo
en la biodiversidad (Global Nature y Oro Verde, 2017). EcoEnterprises espera que los
rendimientos del Fondo III estén entre el 13 y el 15 por ciento (FMAM, 2015). Ademas,
EcoEnterprises ha diversificado sus fuentes de inversion. Desde 1998, los Fondos I y II han
recibido financiacion de mas de 35 inversionistas y grupos de interés, mientras que el Fondo III se
estd volviendo mas atractivo para el mercado de inversiones tradicionales (FMAM, 2015).

EcoEnterprises ha establecido un historial de implementacion exitosa de palancas de
mitigacion de riesgos y desarrollo de la capacidad de gestion para estructurar mecanismos de
financiamiento innovadores durante sus dos décadas como administrador prudente de inversiones
en conservacion. También ha demostrado la efectividad de su modelo para identificar y desarrollar
un portafolio diverso de proyectos y un proceso de evaluacion mds estandarizado basado en
criterios de impacto e inversion predefinidos. Con base en un historial exitoso, el Fondo III se esta
aventurando en areas de nicho que ningln otro fondo puede ofrecer, como invertir en empresas
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que trabajan con recursos genéticos en paises que han firmado, o tienen la intencion de firmar, el
Protocolo de Nagoya (FMAM, 2015).

Por sobre todas las cosas, EcoEnterprises ha demostrado que las pequefias e innovadoras
empresas latinoamericanas en el sector del uso de la tierra pueden acceder al capital con éxito para
superar enormes desafios y lograr un impacto financiero y de conservacion positivo. Algunas
empresas que recibieron capital inicial del Fondo I reembolsaron el dinero y contintan
participando en los Fondos Il y III, creciendo en consecuencia. El éxito de al menos dos de ellas,
RUNA vy Terrafertil, fue tal que grandes corporaciones, AMI y Nestlé, respectivamente, las
adquirieron en 2018. Otras, como Sambazon, son un ¢éxito en el mercado, mostrando una buena
sostenibilidad financiera y ambiental. En general, las empresas del portafolio de los Fondos
EcoEnterprises apalancaron US$138 millones adicionales en capital de inversion y generaron
US$281 millones en ventas, proporcionando beneficios economicos para las economias locales.

El ACF es otra historia de éxito. Aunque es mas joven que el Fondo EcoEnterprises, el
ACF ha demostrado su enfoque financiero unico e innovador para la conservacion de los bosques.
Althelia se comprometié a crear un portafolio de inversiones de empresas de reduccion de
emisiones de alta calidad, basadas en la naturaleza, alineadas con la REDD+, las Contribuciones
Determinadas a Nivel Nacional y el Acuerdo de Paris. Con base en los afios de experiencia del
ACEF en la conservacion de bosques, los Fondos Althelia lanzaron el ASOF, que se centra en la
conservacion de los océanos.

Aunque el Fondo EcoEnterprises y los Fondos Althelia han logrado atraer a un grupo
diversificado de inversionistas, incluyendo los inversionistas tradicionales, y ahora se consideran
establecidos, su modesto tamafio (entre US$100 millones y US$135 millones) sigue siendo una
desventaja en comparacion con otras inversiones financieras a la luz del déficit de financiacion de la
conservacion. Otras limitaciones son el tiempo (aproximadamente una década) que se necesita para
desarrollar la prueba de concepto y los proyectos, lo que inhibe el rapido crecimiento y la
replicabilidad.

Finalmente, hay problemas relacionados con la falta de transparencia en el célculo de las
tasas de retorno. Si bien es dificil calcular los riesgos y las tasas de retorno esperadas para las
inversiones en conservacion y, en general, los fondos de inversion prefieren evitar la divulgacion
de datos confidenciales, algunos grupos de interés exigen mayor transparencia, en particular sobre
coémo el financiamiento publico afecta dichas tasas al absorber los riesgos y costos de desarrollo
de capacidades (Global Nature Fund y Oro Verde, 2017).

2.4.6 Condiciones Habilitantes

Los bancos internacionales de desarrollo y las organizaciones multilaterales han demostrado ser
fundamentales para la replicabilidad y las estrategias de escalamiento de los fondos de inversion
de impacto. Al reducir el riesgo o aceptar retornos mas bajos que los inversionistas privados, han
ayudado a ampliar la base de inversionistas y la cantidad de financiacion. A través de garantias,
préstamos, donaciones y otras formas de financiamiento concesional, han apoyado actividades
estratégicas, como la capacitacion y la construccion de capacidades, que son necesarias en las
primeras etapas del desarrollo del proyecto y que normalmente se financian con fondos
filantropicos. Su rol como inversionistas ancla, principalmente a través de inversion de capital, ha
sido estratégico para movilizar una base mas amplia de inversionistas y la cantidad de financiacion
a medida que maduran los fondos. Una participacion mas amplia en la oferta de este tipo de apoyo,
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particularmente por parte de los bancos nacionales de desarrollo, podria ser fundamental para
acelerar el ritmo del financiamiento de la conservacion en ALC.

Cada vez mas, los bancos de desarrollo ofrecen un apoyo mas especifico para acelerar las
pequefias empresas que ya tienen una prueba de concepto en el mercado, pero que necesitan capital
de riesgo y habilidades de desarrollo empresarial para prosperar. El desarrollo de un portafolio de
proyectos y empresas de conservacion sigue siendo un gran cuello de botella para acelerar el
financiamiento de la conservacion. BID Lab y el BID llevaron a cabo una investigacion sobre las
barreras para el desarrollo de portafolios en el contexto del disefio de proyectos en 2019, y
determinaron que el monto minimo que la mayoria de los inversionistas suele invertir es de US$1
millon. Hay pocas empresas en ALC que sean lo suficientemente grandes para absorber este
umbral de inversion.

Si bien algunos actores del ecosistema de inversion han creado mecanismos para
desarrollar un portafolio de inversiones, estos atin no logran abordar una parte clave del déficit de
financiamiento. Por lo general, estos mecanismos se encuentran en una etapa muy temprana, se
basan en subsidios y son desarrollados por las ONG. Ademads, no dan como resultado proyectos
invertibles o no tienen el perfil de riesgo adecuado y solo brindan deuda o garantias que agrupan
a un nimero muy reducido de negocios al margen de la inversion (como en el caso de otras
incubadoras del mercado). Muchos emprendedores conservacionistas fracasan en un momento en
el que la demanda y la oferta de estos emprendedores esté creciendo.

Para enfrentar este desafio, el IDBG, con la AFD, esté estructurando un fideicomiso y un
programa acelerador para impulsar la economia regenerativa en ALC. El objetivo es trabajar con
emprendimientos que ya estan operando con un producto minimo viable* y prepararlos para atraer
y absorber inversiones de mas de US$1 milléon en modelos de negocios escalables viables. Para
estructurar y operar este fideicomiso y acelerador, el BID Lab y el BID Natural Capital Lab se
asociaran con Impact Hub, una organizacion que ha establecido un historial en el ecosistema
emprendedor en la region, particularmente en mercados verdes y sostenibilidad.

Los bancos de desarrollo también estan ofreciendo plataformas de fondos de inversion de
impacto para la colaboracion y el intercambio de conocimientos que son factores habilitantes
relevantes para abordar el desafio del desarrollo del portafolio de proyectos. Con el objetivo de
simplificar el proceso de seleccion de proyectos y ayudar a proyectos agregados, la CPIC esta
desarrollando planes de inversion y ha compilado una lista de aceleradores centrados en la
conservacion que incluye iniciativas, muchas de ellas lideradas por ONG, para ayudar a las empresas
innovadoras en su estrategia de crecimiento. Esta lista incluye Conservation Investment Accelerator
(The Nature Conservancy NatureVest), Techstars Sustainability Program (The Nature Conservancy
+ Techstars), WWF Impact Ventures, Conservation International Ventures, WCS Climate
Adaptation Fund, Convergence, ECOSTAR Nature-Accelerator, Plug to Play, Blue Natural Capital
Financing Facility, Hatch y Fish 2.0.

Como otros instrumentos financieros, el éxito de algunas inversiones de impacto en
conservacion, particularmente en los sectores de bosques y océanos, depende en gran medida de
las politicas y regulaciones gubernamentales. Las jurisdicciones con enfoques de paisaje integrado,
como aquellos desarrolladas en Peru, representan las oportunidades mas atractivas para los
inversionistas del sector privado. Otros entornos habilitantes incluyen una mejor infraestructura,

4 “Un producto minimo viable es un producto con suficientes caracteristicas para atraer a los primeros clientes y validar
una idea de producto en una etapa temprana del ciclo de desarrollo del producto” (https://www.productplan.com/glos-
sary/minimum-viable-product/).
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plataformas de intercambio de conocimientos y sistemas de informacion que facilitan los
intercambios de mercado a nivel nacional, todo lo cual puede reducir significativamente los riesgos
y los costos de transaccidon para el sector privado. Un ejemplo es la estrategia de Producir,
Preservar e Incluir del estado brasilefio de Mato Grosso, que busca fortalecer la gobernanza de la
tierra y las cadenas de suministro sostenibles al brindar un sistema de datos de produccién agricola,
con herramientas de difusion y trazabilidad, asi como asistencia técnica a los agricultores y un
sistema de monitoreo (Guarnaschelli, 2018). Althelia se ha beneficiado de este programa.

En el sector de los océanos, se encuentran en marcha iniciativas que posibilitan el
surgimiento de proyectos de inversion de impacto como el ASOF. Un ejemplo es la propuesta de
aumentar las ambiciones globales al 30 por ciento de las dreas marinas protegidas para el afio 2030
desde el 10 por ciento para el aflo 2020 que habia sido establecido por el ODS 14 (ONU, 2020).
Otros son los Principios de Financiamiento de la Economia Azul Sostenible, lanzados en 2018 por
la Comision Europea y UNEP FI, y la Plataforma de Islas Sostenibles centrada en el Caribe del
IDBG. Esta ultima busca ayudar a las naciones insulares en la busqueda de la sostenibilidad a
través de vias de desarrollo innovadoras: economia azul, economia circular y resiliencia climatica.
A pesar de este progreso, la adopcion de marcos nacionales e internacionales mas robustos y
politicas adecuadas ayudaria a reforzar los incentivos para los inversionistas privados en la
economia azul.

Por ultimo, las nuevas tecnologias pueden desempenar un papel fundamental en la mejora
de la transparencia y la medicion del impacto de las inversiones en conservacion. Tecnologias como
Freshwater Trust y Google Trekker podrian ayudar a mejorar el efecto de los fondos de inversion de
impacto, la estabilidad de los flujos de efectivo y los rendimientos generados por los proyectos
respaldados (Credit Suisse y McKinsey, 2016).

2.5 Inversiones Directas

La mayoria de los financiadores privados de capital natural invierten directamente a través de
capital o deuda, financiando uno o un conjunto de proyectos de conservacidon sin ninguna
estructura financiera intermedia. Las inversiones directas enfrentan los mismos desafios que
enfrentan otros proyectos de inversion de impacto y utilizan estrategias similares a aquellas
utilizadas por los fondos de inversion colectiva.

Al igual que los fondos de inversion colectiva, las inversiones directas a menudo combinan
capital y deuda y utilizan estructuras de financiamiento mixto para las etapas iniciales (start-up)
de los proyectos y capital ancla para atraer a un grupo mas grande de inversionistas. Como para
todos los proyectos incluidos en los portafolios de fondos de inversion colectiva, las inversiones
directas deben equilibrar el rendimiento financiero y el impacto positivo en la conservacion. La
transparencia sobre el impacto de los proyectos es incluso mas relevante que para los fondos de
inversion colectiva, que pueden utilizar el impacto colectivo de diferentes proyectos para ganar
credibilidad.

El IDBG, a través del BID Lab, ha proporcionado capital directamente, sin intermediarios
financieros, a varios proyectos en ALC,’ incluyendo aceites de coyol de INOCAS en Brasil; el banco

5 Proyectos similares, como Ejido Verde, una empresa social que el IDBG apoy0 a través de un préstamo en lugar de
capital, realizan actividades similares a aquellas realizadas por los proyectos de inversion de impacto a los que se
hace referencia en esta seccion (véase https://idbinvest.org/en/news-media/idb-invest-and-ejido-verde-promote-refo-
restation-degraded-lands-and-development-ejidal and https://ejidoverde.com).
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de habitat en el Meta, Colombia; y el Intrinsic Value Exchange (IVE), una empresa estadounidense
que esta desarrollando varios proyectos piloto en Surinam, Costa Rica y México. Estos son proyectos
altamente innovadores, con un gran potencial para hacer crecer y atraer el financiamiento tradicional
para la conservacion y restauracion de la biodiversidad.

2.5.1 INOCAS

INOCAS Solugdes em Meio Ambiente (INOCAS Soluciones en Medio Ambiente) es una empresa
alemana-brasilefia que ha dedicado més de una década al desarrollo de plantas de aceite
alternativas. Una de estas plantas es el coyol, una palmera originaria de Brasil que puede producir
aceite y aceite de nuez con una composicion y calidad similares al aceite de palma convencional y
al aceite de nuez de palma, asi produciendo sustitutos adecuados. El coyol tiene la ventaja adicional
de requerir menos precipitacion que la palmera convencional y de ser resistente a la sequia.
Ademas, los arboles de coyol pueden plantarse en esquemas agroforestales e integrarse en pasturas
existentes, y pueden coexistir con la ganaderia. Por lo tanto, representa una alternativa a los
tradicionales monocultivos de palma, cuya expansion ha contribuido a la degradacion y
deforestacion de grandes areas forestales en Brasil. Dado que el rendimiento medio de una
plantacion de aceite de palma es de 3,5 toneladas de aceite por hectarea, y las plantaciones
silvopastoriles de coyol producen alrededor de una tonelada de aceite, 200.000 hectareas de
agrosilvicultura de coyol podrian sustituir a mas de 55.000 hectareas de plantacion de aceite de
palma (Visconti et al., 2015).

A pesar de su potencial y que crece de forma natural en Brasil, la viabilidad comercial y
sostenible del coyol permanecia inexplorada antes de la creacion de INOCAS. El objetivo de
INOCAS es establecer la primera cadena de valor sostenible del aceite de coyol en el mundo.
INOCAS esté desarrollando un piloto, que involucra un sistema agroforestal de 2.000 hectareas
con 300 arboles de coyol por hectarea en Alto Paranaiba, Minas Gerais, para demostrar la
viabilidad de dicha cadena de valor. El proyecto piloto comenz6 formalmente en octubre de 2018
y se espera que finalice en 2022.

2.5.1.1 Impacto Esperado

INOCAS espera que el proyecto de coyol sea rentable, llegando a punto de equilibrio después de
siete aflos y comenzando a mostrar tanto una facturacion anual estable de minimo US$4,4 millones
como un EBITDA estable de minimo US$2 millones en el afio 10. El proyecto es muy innovador,
con un potencial significativo de escala y efectos secundarios positivos.

Un punto clave de biodiversidad, el Cerrado, donde se estd implementando el proyecto,
comprende una mezcla diversa de pastizales, matorrales y bosques. Esta sabana tropical almacena
nueve giga-toneladas de carbono en su vegetacion primaria, alberga 4.200 especies endémicas, es
el lugar de nacimiento de dos tercios de las regiones hidrograficas de Brasil y es responsable del
12 por ciento de la produccion mundial de soja. Sin embargo, la region del Cerrado esta sufriendo
tasas de deforestacion mas altas que la Amazonia. Casi la mitad del Cerrado se ha convertido en
pastizales (30 por ciento) o tierras de cultivo (12 por ciento). Entre 2016 y 2017, el Cerrado perdio
14.185 kilometros cuadrados de vegetacion nativa (Fondos de Inversion Climatica y el IDBG,
2020; Russo, Alencar, Ribeiro, et al., 2018). Debido a que la topografia de la region impide el
acceso a las maquinas agricolas, los agricultores tienen oportunidades limitadas para diversificar
sus actividades agricolas. La continuacion y expansion de la ganaderia hace que las granjas sean
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mas vulnerables a las plagas, la degradacion del suelo y la escorrentia del agua; reduce el potencial
de carbono de los bosques y el suelo; y aumenta la volatilidad de los ingresos.

Se espera que el proyecto de coyol capture al menos 770.000 toneladas de CO; a la vez
evitando las emisiones de la deforestacion y reduciendo la presion sobre una region que ya sufre
altas tasas de deforestacion por la produccion de soja y la ganaderia. Dado que cada palma de
coyol secuestra al menos una tonelada de carbono en su tronco, el proyecto tiene un efecto de
sumidero de carbono positivo ademads de los efectos indirectos de la deforestacion evitada. Como
tal, el proyecto también contribuye a los objetivos de Contribucion Determinada a Nivel Nacional
de Brasil de reducir el cambio de uso de la tierra y las emisiones agricolas y apoya la
implementacion del nuevo Codigo Forestal Brasilefio. Los arboles de coyol también aumentan la
fertilidad del suelo, contienen la erosion y reducen el consumo de agua del ganado dado que
proporcionan sombra. Como especie nativa, las palmeras de coyol aumentan la biodiversidad,
proporcionando alimento y refugio a los animales. Los pequefios agricultores locales también se
benefician debido a que los arboles de coyol ayudan a evitar algunos de los impactos negativos del
cambio climatico, desde el calor y la sequia hasta la degradacion del suelo.

2.5.1.2 Barreras

Al igual que otros proyectos de inversion de impacto altamente innovadores, INOCAS necesita
superar desafios importantes para desarrollar todo su potencial. Para empezar, INOCAS opera en
un entorno rural complejo, con desafios regulatorios y de gobernanza.

Dado que la cadena de valor de coyol no existe, INOCAS enfrenta multiples desafios
operacionales para lograr sus objetivos. El establecimiento de las 2.000 hectareas requerird
aproximadamente cinco afios, desde el reclutamiento y la capacitacion de agricultores locales sobre
la economia de la fruta de coyol y la gestion de un sistema silvopastoril, hasta el suministro de
arboles jovenes a los pequefios agricultores y la organizacion de la plantacion, el cultivo y la
cosecha de arboles en pastizales de pequeios agricultores, asi como la gestion general de las
actividades relacionadas con la agrosilvicultura de coyol. En la misma linea, INOCAS necesita
desarrollar el piloto comercial—que procesa los aceites y subproductos de coyol—asi como el
mercado para estos productos.

Reclutar una masa critica de agricultores durante los primeros tres afios de la siembra es
esencial para el modelo de negocio, pero el proceso ha demostrado ser dificil. Durante el periodo
de crecimiento inicial, los agricultores no pueden continuar con la ganaderia dado que las palmas
recién plantadas deben protegerse del ganado hasta que alcancen la altura suficiente. Mientras
tanto, los agricultores deben diversificar sus productos.

Otros obstaculos para la contratacion de agricultores locales incluyen experiencias
negativas con programas gubernamentales fallidos para desarrollar biocombustibles a partir de
semillas de ricino. Muchos de los agricultores dejaron de recibir subsidios distribuidos a través de
estos programas y tuvieron dificultad para encontrar un mercado para su produccion. Ademas, la
mayoria de los agricultores son mayores, tienden a tener un enfoque de aversion al riesgo y ven la
ganaderia como una inversion mas segura que un sistema silvopastoril basado en el coyol. También
existe una percepcion generalizada entre los agricultores de que el arbol de coyol, que estd muy
extendido en Brasil, es improductivo.

La produccion de arboles jovenes de coyol fue otro obstaculo dado que la semilla de coyol
demostré tener una tasa de germinacién mas baja de lo esperado cuando se disefio el proyecto. Los
calculos originales no tuvieron en cuenta las pérdidas durante el proceso de germinacion de semilla
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a retofio. Durante la primera temporada, INOCAS no tuvo suficientes arboles jovenes para cumplir
con el programa de siembra. Dado que el modelo de negocio se basa en una fuerza laboral
estacional en una ventana de oportunidad de cuatro meses (de octubre a febrero), y que se tarda
alrededor de un afio en producir arboles jovenes, INOCAS tuvo que esperar una nueva temporada
para lograr sus objetivos de siembra.

Aunque el apoyo del gobierno local al proyecto es fuerte, algunos de los esfuerzos del
gobierno no han sido efectivos. Un ejemplo es la Ley Pro-Coyol, aprobada en 2011 por el Estado
de Minas Gerais, que incentivo el cultivo, extraccion, comercializacion y consumo de productos
de coyol. Cuando INOCAS establecio6 su subsidiaria brasilefia en 2015, no habia otros proyectos
de coyol. A pesar de los programas de promocion del gobierno, INOCAS ha enfrentado obstaculos
regulatorios y burocraticos. Por ejemplo, el gobierno propuso clasificar al coyol como una especie
nativa, lo que creaba el riesgo de no poder cortar arboles adultos.

Otro conjunto de barreras se relaciona con la falta de lineas de crédito para cerrar la brecha
en las primeras etapas del proyecto. En Brasil, todas las lineas de crédito se limitan a cultivos
tradicionales y el coyol atn no se cultivaba en el pais y, por lo tanto, también era nuevo para la
comunidad financiera. El financiamiento comercial, especificamente los préstamos bancarios, no
estd disponible debido al horizonte de 15 a 20 afios de la inversion y la falta de historial de
INOCAS.

Un paquete financiero debe asumir los riesgos como pionero asociados con este proyecto.
Los ingresos solo se pueden producir después del quinto afno dado que se necesitan
aproximadamente cinco afos para llegar a la primera cosecha. Considerando que no se espera un
punto de equilibrio hasta el afio siete y un flujo de efectivo estable de mas de US$1 millon hasta
después del afio 10, la tasa interna de retorno de los flujos de efectivo antes del financiamiento
seria negativa durante 10 afios, alrededor del 10 por ciento durante 15 afios, y 15 por ciento durante
20 anos (Visconti et al., 2015).

Los inversionistas privados e incluso los bancos de desarrollo locales e internacionales y
los fondos de inversion de impacto dudaban sobre el proyecto por razones adicionales.
Inicialmente, hubo cautela general en la comunidad inversionista sobre proyectos innovadores de
aceite vegetal con especies novedosas. Para el afio 2015, se invirtieron mas de US$200 millones a
nivel mundial en proyectos de Jatropha, muchos de los cuales arrojaron rendimientos financieros
negativos y no produjeron los volimenes de aceite esperados. Ademas, aunque los arboles de coyol
son un activo de INOCAS, no pueden utilizarse como garantia para mitigar los riesgos financieros.
Adquirir terrenos no era una opcion dado que esto habria reducido el impacto social positivo
esperado del proyecto. Finalmente, mientras que las aerolineas locales podrian funcionar
potencialmente como compradores del aceite de coyol, los bajos precios del aceite limitaron el
potencial de comercializacion del aceite de coyol como biocombustible.

2.5.1.3 (Como Funciona?

INOCAS siguié una estrategia de varios frentes para superar estos desafios. Recibir subsidios
publicas y financiamiento concesional fue un elemento esencial para iniciar el proyecto. Dado que
los agricultores locales desempefian un papel fundamental en el modelo de negocio del proyecto,
una estrategia clave fue mitigar sus riesgos capacitandolos, diversificando sus fuentes de ingresos y
desarrollando mercados para los subproductos de coyol. El fomento de alianzas sé6lidas con multiples
actores a lo largo de la cadena de valor de coyol que se pretende crear, junto con el intercambio de
conocimientos e informacion, también fue fundamental para fortalecer la credibilidad del proyecto.
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Si bien el proyecto es una iniciativa totalmente privada, necesitaba el apoyo de una
financiacion mas flexible y pionera en las etapas de tempranas. Entre 2011 y 2013, la Union
Europea apoy6 el proyecto con un subsidio de €2,7 millones para la investigacién que incluia un
estudio de viabilidad completo de un sistema silvopastoril basado en el coyol.

Para cerrar la brecha pionera del proyecto de coyol, el Programa de Inversion Forestal (FIP
por sus siglas en inglés) del Banco Mundial, el FOMIN del IDBG, los Fondos Althelia y los
inversionistas locales y regionales colaboraron para desarrollar un paquete financiero de US$6
millones que fue en si innovador. El FIP, que apoya a los paises en desarrollo en sus esfuerzos
climaticos y forestales, confio US$3 millones al FOMIN como inversion de capital en INOCAS.
Este capital directo se tradujo en una participacion del 30 por ciento en INOCAS, siendo 2028 el afio
estimado de desinversion del FOMIN. Este paquete financiero fue la primera vez que el FOMIN y
el FIP invirtieron directamente capital juntos en una empresa privada en la region. Los recursos se
destinaron a cubrir las inversiones de capital y los gastos operativos de INOCAS durante las etapas
iniciales y crecimiento, incluyendo el establecimiento de un centro de capacitacion, una planta
procesadora de aceite y 2.000 hectareas de palmeras de coyol en sistemas agroforestales.

Dada la falta de experiencia del FOMIN en invertir en nuevas empresas agricolas en ese
momento, especialmente en mercados de productos incipientes con un alto nivel de innovacion
técnica, el IDBG se asoci6 con Althelia para brindar servicios de asesoria en inversiones.

El IDBG también otorgd un subsidio reembolsable de US$1 millon para ayudar a brindar
capacitacion a agricultores y trabajadores agricolas, estructurar la participacion de los pequeios
agricultores y desarrollar la modalidad de negocio (BID, 2017). Un pequefio subsidio cubrid los
costos asociados con la estructuracion legal y el conocimiento, la coordinacion y las alianzas. Los
inversionistas locales proporcionaron US$1,6 millones en capital social, con US$1 millén como
contrapartida de organizaciones locales y regionales interesadas en desarrollar la cadena de valor
de coyol. Ademas, el municipio de Patos de Minas don6 0,9 hectareas de tierra para el centro de
capacitacion y las instalaciones de procesamiento y almacenamiento, y apoya la investigacion
adicional de las cadenas de valor de coyol. Antes de que se llegara a este acuerdo, INOCAS recibid
dos créditos puente, uno de Althelia para iniciar la temporada de cosecha de 2016 y otro mas
pequeiio de SITAWL.®

Juntos, estos fondos de capital y de subsidios proporcionaron a INOCAS la capitalizacion
necesaria para comenzar y mantener las operaciones hasta que genere una ganancia en el afio siete.
Dado que la compra de tierras no era una opcidn para el modelo de negocio del proyecto, atraer
suficientes agricultores fue uno de los aspectos mas criticos para establecer la plantacion
silvopastoril de coyol. El modelo de negocio de INOCAS incluy6 estrategias innovadoras para
reducir los riesgos para los pequenos agricultores. Ademas de no pagar por los arboles jovenes u
otros costos de materiales, los agricultores locales podian participar en el proyecto en diferentes
modalidades. Inicialmente, reciben ingresos de la recoleccion de coyol silvestre. Después de que
los arboles de coyol en su tierra den fruto, los agricultores podrén recibir ingresos de la cosecha
en su tierra a un precio de mercado fijo acordado por kilogramo indexado a la inflacion y
garantizado mediante un contrato a largo plazo. Una vez que los sistemas silvopastoriles de coyol
estén operativos, los propietarios también se beneficiaran de la mejora de la rentabilidad y la
sostenibilidad de su ganaderia. Los agricultores que participan en el proyecto reciben apoyo

® SITAWI es una organizacion social de interés publico que es pionera en el desarrollo de soluciones financieras de im-
pacto social y en el analisis del desempefio socioambiental de empresas ¢ instituciones financieras (véase https:/www.si-
tawi.net/).
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financiero en los afios previos a la produccidon con un pago anual por plantulas vivas como
incentivo para cuidar las plantas.

Otro elemento innovador del modelo de negocio de INOCAS fue tener una instalacion de
procesamiento disponible desde el inicio del proyecto. Una causa comun de fracaso para los
proyectos de arboles es la incertidumbre con respecto a la demanda del mercado y el acceso a los
productos cosechados una vez que los arboles han crecido. Dado que generar confianza en los
agricultores locales es fundamental para el éxito del proyecto de coyol, un componente clave para
generar confianza es el programa activo de capacitacion practica. A través de este programa,
INOCAS busca demostrar:

e el potencial para aumentar y diversificar los ingresos mediante la extraccion de arboles
silvestres de coyol existentes;

e que el coyol es un negocio rentable mediante la mejora de un molino de aceite existente y
las instalaciones de almacenamiento para procesar la fruta de coyol recolectada; y

e que existe un mercado para el coyol, proporcionando volumenes de prueba a las empresas
que producen productos a base de aceite, forrajes para animales y granulado de cascara de
nuez.

A pesar de los esfuerzos que INOCAS ha realizado para reducir los riesgos para los
pequetios agricultores, ha tenido que colaborar con los agricultores de otras formas para atraer
suficiente interés al proyecto. Después de visitar la region y recurrir a acciones de extension
comunitaria innovadoras, incluyendo un video de YouTube y apariciones en redes de television
locales para presentar el proyecto, INOCAS pudo reclutar a 26 agricultores para plantar arboles de
coyol en sus tierras y 14 agricultores para recolectar coyol silvestre.

A diferencia de otros sistemas agroforestales que suelen producir madera como
subproducto, los arboles de coyol no se plantan para cosechar madera. El modelo de negocio del
proyecto incluye la creacion de productos comercializables con valor agregado derivados del arbol
de coyol: dos tipos de aceite de coyol, dos tipos de forraje para animales y un granulado denso.
Esta diversificacion de productos es fundamental, ya que se necesita tiempo para desarrollar un
mercado de aceite mas grande. Aunque el proyecto se encuentra en sus primeras etapas, ya existe
un mercado local para los cinco productos. También existe la posibilidad de recibir créditos de
carbono del carbono almacenado en las palmeras de coyol y del enriquecimiento de carbono del
suelo resultante de la adopcion de sistemas silvopastoriles.

El mercado del aceite de coyol es atractivo considerando la tasa de crecimiento promedio
del 13 al 24 por ciento para las importaciones de aceite de palma y aceite de nuez de palma a
Brasil entre 1995 y 2015. Los aceites importados se utilizan en productos quimicos y como
materia prima en jabones, champts y detergentes (Visconti et al., 2015). Durante el estudio de
viabilidad, INOCAS logr6 vender aceite de coyol a una empresa oleo-quimica local, Paradigma
Oleos Vegetais, que ha desarrollado un sistema innovador para procesar el aceite de coyol y sus
subproductos. A largo plazo, el aceite de coyol también es adecuado para el biodiésel, que hoy
se basa en el aceite de soja.

Después de extraer el aceite de la fruta de coyol, el residuo se puede utilizar como forraje
para el ganado ya que contiene fibra y proteinas. Aunque algunos agricultores utilizan la fruta de
coyol para alimentar al ganado, los grandes productores de forrajes no reconocen dicho residuo
como un ingrediente, lo que crea una barrera en el mercado. INOCAS esté4 siguiendo la misma
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estrategia que utilizé para los aceites de coyol, ayudando a cooperativas y productores de forraje
a gran escala a probar forrajes que contienen coyol y, cuando se disponga de grandes volumenes
de fruta de coyol, los residuos extraidos ayudardn a satisfacer la creciente demanda de forraje para
animales (BID, 2012). Con una mayor demanda de carne y leche, el volumen de alimento necesario
para el rebafio de Brasil aumenta continuamente, como lo demuestra el aumento de la harina de
soja nacional dedicada a la produccion de forrajes de 10 millones de toneladas en 2002 a 17
millones de toneladas en 2012.

Por ultimo, el subproducto menos desarrollado, el endocarpio, podria molerse y utilizarse
para producir carbon activado y utilizarse como materia prima para las actividades de extraccion
de aceite, como bio-carbon para la industria de pulido con chorro de arena y, debido a su valor
caldrico comparativamente alto, como combustible. Existe un cuerpo de literatura en expansion
que explora las ventajas de incorporar carbén en el suelo para aumentar la fertilidad del suelo.
Actualmente, INOCAS y sus socios de investigacion estan explorando diferentes aplicaciones.

La cadena de valor de coyol requiere multiples alianzas. Originalmente, INOCAS se asociaria con
Coopatos, una cooperativa lechera local, para reclutar ganaderos en la region. Con 98.000 hectareas
de pastizales bajo la gestion de sus miembros, esta cooperativa establecida traeria no solo su red,
sino también la estructura de gobernanza y los canales de comunicacion existentes (BID, 2012).
Desafortunadamente, una nueva junta directiva de la cooperativa era mas reacia al riesgo y la alianza
no prosperd, lo que obligé a INOCAS a encontrar formas innovadoras de comunicarse con y reclutar
agricultores. Para generar confianza y fortalecer sus alianzas con los agricultores, INOCAS se
asegura de que los agronomos los visiten periddicamente para ayudar con el cultivo y mantenimiento
de los arboles de coyol.

Para satisfacer la necesidad constante del proyecto de innovar y optimizar tanto la planta
como el proceso de plantacion, INOCAS contintia basandose en alianzas con universidades y
centros de investigacion locales e internacionales. Desde el inicio, la disponibilidad de
conocimientos e informacidn con base cientifica sobre el potencial y la viabilidad de la planta de
coyol fue fundamental para desarrollar mercados, explorar fuentes alternativas de ingresos,
incluyendo los mercados de carbono, y construir la credibilidad necesaria para atraer mas
inversiones.

Entre 2011 y 2013, con el apoyo del subsidio de la Union Europea, INOCAS vy sus socios
internacionales, la Universidad de Yale y la Universidad de Australia del Sur, llevaron a cabo un
proyecto de investigacion aplicada que incluyd un estudio de viabilidad integral de un sistema
silvopastoril basado en el coyol. El estudio demostréo no solo que el aceite de coyol era una
alternativa viable al aceite de palma, sino también, y lo mas importante, que era posible cosechar
y procesar coyol de una manera social, ambiental y econdmicamente sostenible, y hacerlo en Minas
Gerais, Brasil (FOMIN, 2017). El estudio también confirmé que el procesamiento de coyol es
escalable y, por lo tanto, tiene un potencial transformador. Hay 50 millones de hectareas de
pastizales en el Cerrado brasilefio, la mayoria de las cuales son aptas para los sistemas
silvopastoriles basados en el coyol que podrian producir grandes cantidades de aceite sin afectar
la seguridad alimentaria o los ecosistemas naturales.

INOCAS se asoci6 con dos universidades locales, el Instituto Agronémico de Campinas y
la Universidad Federal de Vigosa, y un vivero local, Viveiro Nativo, para crear un laboratorio de
germinacion para aumentar la tasa de éxito del proceso de semilla a retofio. A través de alianzas
de investigacion similares, INOCAS esta explorando el potencial del endocarpio para su uso como
fertilizante.
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A través de la asociacion con el vivero local, el proyecto consiguié suficientes arboles
jovenes para la plantacion. Viveiro Nativo es una empresa productora de plantulas con capacidad
de produccion de 500.000 plantulas de arboles nativos y dos millones de plantulas de otras plantas,
incluyendo café y eucalipto. El vivero hizo una donacion en especie por valor de mas de US$1
millon en forma de plantulas de coyol.

Otros socios ayudaron a crear la cadena de valor de coyol y, por lo tanto, invierten en el
proyecto y tienen capital. Los socios incluyen Perfil Agricola, que se especializa en la distribucion
de insumos agricolas y asistencia técnica, y Reinaldo Melo, un productor de pesticidas que tiene
una amplia experiencia en la produccion de cultivos organicos en Minas Gerais. Su participacion
en el paquete financiero fue fundamental para hacer posible la inversion de capital del FIP/IDBG.

2.5.14 Indicadores de Exito: Impacto, Replicabilidad y Escala

Aunque es demasiado pronto para evaluar el éxito de INOCAS, el proyecto ha abordado de manera
flexible e innovadora las barreras esperadas e inesperadas. A pesar de que el proyecto estd
retrasado, los resultados parecen estar bien encaminados para cumplir con las metas generales
segun los siguientes resultados tres afios después de la implementacion (Fuente: Boletin de INOCAS,
abril de 2020):

e 502 hectéreas plantadas

e 207 toneladas de fruta de coyol procesadas

e 133.944 toneladas de CO» secuestradas

e 120 agricultores que plantan coyol o cosechan coyol silvestre
e 42 corredores ecoldgicos

La alianza de capital entre el FIP/IDBG y una empresa del sector privado es una innovacion
para tal proyecto. Asociarse con una empresa privada para construir una nueva cadena de valor
global ofrece oportunidades con menos probabilidades de estar sujetas a cambios en la politica
gubernamental que una forma mas tradicional de financiamiento para un proyecto de conservacion.
Ademas, la inversion de capital del FIP/IDBG establece un precedente importante para el
financiamiento futuro de proyectos emblematicos con un impacto de conservacién positivo
escalable y efectos indirectos sociales y econdmicos significativos. La intervencion del FIP/BID
fue crucial para demostrar la viabilidad comercial del proyecto y, por lo tanto, proporciona una
base para inversiones adicionales, principalmente de fuentes privadas, para la siguiente fase del
proyecto: la construccion de un molino de aceite a gran escala para procesar la fruta una vez que
el piloto de 2.000 hectareas se haya completado.

Las inversiones directas dependen en gran medida de la credibilidad de los socios,
incluyendo los inversionistas. Para atraer inversionistas, los proyectos deben ser transparentes con
respecto a los impactos financieros, ambientales y sociales. Aunque los sistemas de monitoreo se
estan desarrollando con el apoyo de Althelia, INOCAS esta proporcionando informacion sobre su
progreso a los socios y una audiencia mas amplia y construyendo vias para demostrar el potencial
para conservar la biodiversidad. INOCAS ha establecido 100 corredores biologicos entre los
campos agricolas del sistema agroforestal de 2.000 hectareas de coyol, una innovacion que
contribuye a preservar el valor de la biodiversidad.

Si tiene éxito, el potencial del proyecto para la escalabilidad y replicabilidad es
significativo. Con mas de 50 millones de hectareas de pastizales del Cerrado potencialmente aptas
para sistemas silvopastoriles con coyol, el potencial en Brasil supera la produccion mundial actual
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de aceite de palma. El impacto ambiental también beneficia a los pequeios agricultores locales al
ayudar a evitar algunos de los impactos negativos del cambio climatico, desde el calor y la sequia
hasta la degradacion del suelo. Ademas, una cadena de valor global ampliada de coyol podria
contribuir a las prioridades climaticas y ambientales de Brasil. Las Contribuciones Previstas
Determinadas a Nivel Nacional del pais incluyen la reduccion de las emisiones de gases de efecto
invernadero (GEI) a un 43 por ciento por debajo de los niveles de 2005 para el ano 2030. Para
lograr este objetivo se requieren cultivos y esquemas agroforestales que aborden el cambio de uso
de la tierra y las emisiones agricolas (las dos fuentes mas importantes de emisiones de GEI en
Brasil; las emisiones absolutas de esta ultima crecieron en un 50 por ciento en los tltimos 20 afos)
a la vez permitiendo mayores niveles de produccion y ganancias de productividad.

Segun un nuevo estudio, si el proyecto INOCAS se replicara en el 25 por ciento de los
pastizales degradados en el Cerrado, Brasil cumpliria con sus Contribuciones Determinadas a
Nivel Nacional (Cava, Pilon, Ribeiro, et al., 2017). Ademas, el proyecto tiene el efecto indirecto
de evitar la deforestacion. La nueva legislacion forestal brasilefia puede beneficiarse de
experiencias que fomenten la expansion de las practicas de forestacion en pastizales degradados,
especialmente en zonas ganaderas (la principal fuente de deforestacion en biomas vulnerables
como la Amazonia), como el proyecto INOCAS.

Una condicion habilitante critica serian las politicas gubernamentales que favorezcan la
produccion de aceite de coyol. Actualmente, el Programa Brasileno de Sellos Sociales de
Combustible, cuyo objetivo es integrar a los pequenos agricultores en la produccion de materia
prima de biodiesel, promueve el aceite de coyol como materia prima para biodiesel. INOCAS debe
garantizar que los agricultores que participan en su proyecto cumplan con los criterios definidos
por el sello.

También existen oportunidades para escalar internacionalmente en el futuro. Ademas de
Brasil, la palmera de coyol es originaria de otros paises, incluyendo Argentina, Bolivia, Colombia,
Guyana, México, Paraguay, Surinam, Uruguay y algunos paises de América Central. Dado que no
se ha desarrollado un modelo de negocio previo de coyol, la informacion sobre el modelo, la
densidad de plantaciones y los sistemas silvopastoriles beneficiaran a otras organizaciones.

2.5.2 Banco de Habitat del Meta

Los bancos de habitat canalizan recursos de empresas que causan dafios ambientales a
proyectos de restauracion y conservacion de tierras. Las empresas compran compensaciones
ambientales de los bancos de habitat, que brindan gestion técnica, financiera y legal para proyectos
que restauran y conservan el medio ambiente. La unidad de cambio de la biodiversidad, o
"moneda", es una hectarea de un ecosistema preservado o restaurado que serd manejado para tal
fin durante 30 afios. Los bancos de habitat aseguran que las ganancias de biodiversidad sean una
compensacion efectiva y garantizan un periodo de gestion de 30 afios.

Los bancos de habitat son una alternativa a los mecanismos tradicionales de compensacion
ambiental. Proporcionan soluciones de compensacion que son mas faciles para los desarrolladores,
cuestan menos que los mecanismos de compensacion existentes y brindan mayores beneficios para
la conservacion de la naturaleza que compensar el dafio a la biodiversidad dentro de un sitio de
desarrollo. Los bancos de habitat facilitan la creacion y el manejo a largo plazo de grandes areas
de tierra especificamente para la conservacion, restauracion o enriquecimiento de la naturaleza.
También reducen el costo de generar ganancias netas de biodiversidad fuera del area donde se
estan desarrollando proyectos de infraestructura, a menudo con resultados ecoldgicos mas altos
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que los que proporciona un habitat més contiguo. La equivalencia entre los ecosistemas—aquellos
danados y aquellos restaurados—es una variable critica para la seleccion del sitio. La priorizacion
de sitios responde a clientes potenciales que requieren licencias ambientales, principalmente en
mineria, petroleo y gas, energia y carreteras.

El primer banco de hébitat en ALC, el banco de habitat del Meta, fue establecido por
Terrasos, una empresa privada especializada en estructurar e implementar inversiones de
conservacion, en el municipio de San Martin de los Llanos, Colombia. El banco comenz6 con 622
hectareas de bosque natural y sabanas en la region de la Orinoquia donde el ecosistema del
Piedemonte andino (cubierto predominantemente de vegetacion forestal) se combina con amplias
areas planas y se cruza con el ecosistema de las tierras altas (dominado por bosques de sabana y
galeria y localmente denominado Serrania). El dafio a estos ecosistemas es evidente en esta region.

El area de influencia del banco de habitat del Meta se defini6 con base en los lineamientos
del Manual de Compensacion por Pérdidas de Biodiversidad, que se emitié en 2012 y se aplica a
proyectos autorizados por la Autoridad Nacional de Licencias Ambientales y sujetos a
compensaciones. El area de influencia incluye proyectos ubicados en la subzona hidrologica del
Rio Metica (area de implementacion del banco) y subzonas adyacentes. Los ecosistemas
disponibles para compensaciones son bosques naturales, praderas y pastizales de la Amazonia y la
Orinoquia. Las empresas que han afectado negativamente a estos ecosistemas pueden encontrar
ecosistemas equivalentes en el banco de habitat para compensar dichos impactos.

De acuerdo con el Manual de Compensacion por Pérdidas de Biodiversidad, las
compensaciones deben usarse para conservar areas ecologicas equivalentes a aquellas afectadas
en lugares que representan la mejor oportunidad para una conservacion efectiva; donde la
biodiversidad es viable por area, condicion y contexto del paisaje; y donde la compensacion puede
generar una nueva categoria de gestion o estrategia para la vida del proyecto (Sarmiento, del Valle,
Navas, et al., 2016).

Una de las ventajas del banco de habitat del Meta es que los especialistas en conservacion
y restauracion ecoldgica administran las tierras participantes, lo que permite ganancias medibles
de biodiversidad. El éxito del banco de habitat depende de la transparencia y trazabilidad del
proceso, asi como de una solida estructura financiera y legal. La estructura financiera del banco
consiste en un fideicomiso y los sistemas de contabilidad y monitoreo necesarios para medir los
impactos ambientales, socioeconémicos y legales desde una perspectiva de desarrollo sostenible.

2.5.2.1 Barreras y Oportunidades

El banco de habitat del Meta enfrenté muchas barreras, incluyendo la ausencia de historial de
Terrasos y el tiempo que tomaria poner en funcionamiento el banco de habitat. Ademas, una
dificultad comun para las compensaciones es garantizar la permanencia de la conservacion de la
biodiversidad. Si bien garantizar que las necesidades a largo plazo estén integradas en el sistema
es una ventaja de los bancos de habitat, el sistema de conservacion y/o restauracion adecuado debe
construirse y respaldarse con una estructura financiera y legal.

Encontrar un terreno adecuado ha demostrado ser un desafio y un riesgo. Se necesita mucho
tiempo y recursos para encontrar no solo tierras adecuadas, sino también un propietario adecuado
que esté dispuesto a comprometerse con planes de conservacion o restauracion a largo plazo. Los
desafios técnicos y legales de seleccionar sitios para actividades de compensacion son
particularmente desafiantes. Antes de que existiera el primer banco de habitat, no existian
metodologias o métricas estandar para establecer la equivalencia entre los ecosistemas dafiados y
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los que se restauran o preservan. La falta general de conocimiento de la comunidad empresarial
sobre el concepto de bancos de habitat y las oportunidades asociadas es un desafio de
comunicacion continuo. La propiedad de la tierra es otro riesgo, particularmente en Colombia,
donde el acaparamiento de tierras ha sido una consecuencia involuntaria del proceso de paz. Si
bien las compensaciones legales existieron en Colombia durante mas de una década, el marco
regulatorio impidié el desarrollo completo de los objetivos de recuperacion y restauracion de
ecosistemas dado que los estandares no se estaban actualizando o debido a que no estaba claro
cémo implementarlos.

Si bien para el ano 2015 Colombia tenia aproximadamente 18 recursos legales (leyes,
decretos, resoluciones y politicas) con respecto a las compensaciones, no se evidenciaron
resultados significativos en la proteccion y conservacion de la biodiversidad. En 2012, el
Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible emiti6 el Manual para la Asignacion de
Compensacion por Pérdida de Biodiversidad a los licenciatarios ambientales (Villaroya et al.,
2014). El manual estaba destinado a ofrecer pautas para implementar compensaciones; sin
embargo, no fue lo suficientemente claro y las compensaciones no lograron los objetivos de
biodiversidad. Luego de cuatro afios de vigencia, no hubo evidencia de sanciones legales o
econémicas para proyectos que no cumplieron con la ejecucion obligatoria de planes de
compensacion por pérdida de biodiversidad.

Si bien el manual se bas6 en la jerarquia de mitigacion, no considerd el principio de
adicionalidad y no pudo garantizar ganancias concretas en la conservacion de la biodiversidad.
Los diferentes proyectos y sectores a los que estaba destinado el manual se regian por los mismos
lineamientos sin tener en cuenta el tiempo de ejecucion o la vida util, creando asi inconsistencias
a la hora de compensar los impactos negativos de los proyectos de infraestructura en la
biodiversidad. Ademas, la duracion de la compensacion no considerd la dindmica ecologica de
restauracion y conservacion dado que el manual solo contabilizaba la vida util de un proyecto, sin
garantizar la recuperacion efectiva de un ecosistema, lo que lleva mas tiempo.

Si bien los bancos de habitat han sido una alternativa de compensacion para las
responsabilidades ambientales desde 2017, fue solo en el afio 2019 que Terrasos cerrd el primer
acuerdo de crédito para la biodiversidad en Colombia. El proceso de negociacion fue largo,
aproximadamente 18 meses, en gran parte porque los bancos de habitat siguen siendo un concepto
nuevo para la mayoria de los clientes y se necesita mucho tiempo para que los clientes obtengan
la autorizacion de las autoridades ambientales para compensar responsabilidades a través de un
banco de habitat.

Algunos de los desafios que inhibieron el éxito de las compensaciones por biodiversidad
en Colombia se convirtieron en oportunidades para Terrasos:

e Trazabilidad: Incertidumbre sobre la efectividad de las actividades de compensacion debido
a que no existia informacion fiable y/o sistemas de monitoreo para verificar el impacto y la
permanencia.

e Calidad: Las organizaciones que reciben licencias ambientales a menudo no tienen
experiencia en conservacion o restauracion de la biodiversidad. La atomizacion de las
iniciativas de compensacion significa que cada licenciatario implementa su actividad de
compensacion de forma independiente, con resultados suboptimos para la conservacion.

e Eficiencia: La falta de pautas especificas sobre cuando deberian implementarse las
compensaciones por biodiversidad proporciono a los licenciatarios un incentivo perverso
para posponer las inversiones requeridas.
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¢ Coherencia: La demanda de una compensacion promedio de tres afios no es proporcional a
la duracion de los impactos y no garantiza que no haya pérdida neta de biodiversidad.

e Consistencia: Hay una falta de procedimientos estandar para desarrollar planes de
compensacion y obligaciones para una compensacion exitosa.

e Sostenibilidad: La sostenibilidad financiera o de conservacion a mediano y largo plazo no
estd incluida en los mecanismos de compensacion existentes.

o Flexibilidad: Los licenciatarios ambientales a menudo no encuentran el terreno necesario
para implementar las compensaciones o no logran establecer acuerdos de compensacion.

A pesar de estos desafios, desde el afio 2012, el gobierno colombiano ha estado dispuesto
a fortalecer su marco regulatorio para las compensaciones ambientales. Existe un marco legal
robusto desde el afio 2017, y ese marco permitid la creacion del primer banco de habitat en la
region.

Colombia también avanza en términos de otros marcos de politicas y regulatorios para la
conservacion de la biodiversidad, incluyendo incentivos econdmicos y mecanismos de mercado
para preservar el capital natural del pais. Con el 14 por ciento de la biodiversidad mundial,
Colombia es uno de los 12 paises megadiversos del mundo. Con 60 millones de hectareas cubiertas
por bosques naturales, principalmente en las regiones amazonica y andina, Colombia ofrece
grandes oportunidades para la conservacion y restauracion de la biodiversidad.

2.5.2.2 (Como Funciona?

Aunque existen bancos de habitat en los Estados Unidos, el Reino Unido, Australia y otros paises
europeos, Terrasos establecio el primer banco de héabitat en ALC en Colombia. Al menos dos
factores interrelacionados limitaron la capacidad de Terrasos para acceder al crédito u otro apoyo
financiero para iniciar un banco de héabitat. Primero, si bien la empresa realiz6 una revision integral
de los bancos de hébitat que operan con éxito en otros paises y ofrecid recomendaciones
especificas para mejorar las regulaciones colombianas sobre compensaciones de biodiversidad,
Terrasos carecia de un historial de establecimiento exitoso de tales mecanismos. En segundo lugar,
existian riesgos asociados con las deficiencias en las regulaciones de Colombia sobre
compensaciones.

El financiamiento concesional y el capital paciente fueron fundamentales para que Terrasos
abordara los riesgos iniciales de establecer un banco de habitat. El FOMIN sembr6 el banco de
habitat del Meta con una inversion de capital de US$760.000 a través de un vehiculo de propdsito
especial con Terrasos. Con estos recursos y un fondo privado complementario de US$999.000, en
diciembre de 2016, Terrasos lanzd un proyecto piloto para explorar el potencial de este innovador
mecanismo financiero. Ademads de probar la viabilidad del nuevo mecanismo de compensacion,
los impactos esperados del piloto son:

e > 600 hectareas de tierra administradas
e 20% de tasa interna de retorno para los inversionistas
e 350 créditos ambientales vendidos

Otro prerrequisito era asegurar un marco legal efectivo que regulara, pero también
permitiera, el buen funcionamiento de los bancos de habitat en Colombia. Terrasos y las ONG,
incluyendo The Nature Conservancy, apoyaron al Ministerio de Medio Ambiente y Desarrollo
Sostenible para mejorar el marco legal existente y proporcionar la base regulatoria para los bancos
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de habitat. La resolucion 1051, adoptada en junio de 2017, regula los bancos de hébitat estableciendo
los términos y condiciones que deben cumplirse para registrar estos mecanismos ante el ministerio.
La resolucion enumera explicitamente la adicionalidad, la complementariedad, la sostenibilidad, la
permanencia, el pago por desempefio y la gestion del conocimiento como prerrequisitos para recibir
inversiones de no menos del uno por ciento de las compensaciones ambientales. Entre otras cosas,
la resolucion establece que los bancos de habitat pueden establecerse en tierras publicas o privadas
que se gestionan por su alto valor de recursos naturales. A cambio de proteger, administrar y
monitorear permanentemente el area, la entidad representante del banco de habitat podra establecer
acuerdos con terceros titulares de obligaciones ambientales para satisfacer sus requisitos legales y
compensar los impactos de proyectos de terceros. De manera mas amplia, la resolucion
proporciona pautas para regular las compensaciones y operar bancos de habitat.

Para abordar los desafios de crear el primer banco de habitat en ALC, Terrasos construyd
una estructura que constaba de tres pilares: técnico, financiero y legal.

Técnicamente, dos elementos criticos hacen que un banco de hébitat sea operativo:

1. Un plan de manejo de conservacion guia las acciones de preservacion, restauracion y
mejora asociadas con la compensacion por pérdidas en otros lugares.

2. Para asegurar la calidad y transparencia del esquema de compensacién agregada, es
esencial tener un sistema que cuantifique las ganancias netas de la biodiversidad del plan
de manejo de la conservacion.

El banco de habitat del Meta consta de mas de 600 hectareas ubicadas dentro de un area mas
amplia de 1.500 hectareas donde la actividad predominante es la ganaderia. Los propietarios de
tierras y las autoridades ambientales han acordado el plan de gestion de la conservacion, que incluye:

e Sabana para la conservacion: areas de sabana que necesitan ser preservadas o enriquecidas

e Sabana para restauracion: areas de sabana con diferentes niveles de impacto humano que
necesitan ser conservadas o restauradas

e Bosques para la conservacion: bosques de galeria bien conservados que deben protegerse

e Bosques para restauracion: bosques que se han transformado en potreros o rastrojos y
necesitan ser restaurados y protegidos

La conservacion incluye la construccion de cercas para el ganado, el monitoreo de cambios
en el uso de la tierra y la prevencion de incendios. La restauracion requiere la construccion de un
vivero para plantar especies naturales.

La metodologia utilizada para cuantificar las ganancias de la biodiversidad, que esta
alineada con las pautas de compensacion del Manual de Compensacion por Pérdidas de
Biodiversidad, es fundamental para el sistema de compensacion y permite lo siguiente:

e Medir la pérdida de biodiversidad relacionada con el proyecto de infraestructura, mineria
o transporte.

e Medir las ganancias de biodiversidad ofrecidas en el area de influencia del banco de habitat

e Identificar la mejor estrategia de gestion para obtener la ganancia de biodiversidad

e Estimar la ganancia de biodiversidad que el banco de habitat podria ofrecer por la
compensacion demandada

e Verificar las unidades de biodiversidad en el area donde se realizard la compensacion
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La equivalencia entre areas demandadas y ofertadas para las compensaciones requiere una

unidad ecoldgica medible. Terrasos utilizd tres criterios para evaluar la calidad y relevancia de
dichas areas:

El factor de compensacion definido y establecido en el Manual de Compensacion por
Pérdidas de Biodiversidad

El contexto del paisaje

La calidad del area en términos de su estado de conservacion, que esta determinada por el
plan de manejo e incluye una linea base y estandares de desempefio.

Esta metodologia es critica, ya que cada area es diferente y su ubicacion particular no es

suficiente para determinar los valores de conservacion o adicionalidad. No todas las estrategias de
manejo producen la misma adicionalidad y no todas las estrategias tienen el mismo costo.

El pilar financiero del banco de hébitat consta de dos elementos fundamentales:

Célculo de costos para asegurar ganancias de biodiversidad, que se miden conociendo el
costo de manejo de cada unidad de biodiversidad y el precio por unidad de biodiversidad
y por hectarea. Los costos incluyen aquellos relacionados con las acciones implementadas
en campo y los costos administrativos, técnicos y financieros asociados.

Asegurar que los esquemas de gestion de los recursos financieros se destinen a las
actividades planificadas por un periodo de 30 afios. Para el disefio del mecanismo
financiero se cred un fideicomiso para administrar las inversiones realizadas en proyectos
de conservacion, restauracion o mejora de la biodiversidad. Este fideicomiso tiene dos
cuentas, una para administrar los recursos a corto y mediano plazo, durante el periodo de
implementacion activa (15 afos), y la otra para administrar esos recursos a largo plazo,
hasta 30 afios. Las ventas de cada unidad de biodiversidad (aproximadamente una hectarea)
se dirigen a la cuenta a corto plazo y un minimo del 10 por ciento de dichas ventas se dedica
a la cuenta a largo plazo. La cuenta a largo plazo es para financiar todas las acciones
asociadas al banco de habitat a partir del afio 15, cuando se cumplen los estandares de
desempefio establecidos en el plan de manejo y se encuentran disponibles todas las
unidades de biodiversidad.

Asegurar la permanencia de las acciones de conservacion, mejoramiento y restauracion

durante 30 afios es el principal objetivo en el disefio de la estructura legal del banco de habitat.
También es uno de los desafios centrales que enfrentan los esquemas de compensacion
tradicionales. Hay dos componentes de la estructura legal del banco: reducir los riesgos legales del
area de terreno que participara en el banco de habitat y acordar con la empresa interesada en
compensar a través del banco de habitat. El proceso legal para seleccionar la ubicacion del banco
de habitat incluye la debida diligencia para identificar cualquier riesgo financiero (por ejemplo,
problemas de derechos de propiedad que podrian afectar la naturaleza permanente de la
compensacion en si). Ademas, las negociaciones con los propietarios deben garantizar:

que no haya un impacto negativo en los derechos de propiedad de la tierra que generara
ingresos;

que no existan impactos negativos operativos de la firma de un contrato de operacion a 30
afios con los propietarios a través del cual se garantizaria la conservacion, restauracion o
enriquecimiento de la biodiversidad;

una auditoria gubernamental o de terceros;
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e que, cuando exista herencia, transferencia, tributacion u otra accion que afecte el terreno,
estas acciones no perjudiquen el proyecto;

e que se cumplan todas las regulaciones ambientales, incluyendo permisos y concesiones; y

e que se establezcan limitaciones para los tipos de uso de la tierra permitidos en la propiedad
mediante la creacion de reservas, areas protegidas o derechos de paso.

Hay tres elementos basicos de cualquier acuerdo entre el fideicomiso del banco de habitat
y la empresa interesada en compensar a través de este mecanismo. Primero, se establece un
contrato de fiducia con una institucion financiera, autorizada por la Superintendencia Financiera
de Colombia, para garantizar la gestion adecuada de los recursos financieros. En segundo lugar,
las empresas que deseen compensar firman contratos para garantizar la transparencia y trazabilidad
de las unidades de biodiversidad gestionadas. En tercer lugar, el acuerdo garantiza que todas las
personas relacionadas con el proyecto (propietarios, proveedores de servicios, empleados)
establezcan obligaciones y expectativas claras a través de un contrato (p. ej., laboral, civil o
comercial).

2.5.2.3 Monitoreo y Verificacion

Un sistema de monitoreo y verificacion con indicadores ambientales, socioecondomicos y
financieros robustos es esencial. El impacto esperado a 30 afios del banco de habitat del Meta es:

¢ Financiero: Reduccion del 20 por ciento en el costo de los costos de
compensacion para las empresas
e Ambiental: 130 hectareas de bosque restauradas

430 hectareas de bosque preservadas

610 hectareas con ganancias de biodiversidad cuantificadas
e Socioecondémico: 10 trabajos permanentes

10 trabajos temporales

Aumento del 100 por ciento de la productividad por hectarea

Hasta ahora, Terrasos ha desarrollado la prueba de concepto y ha validado el modelo de
negocio y el apetito del mercado por los bancos de habitat como un mecanismo de compensacion
costo-eficiente. El banco de habitat del Meta de mas de 600 hectareas estd en pleno
funcionamiento, ha vendido el 20 por ciento de sus créditos y estd negociando otro 40 por ciento
de sus créditos.

2.5.2.4 Escalabilidad y Replicabilidad

Con base en el éxito del banco de héabitat del Meta, Terrasos esta replicando el modelo en otras
regiones, estructurando dos nuevos bancos de habitat de 600 hectareas cada uno, uno en el Cesar
y el otro en Antioquia. Estos bancos de hébitat se encuentran en fase de prefactibilidad. Terrasos
ha simulado el impacto de 10.000 hectareas considerando la evolucioén del mercado y las lecciones
aprendidas del banco de habitat del Meta. La simulacién permite que los grupos de interés y los
gerentes de proyectos comprendan el impacto positivo de los bancos de héabitat con mas hectareas
disponibles en los ecosistemas en peligro, las estructuras de costos y los inversionistas. Segun esta
simulacion, el 80 por ciento de las 10.000 hectdreas se consideraria para la preservacion de
ecosistemas amenazados y el 20 por ciento restante para restauracion y mejora. Los bosques
tropicales y los bosques secos tropicales pueden convertirse en los tipos de bosques mas comunes
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en los bancos de habitat del futuro dado que son areas que muestran transformaciones
significativas. Las implementaciones para la simulacion estdn en las costas del Caribe, en las
regiones del Cauca y bajo Magdalena, y en la region central del Valle de Tochecito. Las areas
consideradas para la conservacion y restauracion quedarian excluidas de usos alternativos durante
al menos 30 afios, aunque el ecoturismo pasivo y la recreacion podrian ser potencialmente
compatibles.

El costo estimado por hectarea en la simulacion es de US$4.882, un 43 por ciento mas bajo
que el costo real por hectarea (US$8.500). Las actividades de restauracion y preservacion se
llevarian a cabo en el tercer afio. Si bien la restauracion continuara durante 10 afios mas, las
actividades de preservacion duraran 30 afios. En la simulacion, se estima que la venta de créditos
de biodiversidad también comenzara en el tercer afio, con un objetivo de ventas de una década. El
banco de habitat recibiria pagos de los clientes durante los primeros 15 afios. Segun las
proyecciones, los bancos de habitat alcanzarian un punto de equilibrio en el octavo afo y los
inversionistas obtendrian beneficios durante 16 afios. La tasa interna de retorno general del
proyecto seria del 21,5 por ciento. Las ventas se destinarian a dos fondos, uno para restauracion y
otro (un fondo fiduciario) para conservacion a largo plazo.

2.5.2.5 Condiciones Habilitantes

El banco de habitat del Meta no podria haberse desarrollado sin el apoyo financiero del IDBG.
La participacion accionaria del banco, en si una innovacion, fue fundamental para que Terrasos
implementara el proyecto piloto y probara el modelo de negocio de los bancos de habitat como
herramienta financiera para la conservacion en Colombia.

Mucho mas que en otros proyectos de inversion de impacto revisados en este informe, el
banco de habitat del Meta muestra que contar con la regulacion adecuada es una condicion
necesaria para que estos instrumentos funcionen. Sin el marco legal, hubiera sido imposible que
este innovador instrumento operara en Colombia. Sin embargo, como se ve en los desafios
continuos que enfrenta Terrasos, también se requiere una estrategia de comunicacion activa para
acelerar el conocimiento dentro del sector empresarial en Colombia sobre las oportunidades que
ofrecen los bancos de habitat para reducir el costo y aumentar la efectividad de las compensaciones
de biodiversidad.

2.5.3  Intrinsic Value Exchange (Convertir la Riqueza de la Naturaleza en Capital Financiero)

2.5.3.1 (Como Funciona?

El Intrinsic Value Exchange (IVE) est4 estableciendo una nueva clase de inversion negociable
basada en activos naturales para incluir completamente el valor de la naturaleza en el sistema
financiero. En otras palabras, el IVE tiene como objetivo ofrecer una solucion financiera
innovadora a las externalidades de la actividad econdmica y generar capital financiero con el
volumen necesario para abordar la degradacion acelerada de los recursos naturales.

El objetivo es elevar los activos naturales (intrinsecos) a un campo de juego nivelado con
las clases de activos que se negocian en otras bolsas, como la Bolsa de Valores de Nueva York o
el Chicago Board of Trade, que valoran empresas o productos basicos. El IVE permitira a los
inversionistas proteger y hacer crecer los activos naturales intrinsecos, que potencialmente valen
trillones de dolares y pueden hacer que nuestra economia mundial sea completamente sostenible.

El disefio del IVE tiene como objetivo generar riqueza produciendo:
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e Capital financiero que se basa en el valor subyacente de los activos naturales productivos.
¢ Informacion valiosa de senalizacion de precios sobre los costos reales de bienes y servicios.
e Datos para dirigir la inversion de capital y las prioridades empresariales/sociales.

Con el apoyo de sus socios, el IDBG, la Fundacion Rockefeller y varios inversionistas
privados, el IVE esta:

e Colaborando con una importante bolsa de valores de EE.UU. para proporcionar la
plataforma y desarrollar los estdndares de cotizacion y las reglas de negociacion para los
activos de capital natural.

e Creando estandares contables con lideres en el campo para mapear el valor del capital
natural.

e Desarrollando un portafolio de proyectos para valorar los activos naturales tanto en tierras
naturales como de trabajo.

e Trabajando para asegurar la aprobacion de la Comision de Bolsa y Valores para negociar
la nueva clase de activos y la presentacion inicial del formato S1.

2.5.3.2 Barreras

Existen grandes desafios para preservar los valores de la biodiversidad dado que se necesitan
soluciones a una escala que pueda detener el enorme impacto de las externalidades negativas en la
naturaleza.

El IVE busca abordar la falta de mecanismos financieros que ayuden a enfrentar las
externalidades negativas de nuestra actividad econdmica, que es la causa fundamental del ritmo
acelerado de degradacion ambiental, extincion de especies, cambio climatico y acidificacion de
los océanos. Asimismo, el IVE busca resolver el problema de la informacion incompleta sobre los
costos de produccion de bienes y servicios y la exclusion de los activos naturales de la economia
convencional.

El enfoque tradicional para lidiar con estas externalidades es defectuoso. Las regulaciones,
los impuestos, los mercados artificiales (como el comercio de derechos de emision) y el trabajo de
las organizaciones sin &nimo de lucro son medidas paliativas que son ineficaces para solucionar
un problema sistémico. Este enfoque convierte los recursos naturales en un pasivo porque se
perciben como obstaculos para las actividades econdmicas, el empleo y la riqueza. Los gobiernos
no consideran viable poner precio a todas las externalidades. Incluso para las grandes empresas,
es complicado introducir préacticas regenerativas lo suficientemente rapido como para revertir la
pérdida de biodiversidad dado que no pueden aumentar los precios al consumidor lo suficiente
como para financiar la adopcion de tales practicas a lo largo de sus cadenas de suministro. En
ausencia de una solucidon mas sistémica, los recursos que se pueden transferir o donar para
compensar los impactos negativos actuales de las actividades econdmicas en la naturaleza son muy
limitados. En el mejor de los casos, este enfoque tradicional, de ser exitoso, solo frena los impactos
negativos de nuestro modelo econdémico.

Uno de los factores que impide que se asignen mads recursos financieros a la preservacion
y restauracion de la naturaleza es la falla de los sistemas contables para integrar no solo las
externalidades negativas de los bienes y servicios producidos en nuestras economias, sino también
las externalidades positivas de los ecosistemas naturales. El costo de producir alimentos o gasolina,
por ejemplo, no incluye los costos negativos de la degradacion forestal o la contaminacion del
agua. Estos costos ocultos y no considerados los paga la sociedad con los problemas de salud y el
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cambio climatico. También hay una falta de informacion sobre el valor de los recursos naturales,
como los bosques o los humedales, incluyendo su valor intrinseco y los servicios a largo plazo que
prestan (por ejemplo, aire limpio, agua limpia y suelo saludable). En el mejor de los casos, el
capital natural tiene un precio ineficiente, pero a menudo simplemente no tiene ningtn precio.

Al incluir las externalidades negativas y positivas en la economia convencional, el IVE
tiene como objetivo resolver—no solo mejorar—Ia causa de nuestros problemas ambientales. A
través de un nuevo activo intrinseco que tiene valor y por lo tanto es canjeable, el IVE generara
recursos financieros a la escala requerida para preservar y restaurar la naturaleza.

2.5.3.3 Oportunidades y Condiciones Habilitantes

El IVE creard una nueva clase de activos para la naturaleza en los mercados de capitales. La
naturaleza tiene un valor intrinseco que puede no ser medible, pero también es un activo
productivo. No es un mercado abstracto, sino uno basado en el capital proveniente de la tierra o el
agua, similar a los derechos minerales y madereros. Los gobiernos pueden otorgar una licencia
para usar dichos activos si existen regulaciones apropiadas. Si la tierra es de propiedad privada, el
propietario o fideicomisario tiene derecho a utilizar esos activos. El capital se crea sobre la gestion
activa que administra este activo natural y sus derechos. La empresa se hace publica y el producto
de la oferta genera capital financiero para respaldar la proteccion continua y/o restauracion de los
activos naturales que administra la empresa. El publico deberia poder acceder a estos activos
susceptibles de inversion en una plataforma bursatil.

Segun algunas estimaciones, la economia natural podria producir hasta US$146 billones en
bienes y servicios ecosistémicos al afio, con esos activos valorados por US$4.000 billones
(Constanza et al., 2014). A través de la plataforma bursétil que estd construyendo el IVE, el
objetivo es monetizar estos activos naturales. Al cotizar las empresas de activos naturales en esta
plataforma bursatil, cualquiera podra comprar y vender acciones de dichas empresas.

El IVE Natural Equity es el principal instrumento financiero de la plataforma bursatil. El
IVE Accounting Framework es un estandar contable que incorpora tanto los valores tradicionales
asociados con las corporaciones como los valores de produccion natural unicos para la gestion de
activos naturales. La Valoracion de Servicios de los Ecosistemas sera fundamental para informar
el precio de las empresas de activos naturales y para medir el inventario de activos naturales y el
flujo de servicios ambientales en un area determinada. Esta valoracion tiene que ser rigurosa,
basada en la ciencia y defendible. Como no toda la naturaleza est4 a la venta, la valoracion de los
sistemas naturales implica mas que el valor de las ventas. Si bien la madera de un bosque se compra
y vende como otros productos, no hay ningln precio por los servicios de filtraciéon de agua y
reduccion de inundaciones que el mismo bosque brinda a las comunidades vecinas o por el habitat
que brinda a la vida silvestre. No se ha medido el valor econémico de estos beneficios no
comerciales. Aunque no tienen precio, no son gratuitos. La sociedad paga un precio a través de
externalidades negativas. En un mundo cada vez mas poblado, estos vastos activos naturales deben
valorarse. Para convertir los activos naturales en capital natural cotizado, el IVE utiliza el siguiente
proceso:

Obtener derechos sobre el activo natural.

Crear una sociedad holding de derechos y gestion de activos.

Encargar la valoracion de activos naturales y servicios ambientales.

Desarrollar un plan de gestion para proteger o aumentar la salud de los activos naturales y
la capacidad de impacto.

Ll S
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5. Determinar la distribucion de las acciones de los grupos de interés (p. €j., inversionistas,
gobierno, ciudadanos en el ecosistema o adyacentes al mismo y el publico en general).

6. Desarrollar un sindicato de underwritters.

7. Comenzar la oferta ptblica inicial.

Ademas de obtener la aprobacion para comercializar empresas de activos naturales, el [VE
estd desarrollando proyectos que pueden evolucionar hacia empresas de activos naturales y
llevarlas a los mercados de capital publicos.

Al igual que otros instrumentos financieros innovadores, el IVE debe demostrar que existe
una demanda de intercambio de capital natural y financiacién segura para desarrollar el proyecto
y ampliarlo para su lanzamiento al mercado. Otro requisito es establecer alianzas con
organizaciones clave y lideres de opinion para apoyar el lanzamiento y la aceptacion del mercado
del IVE. El IVE ha identificado tres categorias generales para el desarrollo de proyectos:

1. Tierras naturales: Las areas de conservacion existentes y los paisajes intactos que deben
protegerse, ampliarse o restaurarse para proteger la biodiversidad y producir servicios
ecosistémicos.

2. Tierras de trabajo: Convertir las practicas de produccion existentes de métodos
convencionales que degradan los ecosistemas en métodos agricolas regenerativos,
aumentando asi la salud de los suelos, los acuiferos y otros recursos hidricos; ingresos
agricolas; y el valor nutritivo de los alimentos.

3. Tierras hibridas: Integrar tierras naturales, tierras de trabajo e infraestructura construida
en un solo proyecto para producir el mayor valor en diversos activos.

El IVE asume que enfocarse inicialmente en el sector agricola tiene el mayor potencial, ya
que es uno de los sectores con mayor impacto negativo sobre la naturaleza. La agricultura utiliza
aproximadamente la mitad de la superficie terrestre del planeta, dos tercios de los recursos hidricos
y representa el 80 por ciento de toda la contaminacion liberada a las vias fluviales y los océanos
(Ritchie, 2020). También produce una cuarta parte de todas las emisiones de GEI, tiene otros
efectos negativos considerables sobre las poblaciones de vida silvestre y la diversidad genética, y
es un factor importante en la degradacion de los recursos naturales. En un mercado de capitales
natural, la estructura legal de la propiedad de la tierra facilita que un instrumento financiero valore
el capital natural en tierras agricolas, incluyendo los activos mantenidos en fideicomiso publico.

El IVE crea un activo financiero e ingresos para los agricultores cuando “cultivan” capital
natural. Al igual que con un aumento o disminucion de las ganancias de una empresa en el mercado
de valores habitual, los inversionistas pueden beneficiarse del precio inicial de los activos naturales
y su aumento de valor.

Los dos resultados criticos de la creacion de un mercado de capital natural en tierras
agricolas son:

1. senalizacion de precios, que informa las practicas de uso de la tierra y muestra el costo real
de producir bienes y servicios agricolas (integrando las externalidades); y

2. generacion de capital financiero basado en la preservacion y produccion de capital natural
y servicios ambientales por parte del agricultor.
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El IVE esta explorando proyectos que se enfocan en convertir la produccién convencional
en procesos organicos; restaurar tierras altamente degradadas y abandonadas; convertir el
monocultivo de maiz y soja en pastizales para producir proteina animal; producir cultivos especiales
para huertos y vinedos, entre otros; y restaurar tierras forestales. Este tipo de proyectos estan
asociados con tendencias positivas del mercado, como la creciente demanda de productos sostenibles
mas saludables y la necesidad de que las grandes corporaciones enverdezcan sus cadenas de
suministro ayudando a sus proveedores a adoptar practicas agricolas regenerativas. También son
favorables a los gobiernos que estan adoptando politicas que tienen como objetivo frenar la
degradacion de los recursos naturales, por ejemplo, mediante pagos por servicios ambientales.

Para desarrollar la prueba de concepto, el IVE esta trabajando en los siguientes proyectos:

¢ Proteccion de las selvas tropicales en Surinam: En colaboracion con el gobierno de
Surinam, el IVE estd explorando como valorar y monetizar los activos naturales de 1,6
millones de hectareas de selva tropical primaria, la Reserva Natural de Surinam Central
(IVE, 2020). El objetivo es convertir los activos naturales, en este caso un ecosistema de
selva tropical saludable, en capital financiero que proporcione recursos que el gobierno
pueda invertir en su gente y garantizar que estos recursos se conserven sin tener que recurrir
a actividades extractivas. La reserva natural y los bosques circundantes estdn en peligro
por la explotacion de madera abierta, la mineria ilegal y la construccion de carreteras, asi
como por la presion derivada de la caida de los precios de los productos bésicos.

Surinam es un pais rico en recursos ecologicos. Gracias en parte a los esfuerzos de
conservacion pioneros, mas del 95 por ciento del pais sigue siendo boscoso, y el 80 por
ciento representa selvas tropicales primarias, hogar de una rica diversidad de vida silvestre
y pueblos indigenas. Surinam, un pais del tamafio de Nueva Inglaterra, tiene el 7 por ciento
del agua dulce superficial del planeta. El pais se enfrenta a presiones de desarrollo,
especialmente de quienes poseen recursos naturales criticos. La riqueza potencial del
bosque se convierte mas facilmente en capital financiero mediante la agricultura extractiva
e insostenible, como las plantaciones de aceite de palma. La selva tropical es preciosa, pero
estos activos siguen siendo teéricos. Una via industrial tradicional que depende demasiado
de la extraccién conduce a un crecimiento econdémico rapido pero desigual. Cuando se
agotan los recursos no renovables, la mayoria de la poblacion soporta los costos reales de
un capital natural degradado sin el beneficio de una economia diversa e inclusiva.

Una demostracion exitosa de la plataforma del IVE en Surinam podria abrir un camino
para preservar y regenerar las selvas tropicales en todo el mundo. E1 FOMIN del IDBG es
el principal inversionista en el proyecto, con US$1,2 millones en capital inicial y apoyo
técnico para iniciar el proyecto, asi como para ayudar a formar la Corporaciéon de Surinam
y Surinam Central.

e Proteccion de la biodiversidad y el funcionamiento de los ecosistemas en el Sur de
Costa Rica: Este proyecto de cresta a arrecife tiene como objetivo integrar la gestion
costera, fortalecer las areas protegidas, crear un corredor para conectar areas protegidas,
restaurar paisajes degradados y apoyar las précticas agricolas regenerativas.

¢ Proteccion de habitat critico en México: Las tierras de cultivo intensivas en agua se estan
convirtiendo en areas de pastoreo y hébitat para la vida silvestre.
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e Conversion de la cadena de suministro en practicas regenerativas: Explorar las
herramientas del IVE para convertir la cadena de suministro de Danone en agricultura
regenerativa.

2.5.3.4 Condiciones Habilitantes para tener Exito y Escalar

La contabilidad es el problema mas importante que debe abordar el IVE para tener éxito. Es un
problema complejo dado que cualquier sistema contable debe integrar externalidades. EI IVE esta
trabajando con métricas y metodologias existentes.

Reconociendo que la naturaleza tiene un gran valor intrinseco que puede no ser medible,
un desafio es como medir y proporcionar pautas numéricas para los servicios ambientales que
presta la naturaleza. Una pregunta clave es donde la inversion tiene el mayor valor para la
biodiversidad. Desde esta perspectiva, a la naturaleza se le debe poner un precio segun su valor,
particularmente en relacion con la produccion de bienes y servicios, a través de sistemas de
evaluacion y, al igual que las empresas de recursos naturales, informando sobre las existencias y
fijando los precios de servicios al fijar el precio del carbono y el agua.

Otro problema es el riesgo soberano y los marcos legales y de politicas necesarios para
permitir la creacion de empresas de activos naturales. Por ejemplo, hasta hace poco, Surinam no
contaba con legislacion para redactar acuerdos para otorgar licencias de tierras; el pais acaba de
aprobar una legislaciéon sobre activos naturales. Si bien Costa Rica tiene un marco bien
desarrollado para los servicios de pago por ecosistemas, muchos mas paises deben seguir un
camino similar. Hay otros casos en ALC y en otras partes del mundo donde existen disputas por
la tenencia de la tierra y donde surgen preguntas sobre como salvaguardar a las comunidades
indigenas y sus derechos.
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3 CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Si bien este informe ha demostrado que ALC es una region llena de oportunidades para el
financiamiento innovador en conservacidn, la pregunta fundamental es como escalar dicho
financiamiento al ritmo necesario para detener la degradacion de la naturaleza y la biodiversidad.

Una caracteristica comun de los proyectos innovadores examinados en este informe es su
importante potencial para crecer, reproducirse y expandirse a nivel regional y nacional. Como han
sugerido las discusiones sobre inversiones por fondos de inversion colectiva e inversiones directas,
como INOCAS, el banco de habitat en el Meta y el IVE, el crecimiento y la replicacion dependen de
muchos factores, pero fundamentalmente de la capacidad de estos proyectos para agregar un grupo
de pequenas y medianas empresas que crecen y triunfan en el mercado preservando la naturaleza y
generando importantes rendimientos financieros.

La dificultad de alcanzar la escalabilidad para atraer inversionistas mas convencionales y
con mentalidad comercial suele ser operativa, ya que la mayoria de los proyectos requieren la
formacién de cientos de agricultores o comunidades pesqueras locales, la organizacion de
operaciones complejas de la cadena de suministro y el desarrollo de multiples alianzas. En general,
los proyectos son pequefios, y solo unos pocos proyectos son escalables mas alld del umbral de
USS$S5 millones para inversionistas mas convencionales. Sobre todo, la replicacion y expansion de
la financiacion innovadora para la conservacion de la biodiversidad requiere un enfoque sistémico.

El desarrollo de un portafolio de proyectos y empresas de conservacion sigue siendo un
cuello de botella importante para acelerar el financiamiento de la conservacion. Como mostré el
andlisis del Natural Capital Lab, ALC enfrenta la paradoja de tener un numero creciente de
inversionistas privados dispuestos a invertir en proyectos de conservacion y muchos proyectos de
conservacion y empresas medianas con proyectos innovadores; sin embargo, los proyectos no son
lo suficientemente grandes como para absorber el umbral de inversion de US$1 millon (Natural
Capital Lab, 2020). Ademas, los proyectos estdn en una etapa inicial, se basan en subsidios, son
desarrollados por ONG y no pueden convertirse en modelos de negocio viables y escalables.

Asi mismo, acelerar el crecimiento de las empresas medianas para absorber esta cantidad de
capital lleva tiempo, como lo demuestran las primeras etapas de desarrollo del Fondo EcoEnterprises
y los Fondos Althelia. El IVE enfrenta un desafio similar al embarcarse en la creacion de empresas
de activos naturales que luego puedan cotizar en la bolsa. Incluso los bonos verdes, que pueden
movilizar grandes cantidades de capital financiero, enfrentan un desajuste entre el tamafio del
proyecto y la emisién minima de bonos. Si bien se ve obligado a agregar muchos proyectos, como
en el caso del bono verde de FIRA, un prerrequisito de estos proyectos es la capacidad del
productor para adoptar practicas sostenibles.

Las siguientes son recomendaciones para abordar estas barreras y hacer que muchas de las
iniciativas financieras innovadoras revisadas aqui se hagan realidad, se reproduzcan y se expandan:

e Ampliar y replicar esfuerzos como la plataforma de aceleracion que estd construyendo el
IDBG en asociacion con la AFD para apoyar iniciativas de conservacion innovadoras y
prepararlas para atraer y absorber inversiones de US$1 millén en modelos de negocio
viables y escalables.

e Respaldar y fomentar la creaciéon de plataformas de colaboracion e intercambio de
conocimientos para abordar la necesidad de proyectos de conservaciéon con mayor
susceptibilidad de inversion. Las plataformas de conocimiento podrian ayudar a los
acreedores a reducir los riesgos percibidos y aumentar los préstamos verdes. Ampliar
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esfuerzos como los planos y la compilacion de aceleradores centrados en la conservacion
liderados por ONG que esta produciendo la CPIC.

Difundir conocimientos, mejores practicas e historias de éxito en foros del sector publico
y privado, asi como a través de redes de ONG y en entornos regionales y nacionales. Al
igual que producir este informe, hacer visibles las iniciativas en curso y compartir las
lecciones aprendidas, influyendo en los lideres de opinion para garantizar la aceptacion del
mercado de estas iniciativas. Dar visibilidad a proyectos financieros innovadores a través
de redes universitarias y otros foros especializados para alentar a los jovenes
emprendedores a conocer nuevas formas de proteger y restaurar la naturaleza.

Ayudar a desarrollar métricas robustas para medir y verificar el impacto de la biodiversidad
y el retorno financiero de los proyectos de conservacion y mejorar la transparencia para
garantizar la credibilidad de estas iniciativas financieras innovadoras. Por ejemplo, si bien
los bonos verdes ofrecen soluciones para abordar el desafio del tamafio de la inversion de
impacto, en particular para los bonos de conservacion en los sectores terrestre y ocednico,
existe una necesidad continua de desarrollar las métricas adecuadas y garantizar su
transparencia. Un ejemplo de lo que se puede hacer es la Plataforma de Transparencia de
Bonos Verdes del IDBG, que proporciona divulgacion estandarizada y transparente para
estos instrumentos financieros. Otra drea de oportunidad para los fondos de inversion de
impacto es el desarrollo de estandares universales para dar al mercado una visibilidad mas
clara sobre cudles de estos y otros instrumentos financieros apoyan proyectos basados en
la naturaleza.

Apoyar el desarrollo de marcos contables mas robustos para valorar los ecosistemas,
permitiendo una expansion y replicacion mas rapida de proyectos como los bancos de
habitat y el IVE, que dependen de la contabilidad. En esta etapa, no existen métricas
adecuadas para evaluar de manera integral el valor del capital natural. El desarrollo de un
marco universal para valorar los ecosistemas es la base para abordar las externalidades
negativas de las actividades econémicas. El Informe Dasgupta, un esfuerzo importante en
esta direccion, evaliia los beneficios economicos de la biodiversidad a nivel mundial,
analiza los costos econdmicos y los riesgos de la pérdida de biodiversidad e identifica una
serie de acciones que pueden mejorar simultineamente la biodiversidad y generar
prosperidad econdmica. Otros esfuerzos incluyen el Sistema de Contabilidad Econémica
Ambiental de las Naciones Unidas, el proyecto de Contabilidad del Capital Natural
respaldado por la Unién Europea y la iniciativa mds reciente para crear un Grupo de
Trabajo sobre Divulgaciones Financieras Relacionadas con la Naturaleza, siguiendo el
¢xito del Grupo de Trabajo sobre Divulgaciones Financieras Relacionadas con el Clima al
ofrecer a los inversionistas y acreedores divulgaciones consistentes sobre riesgos
financieros por cambio climatico.

Establecer alianzas con empresas digitales para promover tecnologias que mejoren la
transparencia y la medicion del impacto de las inversiones en conservacion, acelerando asi
la replicacion y expansion del financiamiento de la innovacion.

Trabajar con universidades, ONG y otros grupos de interés para desarrollar las habilidades
necesarias de los expertos en finanzas y conservacion a través de la innovacion curricular.
Aumentar la presencia de las ONG en foros del sector financiero y expertos financieros en
la comunidad de conservacidén, y asegurar que las redes de inversiéon de impacto
comprendan las oportunidades emergentes para la conservacion de la biodiversidad en
ALC.
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e Asociarse con gobiernos y otros grupos de interés para ofrecer asistencia técnica a
inversionistas y desarrolladores de proyectos para la transicion hacia una financiacion
innovadora para la conservacion. Un ejemplo es el Programa de Bonos Verdes para
Emisores del Sector Publico del IDBG, que brinda asistencia técnica antes y durante el
proceso de emision. Las alianzas entre el IDBG y los bancos de desarrollo e instituciones
financieras en diferentes paises de América Latina podrian ayudar a identificar a las
pequefias empresas que requieren préstamos o inversiones de capital para desarrollar la
capacidad de promover inversiones de impacto y otras estrategias de financiamiento
innovadoras o aceleradores para negocios ambientalmente sostenibles.

e Promover contextos nacionales y locales que posibiliten el financiamiento de la
innovacion. Alentar a los gobiernos a acelerar la adopcion de politicas y regulaciones, tales
como marcos de REDD+, leyes ocednicas y costeras y mecanismos de aplicacion y
cumplimiento, para que sus compromisos internacionales de preservar y restaurar la
naturaleza permitan la movilizacién de inversiones privadas a través de financiamiento
innovador para la conservacion.

Como se menciond anteriormente, una constante en todos los proyectos financieros
innovadores examinados en este informe es el apoyo de los bancos de desarrollo, en particular del
IDBG. Su rol en los mecanismos de financiamiento concesional y, cada vez mas, como capital
ancla fue fundamental para obtener, apalancar y catalizar un mayor financiamiento privado. Una
mayor participacion en la oferta de este tipo de apoyo de otras instituciones de desarrollo,
especialmente bancos de desarrollo nacionales y agencias de cooperacion internacional, podria ser
fundamental para promover la participacion de inversionistas privados y acelerar el ritmo del
financiamiento de la conservacion en ALC.
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APENDICE 1: ESTUDIO DE CASO: FONDO ECOENTERPRISES

Descripcion General

EcoEnterprises es un fondo de riesgo y uno de los pioneros del sector privado en la inversion de
capital natural. El Fondo ha sido un pionero en inversiones centradas en la biodiversidad y es uno
de los pocos inversionistas directos dedicados en capital natural que se centra en ALC. El Fondo
ha atraido inversion privada para mas de 40 empresas, muchas de las cuales han logrado objetivos
de conservacion de la biodiversidad, incluyendo la conservacion de mas de 6 millones de hectareas
con los Fondos I y I y a la vez obteniendo ganancias.

Durante mas de dos décadas, y a través de tres fondos cerrados, EcoEnterprises ha sido
pionero en la inversidon en pequefias empresas que exploran nuevas oportunidades en el sector
del uso de la tierra y para las que la preservacion de los recursos naturales es esencial para el
éxito financiero. Después de un primer fondo de prueba de concepto de US$6,3 millones (2000-
2010) y un segundo fondo muy exitoso de US$32,5 millones (2011-17), el Fondo EcoEnterprises
III se lanzo6 en 2018, con un enfoque mas fuerte en la conservacion de la biodiversidad (FMAM,
2015). El Fondo ahora considera oportunidades emergentes asociadas con compensaciones de
carbono y biodiversidad, servicios ambientales y manejo de cuencas. También se ha
comprometido a apoyar a las empresas que integran el Protocolo de Nagoya sobre Acceso y
Distribucion de Beneficios en sus operaciones, trabajando a lo largo de las cadenas de valor de
los productos naturales, impulsando asi la resiliencia de las cadenas de valor rurales (BEI, 2017).

El Fondo selecciona empresas que dependen de la disponibilidad a largo plazo de recursos
naturales y servicios ambientales en sectores en expansion, como la agricultura organica, la
acuicultura, el ecoturismo y los productos de recoleccion silvestre. A continuacion, se muestra una
lista de algunas de las pequefias y medianas empresas basadas en la naturaleza mas exitosas que el
Fondo ha financiado en los ultimos 20 afios (se incluye una lista mas larga al final de este
apéndice):

e RUNA (Ecuador): La primera empresa en vender té elaborado con hojas de guayusa, una
super-hoja amazdnica que ofrece tanta cafeina como y mds antioxidantes que, el té verde.

e Sambazon (Brasil): Procesa el agai de cosecha silvestre y otras super-frutas cultivadas
en la Amazonia brasilena.

e Terrafertil (Pertd): Un proveedor pionero de bebidas y bocadillos saludables que ofrece
una variedad de frutas tropicales secas (por ejemplo, bayas doradas), bocadillos y jugos de
marca privada, y lineas minoristas de marcas famosas, como Nature's Heart y Essential
Living.

El portafolio del Fondo también incluye empresas de ecoturismo que dependen en gran
medida de la restauracion y preservacion de la biodiversidad, estableciendo colaboracion con las
comunidades locales. Algunos ejemplos son Morgan’s Rock (Nicaragua), Rainforest Expeditions
(Pert) y Rolf Wittmer (Ecuador).

¢ Como Funciona?

Mediante un enfoque innovador, el Fondo EcoEnterprises ha abordado muchas de las barreras que
enfrentan las inversiones en conservacion de la biodiversidad. Este modelo innovador consta de
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cinco estrategias: (i) financiamiento mixto y capital ancla, (ii) portafolio diversificado y gestion
experimentada, (ii1) financiamiento de riesgo, (iv) monitoreo y (v) certificaciones de terceros.

Financiamiento Mixto y Capital Ancla de Bancos de Desarrollo

Dados los desafios tipicos de la agregacion, la asistencia técnica y la construccion de capacidades
con las pequefias explotaciones agricolas, las organizaciones multilaterales y los bancos de
desarrollo han desempefiado un papel fundamental en el éxito del Fondo. La alianza que el Fondo
cre6 en 2000 con el FOMIN del IDBG y el FMAM fue estratégica para desarrollar el primer fondo
como prueba de concepto. La estructura del Fondo I consistia en un fondo de riesgo de US$6,3
millones para invertir en pequefias y medianas empresas que ofrecian productos basados en la
naturaleza. El IDBG invirti6 US$2,6 millones en el Fondo I, igualando cada dolar que el Fondo
recibié de otros inversionistas (Biller y Sermann, 2002). El subsidio de US$1 millén del FMAM
cubrio los costos operativos y la asistencia técnica para la gestion del fondo (FMAM, 2015).

La estructura de financiamiento mixto también incluyé una asociacion con The Nature
Conservancy que dio lugar al apoyo de donantes de conservacion con mentalidad empresarial,
inversionistas entregados a la mision, fundaciones innovadoras y bancos multilaterales de
desarrollo (Newmark y Pefia, 2011). El apoyo del FMAM y del IDBG fue fundamental para que
el Fondo I lograra resultados positivos y un buen desempefio, lo que condujo al lanzamiento del
Fondo EcoEnterprises II.

El Fondo II, que se independizé de The Nature Conservancy, recibi6 inversiones seis veces
mayores que las que recibid el Fondo Iy luego se alejé del financiamiento mixto y pasé a depender
de inversiones de capital de un grupo de inversionistas mas diversificado. El capital ancla fue
ofrecido por socios con credibilidad y reconocimiento, como el FMAM, el IDBG y el BEI. Aunque
la mayoria del Fondo II fue capitalizado por bancos de desarrollo, hubo una mayor participacion
de inversionistas del sector privado. Ademas de la inversion de capital de US$3 millones del
FOMIN del IDBG vy la inversion de capital de US$5 millones del FMAM, otros inversionistas
incluyeron el BEIL el Banco de Desarrollo Holandés, el Fondo Hivos-Triodos, Oikocredit, la
Fundacion Calvert y otras fundaciones familiares (FOMIN, 2017).

El apoyo del FMAM vy del IDBG como inversionistas principales en el Fondo III sirvid
como un voto de confianza para atraer mayores inversiones de otros bancos de desarrollo, asi como
de otros inversionistas, incluyendo co-inversionistas del sector privado; también ayudo a
incorporar la plataforma de inversion para el modelo de negocio de EcoEnterprises. Otro elemento
critico fue el conocimiento acumulado y la experiencia probada del Fondo como inversionista
calificado en pequenas y medianas empresas basadas en la biodiversidad en ALC, lo que explica
el rapido crecimiento en el volumen de inversion desde su lanzamiento.

Portafolio Diversificado y Gestion Prudente y Experimentada del Portafolio

Al agregar o agrupar proyectos con flujos de efectivo y perfiles de riesgo distintos pero
complementarios, el Fondo EcoEnterprises diversifica el riesgo de transacciones individuales
segun el sector, el pais y el tamafo de la inversion. Esto ha permitido al Fondo hacer coincidir los
perfiles de riesgo-retorno-impacto del inversionista con distintas fuentes de flujo de efectivo y
complementar las expectativas de riesgo, retorno e impacto en un solo producto. Este enfoque
exige habilidades de gestion superiores, fuertes capacidades de estructuracion y creacion, y una
comprension robusta de todos los proyectos.
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La estrategia del Fondo para disminuir los riesgos se enfatiza mediante un proceso de
seleccion, centrado en la viabilidad del modelo de negocio, en la creciente experiencia en los
mercados fronterizos de inversion de impacto y en la creacion de historial, junto con una estrecha
colaboracion con el negocio que recibe la inversion (Rabobank y Alimi Impact Ventures, 2018).

Un aspecto relacionado de la estrategia de mitigacion de riesgos del Fondo es su objetivo
de generar flujos de efectivo estables mediante la seleccion de empresas que ofrecen productos y
servicios de alto valor agregado. Las inversiones del Fondo han sido en agricultura,
agrosilvicultura y ecoturismo, ya que estas actividades brindan un flujo de efectivo sostenible y
estrategias de mitigacion de riesgos. El Fondo ha seleccionado empresas que se centran en el
procesamiento, embalaje y/o comercializacion de valor agregado de productos agricolas y
forestales recolectados en el medio silvestre en sectores de mercado especializados para aumentar
las métricas de retorno e impacto.

“La exposicion financiera a cualquier empresa debe ser inferior al 12 por ciento del
capital comprometido total del Fondo y no mas del 20 por ciento a una o mas empresas de un
grupo afiliado” (Biller y Sermann, 2002, p.10). El Fondo generalmente financia hasta el 50 por
ciento de las necesidades de capital de un proyecto y se esfuerza por compartir la carga de costos
con los co-financiadores y directores de proyectos, minimizando asi el riesgo (FMAM, 2015).

La adopcion de practicas sostenibles por parte de las empresas del portafolio del Fondo
también ayuda a maximizar los retornos. Por un lado, ayuda a reducir costos al hacer un uso mas
eficiente de los recursos naturales en el proceso productivo. Por otro lado, la regeneracion,
restauracion y conservacion de los activos naturales y de la biodiversidad como resultado de tales
practicas contribuye al valor de los activos de las empresas individuales en el portafolio del Fondo.

Con el despliegue de instrumentos financieros similares al Fondo [ y al Fondo II, el Fondo
EcoEnterprises III financia el desarrollo de nuevas lineas de negocio, el crecimiento de las lineas
de productos existentes, la expansion de negocios a nuevas geografias y la adquisicion de activos
complementarios. El Fondo también estd innovando al demostrar la capacidad de incorporar la
biodiversidad dentro de las pequefias empresas y ofrecer inversiones financieras a un nicho de
empresas que se adhieren al Protocolo de Nagoya sobre Acceso y Distribucion de Beneficios
(FMAM, 2015).

Financiamiento de Riesgo

El Fondo EcoEnterprises ha proporcionado instrumentos financieros personalizados que
de otro modo no estarian disponibles para las empresas de su portafolio, que son pequefias, pero
tienen un potencial de crecimiento excepcional. El Fondo ofrece financiamiento a largo plazo a
través de una variedad de estructuras intermedias (por ejemplo, flujos de regalias, derechos de
adquisicion, bonos convertibles). La deuda senior, subordinada y de otro tipo en sus inversiones
ofrece condiciones favorables, especialmente en las etapas iniciales, para reducir los riesgos para
los inversionistas y reactivar el desarrollo del mercado (LAVCA, 2016).

El Fondo también proporciona a sus empresas asociadas asistencia operativa y planes de
financiacion adecuados estructurados para el crecimiento estratégico y el desempefio del impacto.
Las empresas son empresas pequefias y en crecimiento de economias emergentes o en desarrollo
que son pioneras en ideas de negocio novedosas que son riesgosas y costosas. Administran
operaciones complejas, trabajan en areas rurales, dependen de alianzas comunitarias, tienen
mandatos ambientales y sociales subyacentes y venden productos a los mercados de exportacion.
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Las asociaciones comunitarias actian como administradores y defensores de la conservacion
y el uso sostenible de ecosistemas y servicios ambientales bioldgicamente diversos en las
operaciones y cadenas de suministro de los socios. Como resultado, el Fondo y sus socios invierten
una cantidad considerable de tiempo y capital en capacitacion, participacion y colaboracion con la
comunidad, investigacion, desarrollo del mercado y educacion del consumidor.

Las empresas del portafolio del Fondo introducen nuevas formas de hacer negocios para
equilibrar los imperativos ambientales y sociales con los objetivos financieros. Ademas, garantizan
estrategias resilientes que se adaptan a la realidad del mercado sin comprometer su modelo de
negocio.

Fondo EcoEnterprises.: Evaluacion, Monitoreo y Medicion de Impactos
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Fuente: Fondo EcoEnterprises.

Al reunir a inversionistas, asesores y expertos técnicos a través de un modelo colaborativo,
el Fondo facilita la innovaciéon y el impacto necesario para acelerar los modelos de negocio
transformadores que abordan los desafios ambientales y sociales. La filosofia de colaboracion del
Fondo busca:

e crear medios de vida a largo plazo aumentando la productividad y facilitando la resiliencia

en las comunidades locales, fomentando, a su vez, el uso sostenible y la conservacion de
los recursos naturales; y
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e preservar y proteger ecosistemas criticos y vulnerables y paisajes de trabajo con
biodiversidad bioldgica.

Monitoreo

Los sistemas de monitoreo son fundamentales para atraer inversionistas privados. Dichos sistemas
garantizan que el desempefio de la empresa esté en consonancia con las areas de impacto objetivo
del Fondo. Como pionero en el campo, EcoEnterprises desarrollo sus propios sistemas de debida
diligencia, evaluacion, monitoreo y medicion de impacto, ya que anteriormente no existia nada
integral.

Fondo EcoEnterprises: Evaluacion, Monitoreo y Medicion de Impacto
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Antes de que el Fondo invierte en una empresa, evalia el desempefo y el riesgo reales y
potenciales de la empresa utilizando métricas financieras, operativas, ambientales y sociales.
También disefa, junto con la empresa, la estructura de financiamiento adecuada y analiza el
desempefio ecologico y social, asi como las areas en las que la participacion directa del Fondo (es
decir, direccion estratégica, experiencia en la industria y asesoramiento técnico) puede resolver
desafios o mejorar los impactos. Después de la inversion, el Fondo lleva a cabo una evaluacion de
linea base junto con la empresa y los especialistas de la industria, evaluando el desempefio e
identificando brechas. Las revisiones de progreso se llevan a cabo anualmente para asegurar una
mejora continua. Expertos independientes verifican los impactos a lo largo del periodo de
inversion. De manera iterativa y a través de su Herramienta de Métricas de Impacto, el Fondo
identifica sefiales de alerta y prioridades sociales y ambientales para cada compaiiia del portafolio,
y desarrolla y ajusta planes de accion.

Debido a la naturaleza de los negocios del portafolio, los indicadores ambientales y sociales
son fundamentales para su éxito financiero. Las empresas dependen de los sistemas naturales y la
participacion de la comunidad local para garantizar el uso sostenible y la viabilidad a largo plazo
de la base de recursos. Como tal, los criterios ambientales y sociales no son solo una
responsabilidad corporativa, son fundamentales para el impacto y la credibilidad del Fondo.

A través de su Herramienta de Métricas de Impacto, el Fondo genera datos cuantificables
que guian las decisiones y los ajustes desde la linea base inicial hasta la desinversion en la empresa.
El Fondo perfecciona y actualiza continuamente sus herramientas de monitoreo y evaluacion. La
lista de métricas desarrollada primero por The Nature Conservancy y el IDBG para el Fondo I se
integré en el modelo de ESG de 2018. El modelo de ESG incluye un conjunto integral de
parametros sociales y ambientales que promueven los objetivos de impacto a largo plazo que estan
asociados con la Agenda de Desarrollo Sostenible 2030.
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Certificaciones de Terceros

EcoEnterprises también depende de certificaciones externas para monitorear el desempefio
de manera independiente. Muchas de las empresas del portafolio del Fondo cuentan con algun tipo
de certificacion de terceros, como Comercio Justo; Marine Stewardship Council; Verified Carbon
Standard; y Climate, Community & Biodiversity Alliance, entre otros. Ademas de ofrecer una capa
adicional de monitoreo y verificacion de la produccién organica, manejo forestal, mejores
practicas de ecoturismo, trato justo y ético de empleados y proveedores y estandares de produccion,
estas certificaciones permiten a las empresas obtener precios superiores por sus activos naturales
y desarrollar nichos de mercado.

Indicadores de Exito

EcoEnterprises es una historia de éxito por varias medidas diferentes, donde cada fondo
sucesivo recibid mas capital y atrajo a un niimero cada vez mayor de inversionistas mas
diversificados. Los Fondos I y I apalancaron siete veces el capital del Fondo desplegado por otros
financiadores, lo cual fue fundamental para asegurar el éxito de este negocio centrado en la
diversidad biologica (FMAM, 2015).

El Fondo ha ganado una experiencia inigualable en mas de dos décadas como
administrador de inversiones en conservacion en ALC. El historial del Fondo de implementar con
¢éxito controles de mitigacion de riesgos y desarrollar la capacidad de gestion para estructurar
mecanismos de financiacion innovadores es fundamental para mejorar la eficiencia y aumentar la
rentabilidad de las nuevas inversiones.

El impacto del Fondo en la conservacion ha ayudado a proteger y gestionar de forma
sostenible mas de 6 millones de hectareas a través de proyectos altamente innovadores en los
sectores de agricultura, agrosilvicultura y ecoturismo. Paralelamente, los impactos se generan con
altos rendimientos de un promedio del 11 por ciento para el Fondo II (Global Nature Fund y Oro
Verde, 2017) y un esperado 13 por ciento al 15 por ciento para el Fondo III (FMAM, 2015). Al
cierre de su periodo operativo, el Fondo I no habia obtenido ganancias, pero habia alcanzado el
punto de equilibrio, excluyendo los costos operativos, y logré demostrar una prueba de concepto,
independizarse de The Nature Conservancy y movilizar fondos de mas de 35 inversionistas y
grupos de interés desde 1998 hasta 2010 (Jones, 2017; FMAM, 2015).

El Fondo ha demostrado que las pequefias empresas innovadoras de ALC en el sector del
uso de la tierra pueden superar enormes desafios y lograr resultados financieros y de biodiversidad
positivos cuando tienen acceso a capital. El Fondo I invirtio entre US$50.000 y US$800.000
(inversion promedio de US$225.000) en empresas en todas las etapas de desarrollo con ingresos
por ventas de hasta US$3 millones (Biller y Sermann, 2002). Con su enfoque en apalancar y
expandir impactos, e invertir en empresas con potencial de crecimiento, el Fondo II ofrecid
préstamos de entre US$500.000 y US$5 millones, exigiendo asi que las empresas tuvieran una
facturacion minima de US$5 millones (Global Nature Fund y Oro Verde, 2017). La mayoria de
los mas de 35 proyectos respaldados antes del lanzamiento del Fondo III en 2018 tuvieron éxito
en el mercado, ofreciendo productos diferenciados y unicos. Y al menos dos, RUNA y Terrafertil,
fueron adquiridos por grandes corporaciones.

El Fondo ha demostrado la efectividad de su modelo en la identificacion y desarrollo de un
portafolio diverso de proyectos con un proceso de evaluacion riguroso y mas estandarizado, basado
en criterios predefinidos de impacto e inversion. Al pasar de la prueba de concepto a modelos de
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implementacion de proyectos de mediana escala probados y productos de conservacion mas
establecidos, el Fondo estd comenzando a diversificar sus fuentes de inversion y a volverse mas
atractivo para el mercado de inversion convencional. El éxito del Fondo se fortalece a través de
socios estratégicos, como el FMAM, el IDBG y el BEI, que han aumentado sus inversiones
fundamentales a lo largo de los afos.

Con base en un historial exitoso y una experiencia probada como administrador de cartera,
el Fondo III esta explorando y liderando la inversion en pequefias y medianas empresas que
trabajan a lo largo de las cadenas de valor que vinculan a productores y usuarios de recursos
genéticos en paises que han firmado el Protocolo de Nagoya o tienen la intencioén de para hacerlo
(FMAM, 2015).

Sostenibilidad a Largo Plazo

En 2018, RUNA y Terrafertii se vendieron a All Market Inc. (AMI) y Nestlé,
respectivamente. Si bien se subraya el hecho de que los actores mas importantes ahora estan
valorando el enfoque de sostenibilidad y las relaciones robustas de la cadena de suministro, un
informe de Global Impact Investing Network sobre desinversiones sefiala que "Antes de invertir][, ]
los inversionistas de impacto buscan comprender si el impacto esta profundamente arraigado en
los modelos de negocio o practicas operativas de la empresa” como una forma de “asegurar la
continuidad del impacto después de su desinversion” (GIIN, 2018, p. 1).

El Fondo proporciono capital inicial a Terrafertil a través del Fondo I en 2003 y luego
asumi6 un papel principal en el financiamiento, apoyando la expansion de la empresa a siete paises
y atrayendo inversiones adicionales, especialmente de otros fondos de impacto. En abril de 2017
se desembolsé un financiamiento de seguimiento final del Fondo II de US$600.000. En febrero de
2018, Terrafertil fue vendida a Nestlé.

En julio de 2018, RUNA reembolso el préstamo del Fondo, tras la confirmacion de su venta
a AMI. Después de la compra de RUNA por AMI, su iniciativa sin animo de lucro Fundacion
RUNA uni6 fuerzas con otra empresa social que trabaja con comunidades de la selva tropical para
formar Aliados, una nueva organizacion para expandir su impacto. Terrafertil esta trabajando con
Aliados, una filial de la Fundaciéon Runa, para desarrollar su Estrategia de Valor Social
Corporativo a largo plazo, el Plan Goldenberry 2020, con el fin de ofrecer mejores condiciones a
las comunidades, el medio ambiente y el mercado.

El Fondo se basa en su historial existente y experiencia previa para identificar inversiones en
una etapa temprana y garantizar que los beneficios ambientales y sociales positivos sigan siendo
componentes centrales de su modelo de negocio. Cuando la reputacion de una empresa esté ligada a
su impacto ambiental y social positivo, esa reputacion se convierte en parte del activo que se vende.

Al igual que otros fondos de inversion de impacto en conservacion, los desafios de
crecimiento mas evidentes que enfrenta EcoEnterprises son el tiempo necesario para el desarrollo
de proyectos y el tamafio relativamente pequefio del Fondo.

No se emuld la prueba de concepto de EcoEnterprises. Después de 15 afos, los
inversionistas detras del Fondo EcoEnterprises eran el mismo grupo de instituciones dedicadas y
personas privadas, y solo se habia lanzado un fondo similar, el ACF, en ALC (Jones, 2017). Con
muchos nuevos emprendimientos y mayores flujos de capital hacia la sostenibilidad, el Fondo
EcoEnterprises estd bien posicionado para liderar el cambio de un nicho a un dominio de inversion
convencional.
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Ejemplos Seleccionados del Portafolio de Empresas del Fondo

Negocios Agricolas

Practicas de Sostenibilidad

Certificaciones

Terrafertil: Un proveedor pionero de
bebidas y bocadillos saludables en
América Latina que se lanz6 en 2005.
Terrafertil ofrece una amplia variedad
de frutas tropicales secas (p. ¢j., bayas
doradas), bocadillos y jugos de marca
privada y lineas minoristas de marcas
famosas (Nature's Heart y Essential
Living).

Guiados por un compromiso con el
bienestar de las comunidades locales y
el medio ambiente, los fundadores de
Terrafertil buscaron construir una
empresa que traeria desarrollo
sostenible a la region andina. Lanzado
en Ecuador, donde la industria de las
flores cortadas con gran cantidad de
pesticidas ha generado impactos
ambientales y sociales negativos,
Terrafertil se enfoca en brindar una
fuente alternativa de ingresos a los
agricultores locales y promover el
cultivo organico y el comercio justo.

Terrafertil fue la primera empresa en
desarrollar la tecnologia para cultivar
bayas doradas organicamente, un
esfuerzo que fue respaldado por el
servicio de asistencia técnica del Fondo
L

Agroforesteria

RUNA: Desde el lanzamiento de sus
bebidas energéticas en 2013, RUNA ha
tenido éxito en esta categoria y se ha
convertido en la cuarta marca de
bebidas energéticas naturales mas
grande y de mas rapido crecimiento.

La empresa obtiene su producto, la
hoja verda guayusa, de las granjas
indigenas Kichwa del Amazonas de
Archidona, proporcionando medios de
vida sostenibles que apoyan el
conocimiento local y crean un
incentivo de conservacion para
proteger el bosque circundante. La
empresa opera la primera y tinica
planta procesadora de guayusa a través
de su subsidiaria ecuatoriana.
Construyo toda su cadena de
suministro desde cero y se asegurd de
que todos sus productos estuvieran
certificados como organicos y de
Comercio Justo.

Los productos de RUNA tienen
certificacion B Corp, de No
Transgénicos, Comercio Justo y
Organicos de USDA.
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Sambazon procesa el agai de cosecha
silvestre y otras super-frutas cultivadas
en la Amazonia brasilefia, donde se
asocia con las comunidades locales.
Como pionera en el mercado, la
compaifiia sigue siendo lider mundial en
alimentos y bebidas de agai organicos,
de comercio justo y no transgénicos
comercializados para clientes
minoristas e industriales en los EE.UU.,
Brasil, Asia y Europa.

Desde sus inicios, Sambazon ha
recaudado mas de 54 millones de
dolares en capital y ha construido una
solida red de inversionistas
comprometidos que continta
impulsando su crecimiento a través del
capital y el apoyo de liderazgo. El
Fondo EcoEnterprises proporciond
capital inicial a través del Fondo 1.

Desde su lanzamiento en 2003, la
compailia se ha comprometido a
proteger los recursos forestales al
asociarse con mas de 10.000
agricultores locales para cosechar la
fruta utilizando técnicas orgénicas para
duplicar sus rendimientos y proteger
mas de 1,2 millones de hectareas de
selva tropical.

Entre 2016 y 2017, Sambazon se
comprometid a proteger 30 especies en
30 dias a través de su campafia
#PurpleforthePlanet. La compafiia
conserva cinco acres de selva tropical a
través de Rainforest Trust para cada
persona que se tifie el cabello de
purpura y etiqueta @SAMBAZON y
#PurpleforthePlanet en sus imagenes.
Hasta la fecha, el movimiento ha
ayudado a preservar 126.000 acres de
selva tropical y proteger 216 especies.
Los fondos se dirigieron a la Reserva
Comunitaria Airo Jai en Perq, el
eslabon perdido en la creacion de un
corredor trinacional conjunto de 7,8
acres entre

Ecuador, Colombia y Peru.

Sambazon fue el primero en el mercado
en establecer una cadena de suministro
de acai de Comercio Justo, no
transgénico y certificado como
orgénico. Como pionera, la empresa
ayudo a la agencia certificadora
EcoCert a desarrollar los estandares
para la certificacion de Comercio Justo
de acai.

Ecoturismo

Practicas de Sostenibilidad

Certificaciones

Morgan’s Rock: Pionero en la
industria del ecoturismo en Nicaragua,
Morgan's Rock es un proveedor de
calidad de la experiencia de la selva
tropical costera de América Central.
Casi la mitad de la propiedad de 4.000
acres en la que

se encuentra Morgan's Rock ha sido
designada como una reserva privada,
Reserva Silvestre El Aguacate. Esta
reserva, la reserva privada mas grande
del pais, también representa uno de los
ultimos grandes santuarios de la costa
del Pacifico centroamericano.

A través de la reforestacion, el
ecoturismo y la educacién ambiental, la
empresa protege contra la caza furtiva,
la tala ilegal y la deforestacion,
contribuyendo asi a la conservacion de
la vida silvestre regional, incluyendo
los monos aulladores, carablanca y
arafia, perezosos, pico de halcon, osos
hormigueros y tortugas verdes, todos
los cuales han regresado a la reserva
después de la deforestacion anterior.

Con el apoyo de la Fundacion Packard,
Morgan's Rock trabajo con el centro de
Investigacion Ornitologica de Cornell
para generar un Plan de Desarrollo
Estratégico para el 4rea y desarrollar
plataformas electronicas, como Ebird,
para monitorear las especies de aves
locales. La compafiia también se asocio
con la ONG de conservacion, Paso
Pacifico, para implementar un plan de
monitoreo para el loro nuca amarilla y
brindé capacitacion en biodiversidad a
los guias turisticos y a la junta directiva
de la empresa.

Los albergues en Morgan Rock se
construyeron con un impacto minimo
en el medio ambiente circundante y con
respeto por las comunidades indigenas
locales. Utilizan madera certificada
para sus muebles, paneles solares y un
sistema centralizado de aguas grises y
negras con biofiltro. El agua tratada se
utiliza para el riego.
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Rainforest Expeditions: Pionero en la
industria del ecoturismo, Rainforest
Expeditions ha recibido turistas en la
Amazonia peruana durante mas de 20
afios. El ecoturismo es una actividad de
conservacion critica en la region de
Tambopata, donde la extraccion ilegal
de oro, la caza y la agricultura de roza y
quema han amenazado los ecosistemas
naturales. Los valiosos tesoros
bioldgicos de flora y fauna en la region
de Tambopata en Perti incluyen un
hébitat crucial para la guacamaya roja.
La integracion de Rainforest
Expeditions del turismo, la educacion
ambiental, la investigacion y el
desarrollo local y sostenible ha sido
fundamental para su éxito. El
crecimiento constante de la empresa, la
perspectiva a largo plazo, el enfoque en
la participacion de la comunidad y el
apoyo a las actividades de conservacion
(como la proteccion de los criaderos de
guacamayos) reflejan la esencia de su
modelo de negocio.

Para preservar los valiosos tesoros
bioldgicos de la flora y la fauna en esta
region, Rainforest Expeditions reuni6 a
la comunidad indigena de Infierno, el
gobierno local, universidades y
empresas para desarrollar un plan de
conservacion integral para generar
beneficios econdmicos, preservando, a
su vez, la selva tropical, en particular el
hébitat de la guacamaya y del loro. De
1997 a 2018, la empresa genero US$10
millones en beneficios adicionales para
las comunidades locales. En 2017,
Rainforest Expeditions fue 100 por
ciento neutral en carbono. Incorpora la
sostenibilidad en todas sus operaciones,
empleando iluminacioén, calefaccion y
refrigeracion energéticamente
eficientes con energia solar, ofreciendo
a los huéspedes la oportunidad de
reutilizar la ropa de cama para ahorrar
agua y utilizar productos
biodegradables y compost. En 2016,
fue el primer operador turistico en la
region de Tambopata del Bajo
Amazonas de Pert en compensar por
completo sus emisiones de carbono. La
empresa transfirié el 60 por ciento de
los ingresos de las compensaciones de
carbono a las comunidades locales que
protegen los bosques.
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APENDICE 2. BONOS VERDES

Los bonos verdes se han convertido en los instrumentos mas populares para inversiones
sostenibles, especialmente para los grandes inversionistas tradicionales. La emision global de
bonos y préstamos verdes alcanzo los US$258.000 millones en 2019, marcando un nuevo récord
mundial y un 51% mas que los US$171.000 millones en 2018. Entre 2007 y 2017, los bonos verdes
totalizaron US$694.000 millones, casi cien veces la inversion del sector publico en los sectores de
desarrollo (CBI, 2019; Clarmondial y WWF, 2018).

El mercado de bonos tematicos incluye transacciones que oscilan entre los US$300
millones y los US$1.000 millones. Aplicados a cualquier formato de deuda (colocacion privada,
titularizacion, bonos garantizados y sukuk), los bonos verdes requieren que su emisor tenga una
calificacion crediticia solida y activos verdes adecuados y/o obtenga préstamos verdes (Iniciativa
de Bonos Climaticos, 2018). Los bonos verdes generalmente han sido emitidos por bancos de
desarrollo, municipios o corporaciones con participaciones verdes en energia renovable, transporte
con bajas emisiones de carbono, edificios con bajas emisiones de carbono, uso sostenible del agua,
gestion de residuos, uso sostenible de la tierra y medidas de adaptacion al cambio climatico,
incluyendo defensas contra inundaciones. Estos factores hacen que los bonos verdes sean
preferibles a las inversiones de impacto para los grandes inversionistas tradicionales.

Los bonos verdes son un producto simple de financiamiento que también tienen
interesantes niveles de liquidez en comparacion con los bonos regulares. La mayoria de los bonos
verdes se han emitido para proyectos de infraestructura de energia renovable y transporte con bajas
emisiones de carbono, que pueden alcanzar rapidamente el minimo de US$100 millones a US$200
millones requerido para llamar la atencion de los inversionistas en bonos. Se ha invertido menos
del 1 por ciento de los bonos verdes en el sector de la tierra y solo el 2 por ciento se ha invertido
en infraestructura hidrica (The Nature Conservancy and Environmental Finance, 2019;
Clarmondial y WWF, 2018).

Los bonos verdes podrian ayudar a atraer a grandes propietarios de activos, incluyendo
fondos de pensiones, al financiamiento de la conservacion. Si bien los proyectos agricolas se han
basado tradicionalmente en préstamos bancarios y solo unos pocos bonos verdes ayudan a
conservar el capital natural, la agricultura y el sector de la tierra, la introduccion de proyectos de
agricultura sostenible representa una oportunidad de miles de millones de ddlares para los bonos
verdes. Un ejemplo es el Fondo de Financiamiento de Paisajes Tropicales, una colaboracion del
PNUMA, el Centro Agroforestal Mundial, BNP y el administrador de inversiones asiatico ADM
Capital que busca recaudar US$1.000 millones para financiar, a través de préstamos, la agricultura
sostenible en Indonesia (The Nature Conservancy and Environmental Finance, 2019).

El lanzamiento de mecanismos de bonos climéaticos por parte de bancos de desarrollo como
el FMAM vy la Corporacion Financiera Internacional es una nueva frontera. El bono azul del
FMAM tiene como objetivo mejorar la gestion pesquera y la conservacion costera al incluir a las
comunidades pesqueras locales. El bono forestal de la Corporacion Financiera Internacional,
desarrollado en colaboracion con Conservation International y la empresa minera BHP, se emiti
para proteger los bosques y prevenir la deforestacion.

La emisiéon mundial de bonos verdes comenzé con los bancos multilaterales de desarrollo
que recaudaron fondos para proyectos relacionados con el clima en 08/2007. Se han emitido bonos
verdes en ocho paises latinoamericanos desde que se lanz6 el primero en la region en 2014 (CBI,
2019). Brasil lidera el camino, con el 41 por ciento de la emision regional total, seguido de Chile,
con el 25 por ciento y México, con el 14 por ciento. Chile es el inico pais que ha emitido bonos
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verdes soberanos (Iniciativa de Bonos Climaticos, 2019). Al mismo tiempo, en el resto de la region
predominan los emisores del sector privado, con bonos verdes de gobiernos locales en Argentina
y México (dos operaciones en la Ciudad de México).

Si bien a nivel mundial solo se ha invertido un pequefio porcentaje de los bonos verdes en
el uso de la tierra, su uso en este sector es mas comun en ALC que en otros lugares. Las
asignaciones de energia son altas, similares a otros mercados, mientras que los edificios y el agua
tienen una participacion menor. También hay una alta proporcién de colocaciones privadas en
comparacion con los bonos emitidos publicamente. Los edificios y el agua, dos de los sectores mas
financiados a nivel mundial, se encuentran entre los menos financiados en ALC. Todos los
emisores en proyectos de agua relacionados con el tratamiento de aguas son desarrollados por
empresas privadas no financieras, como Essal (propiedad de Aguas Andinas en Chile), Grupo
Rotoplas (México) y grandes empresas municipales en Brasil (CBI, 2019).

En agosto de 2019, la Bolsa de Valores de Quito, el Ministerio de Medioambiente de
Ecuador y el Sistema de Rentas Internas del pais firmaron un acuerdo para vincular productos
financieros como bonos verdes con incentivos fiscales para proteger y conservar el medio
ambiente. Mediante la emision de bonos verdes por un valor aproximado de US$150 millones,
esta alianza busca movilizar inversiones corporativas y financiamiento climatico para apoyar la
Estrategia Nacional de Biodiversidad de Ecuador. La Iniciativa para la Financiacion de la
Biodiversidad (BIOFIN por sus siglas en inglés) ha sido un impulsor critico de la alianza
estratégica como parte de las soluciones innovadoras que fomentardn la movilizacion de recursos
del sector privado como parte del Plan para la Financiacion de la Biodiversidad (BIOFIN, 2019).
BIOFIN también estd apoyando a otros paises, incluyendo Cuba, en enverdecer su sector
financiero. Otra primicia en la region es el Bono Soberano Sostenible de México, respaldado por
el Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD), que fue emitido a principios de
2020 por el Ministerio de Hacienda y esta alineado con el ODS 14 y el ODS 15, entre otros.

Desafios

Existen varios desafios para la emision de bonos verdes en el sector del uso de la tierra. Este sector,
en particular la agricultura, es economicamente significativo y una fuente importante de emisiones
de carbono y degradacion de la naturaleza y el suelo. Sin embargo, continuia representando una
parte muy pequeiia de los bonos verdes emitidos, a pesar de tener el tamano promedio de operacion
mas alto en ALC. Los bosques son uno de los sectores menos financiados, a nivel mundial y en la
region, a través de bonos verdes (CBI, 2019).

ALC se encuentra entre las regiones con mayor biodiversidad y entre las mas vulnerables al
cambio climatico en el mundo debido a su exposicion directa a los riesgos climaticos, su alta
sensibilidad a dichos riesgos y su baja capacidad de adaptacion (CBI, 2019). Por lo tanto, las
oportunidades para los bonos verdes se miden en miles de millones de dolares. Hasta ahora, la
mayoria de los bonos verdes en el sector de uso de la tierra han sido emitidos por empresas privadas
de celulosa y papel forestal certificado, especialmente en Brasil (CBI, 2019). Suzano SA, el mayor
productor de celulosa y papel de ALC, es el mayor emisor, con cuatro bonos verdes por un total de
US$1.200 millones. Otros emisores con mas de US$300 millones en circulacion son Klabin
(US$468 millones), Duratex (US$312 millones) y la chilena Masisa (US$322 millones) (CBI, 2019).

A diferencia de los proyectos de infraestructura verde, el mayor desafio para los
inversionistas, emisores y underwritters en proyectos de uso de la tierra y proyectos de
conservacion en general, es acordar los ingresos del proyecto. A menos que se produzca un
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producto bésico que tenga un valor de mercado claro y relativamente estable (por ejemplo,
productos agricolas o forestales) y su expansion no sea perjudicial para los impactos de la
conservacion, los bonos verdes para el uso sostenible de la tierra y la conservacion todavia se
emiten con la plena fe y reputacion de los emisores de crédito, es decir, bancos de desarrollo en su
mayor parte. Los inversionistas tienden a percibir incertidumbre en estos flujos de efectivo debido
a la vulnerabilidad a los cambios macroeconémicos y la dinamica del mercado agricola.

Valorar el flujo de efectivo para los créditos por servicios ambientales, como los créditos
de agua o de carbono, es un desafio. Una forma es definir un valor para el beneficio ambiental; sin
embargo, esto requiere que los deudores de dichos créditos estén convencidos de que aceptan la
valoracion y paguen por esos servicios. La falta de historial y la incertidumbre politica en torno a
los mecanismos de fijacion de precios pueden llevar a los inversionistas a descontar el valor futuro
del flujo de efectivo de este tipo de proyectos. Un entorno regulatorio sélido y su aplicacion pueden
ayudar a crear las bases para mercados que valoran los servicios ambientales.

Muchas organizaciones conservacionistas se muestran escépticas sobre los bonos verdes
debido a la falta de una definicion estdndar acordada de lo que constituye "verde". Otras aceptan
que los emisores de bonos adopten sus propios criterios para las inversiones verdes siempre que
los criterios sean claros. En el mercado de bonos verdes, la mejor practica ya incluye un informe
de aseguramiento confirmado por una parte externa en cumplimiento de los Principios de Bonos
Verdes y los Principios de Préstamos Verdes (Principios de Bonos Verdes, 2018); una opiniéon de
una segunda parte; una calificacion verde mediante la evaluacion del bono verde y su marco; y el
informe de verificacion de un Bono Climético Certificado, que se adhiere al Estandar de Bonos
Climaticos y criterios del sector, asi como la meta 2°C del Acuerdo de Paris (CBI, 2020; Dupont
et al., 2015).

En ALC, la mayoria de los emisores brindan informes posteriores a la emision y muchos
emisores brindan informes sobre asignaciones e impactos, lo cual es fundamental dado que muchas
transacciones en la region son colocaciones privadas. Siguiendo las tendencias globales, cuanto
mayor es el monto emitido, mayor sera la presentacion de informes, y los paises con mercados de
bonos verdes mas grandes, como Brasil, Chile y Costa Rica, tienden a tener niveles de informes
mas estrictos (CBI, 2020).

Finalmente, uno de los desafios clave para financiar la conservacion de la tierra a través de
bonos verdes es el desajuste de escala entre el proyecto y el tamafio minimo de emision de bonos.
Los grandes inversionistas buscan financiar grandes proyectos para evitar costos de transaccion.
Encontrar oportunidades de conservacion de tierras de este tamafo puede ser un desafio. En ALC,
las iniciativas de conservacion de la tierra de cualquier tamafio significativo generalmente involucran
a socios gubernamentales que pueden ayudar a armar un portafolio de pequefios proyectos en una
emision mas grande o desarrollar iniciativas regionales de varios paises. Ejemplos de tales esfuerzos
son el Bono Verde de FIRA en México y el Bono Jaguar en Centroamérica.

Bono Verde de FIRA

Meéxico emitié el Bono Verde de FIRA por US$130 millones en febrero de 2020 con el
apoyo del IDBG. Este innovador bono es el primero en recibir la certificacion internacional de la
Iniciativa de Bonos Climaticos en el sector forestal. El objetivo es que el emisor certificado de
bonos atraiga inversiones para mds de 500 proyectos de produccion agricola sostenible que
incluyen el uso eficiente del agua y la energia solar. Un resultado esperado es una mayor
productividad en los sectores de productos agroalimentarios y no maderables, a la vez reduciendo
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las emisiones de GEI, disminuyendo el uso de agroquimicos, haciendo mas eficiente el uso del
agua en la agricultura y promoviendo la conservacion del suelo. Sustainalytics verificé que el bono
adoptara los Principios de Bonos Verdes de la Asociacion Internacional de Mercados de Capitales
y los estandares de CBI.

Bono Jaguar

El Bono Jaguar es un proyecto del Natural Capital Lab del IDBG que aun se encuentra en su fase
de concepcion. El bono seria el primer bono de biodiversidad en la region, iniciando un capitulo
completamente nuevo sobre financiamiento de la conservacion en ALC.

Los jaguares desempenan un rol vital en su habitat al controlar las poblaciones de otras
especies y ayudar a mantener un ecosistema saludable manteniendo el equilibrio en la cadena
alimentaria. La proteccion de los jaguares y los lugares donde viven apoya a otros animales
salvajes y a las personas que viven en la region. Los jaguares son un representante de los
ecosistemas intactos. Solo queda el 50 por ciento de la distribucion del jaguar (de México a
Argentina).

Existe una relacion simbiotica entre el jaguar y la conservacion de la biodiversidad y la
restauracion de bosques y paisajes. Los gobiernos de Costa Rica y Guatemala en particular
entienden esto y, desde el afio 2000, han implementado corredores de jaguares, caminos protegidos
que permiten a los animales nocturnos y sigilosos atravesar con seguridad areas de la civilizacion
humana. Las alianzas con la Fundacién Panthera y la Sociedad de Conservacion de la Vida
Silvestre, entre otras, estdn estableciendo bases para permitir que las estrategias locales de
desarrollo rural sostenible se alineen con los objetivos de conservacion.

En un compromiso global sin precedentes para salvar al jaguar, las principales
organizaciones internacionales de conservacion y 14 estados del area de distribucion del jaguar se
han unido para lanzar la Hoja de Ruta de Conservacion del Jaguar de 2030 para las Américas,
presentada en la Conferencia de las Partes 14 del Convenio sobre la Diversidad Biologica. Esta
iniciativa regional tiene como objetivo fortalecer el Corredor de Jaguares al asegurar 30 paisajes
prioritarios de conservacion de jaguares para el afio 2030. A través de la cooperacion internacional
y al crear conciencia sobre los proyectos de proteccion del jaguar en curso, incluyendo aquellos
que mitigan los conflictos entre humanos y jaguares y conectan y protegen los habitats del jaguar,
el proyecto también busca estimular el ecoturismo y la agricultura regenerativa.

Al igual que otras subregiones de ALC, Centroamérica necesita establecer mecanismos para
atraer inversion privada a fin de ampliar los esfuerzos en curso para conservar los bosques y otros
recursos naturales. A través de la colaboracion de diversas entidades nacionales y regionales,
Centroamérica estd desarrollando la estructura necesaria para los fondos climaticos internacionales
y la inversion privada. Ejemplos de entidades financieras publicas, privadas y publico-privadas
incluyen el Fondo de Desarrollo Verde, el Fondo de Inversion Ambiental de El Salvador (FIAES),
la Fundacion del Banco Ambiental (FUNBAM) de Costa Rica y el Fondo Forestal y Climatico.

Si bien estos esfuerzos y la Hoja de Ruta para la Conservacion del Jaguar son pasos
necesarios, brindan pocas razones para que el sector privado considere invertir en una iniciativa
de este tipo. El Bono Jaguar propone atraer US$200 millones que seran asignados por el sector
privado a los ODS y a la inversion de impacto. El objetivo es generar ganancias a través del
financiamiento de la conservacion en los sectores agricola y forestal, a la vez apoyando la
conservacion de la biodiversidad y el desarrollo econdmico sostenible en los paisajes de jaguares
en ALC, con especial énfasis en Centroamérica.
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La atraccion de recursos financieros podria comenzar con un pequefio subsidio para disefiar
un vehiculo de propdsito especial que evolucionara hacia un bono temético con una tasa de retorno
de mercado (dependiendo del portafolio y el apetito de los inversionistas). Los socios potenciales
incluyen agencias de cooperacion internacional como la AFD; GIZ; el Departamento de Medio
Ambiente, Alimentacion y Asuntos Rurales del Reino Unido; y el PNUD. Ademas, los socios
potenciales podrian expandirse a redes privadas como Ceres y la Iniciativa de Inversionistas para
Bosques Sostenibles de PRI, que lidera la iniciativa de Declaracion de Inversionistas sobre
Deforestacion e Incendios Forestales en la Amazonia, respaldada por 244 inversionistas, que
representa aproximadamente US$16,2 billones en activos (Ceres).

Este vehiculo de propdsito especial propuesto guiard las inversiones para proyectos/sitios
estratégicamente seleccionados para beneficiar los corredores de jaguares/biodiversidad siguiendo
una estrategia que ofrece oportunidades atractivas tanto para inversionistas como para propietarios
de proyectos/negocios. Los resultados especificos incluyen:

e mayor participacion de la comunidad en la conservacion del jaguar (mayor conciencia, cambio
de comportamiento);

e mayores ingresos para las comunidades locales de las actividades productivas en agricultura,
silvicultura, agroforesteria, REDD+ y posibles compensaciones/bancos de biodiversidad y
bancos de reservas forestales;

e mayor apoyo de las ONG a los jaguares mas alla de los proyectos existentes al brindar
orientacion sobre inversiones no identificadas por las ONG;

e servicios de capacitacion y extension agricola; y

e mayor exposicion a iniciativas para la conservacion del jaguar dentro de las comunidades
de inversion de impacto y ODS y de financiamiento de la conservacion.

Los beneficios méas amplios incluyen la administracion a través de comunidades mas
resilientes y sostenibles, el desarrollo econémico en y alrededor de los corredores de jaguares y
las 4areas centrales circundantes, el apoyo para cumplir con varios ODS y la reduccion de las
emisiones de carbono.

Este vehiculo de propdsito especial estructurard inversiones que equilibren la conservacion
del habitat y el jaguar con las necesidades econdmicas de las comunidades locales, empresarios y
agricultores en los paisajes del Corredor de Jaguares. Se espera que las inversiones del proyecto
contribuyan al ODS 13: Accidon Climatica y ODS 15: Vida de Ecosistemas Terrestres. Para los
inversionistas de impacto que siguen/utilizan el sistema de gestion y medicion de impactos IRIS+,
las principales métricas de impacto estaran relacionadas con la biodiversidad, con otras métricas
extraidas de la agricultura, los pequefios agricultores y el clima. IRIS+ sigue evolucionando (con
el apoyo del IDBG) en relacion con el clima y la silvicultura sostenible y, por lo tanto, es parte del
disefio y operacion para garantizar la consistencia y transparencia en todo momento.

Impacto, Replicabilidad y Escala

Aunque la comunidad internacional es ahora mas consciente de la necesidad de abordar las
necesidades financieras de nuestro clima, es necesario movilizar capital privado para superar la
brecha financiera en la conservacion de la biodiversidad. Los gobiernos y las empresas de ALC
son cada vez mds conscientes de la urgente necesidad de invertir en infraestructura verde e
introducir iniciativas climaticas y de desarrollo sostenible. La mayoria de los paises de ALC han

69



Inversion de Impacto para la Conservacion de la Biodiversidad

presentado metas de Contribucion Determinada a Nivel Nacional en el marco del Acuerdo de Paris
para reducir las emisiones de GEI entre un 20% y un 30% para el afio 2025-2030. Para alcanzar
tales objetivos, el financiamiento verde debe crecer significativamente (CBD, 2020). Muchos
paises, en particular Colombia, Costa Rica, México y Brasil, han adoptado activamente politicas
especificas sobre clima y financiamiento verde (CBD, 2020). Una politica coherente y de apoyo
es fundamental para aumentar la inversion en proyectos verdes. Tanto las entidades del sector
publico como los bancos de desarrollo nacionales y multilaterales podrian ayudar a construir el
mercado convirtiéndose en emisores de bonos verdes no solo en las inversiones tan necesarias en
infraestructura verde, sino también en agricultura sostenible y proyectos oceanicos/costeros que
presentan oportunidades crecientes.

Al actuar como inversionistas ancla para emisores locales y al desarrollar pautas de bonos
verdes/sociales, los bancos multilaterales de desarrollo han facilitado la emision de bonos verdes
(CBI, 2019). Esto indica a los inversionistas extranjeros que los deudores son creibles y tienen un
papel fundamental que desempefiar al ofrecer garantias, mecanismos de eliminacion de riesgos,
fondos de inversion, plataformas para la colaboracion y el intercambio de conocimientos y apoyo
para el proceso de emision. Por ejemplo, el IDBG ha lanzado un programa de bonos verdes para
emisores del sector publico a través del cual brinda asistencia técnica antes y durante el proceso
de emision (por ejemplo, preparacion de documentos, identificacién de lineas presupuestarias
verdes y estructuracion de bonos). Los bonos soberanos de Chile se emitieron con el apoyo de este
programa (CBI, 2019).

Si bien la mayoria de los emisores en ALC han adoptado métodos solidos de presentacion
de informes, la Plataforma de Transparencia de Bonos Verdes del IDBG, respaldada por un
consorcio de grupos de interés privados, brinda divulgacion estandarizada y transparente (CBI,
2019). Un area importante de oportunidad es el desarrollo de estandares para brindar al mercado
una visibilidad mas clara sobre qué bonos respaldan proyectos basados en la naturaleza (The
Nature Conservancy and Environmental Finance, 2019).

A través de un mayor compromiso, la expansion de las redes y mas investigacion sobre
instrumentos innovadores, como a través del Natural Capital Lab del BID, las organizaciones de
conservacion y los emisores de bonos verdes podrian:

¢ difundir conocimientos, mejores practicas e historias de éxito;

e ayudar a desarrollar metodologias;

e ayudar a los desarrolladores de proyectos a articular mejores fuentes de ingresos de los
proyectos de conservacion; y

o fomentar una mayor transparencia en el uso de las ganancias provenientes de bonos.

Este intercambio de conocimientos podria ayudar a los acreedores a reducir los riesgos
percibidos y ampliar los préstamos verdes. También deberia haber mas proyectos piloto de bonos
verdes en el sector del uso de la tierra y en conservacion al asociarse con filantropos, gobiernos,
bolsas de valores y bancos que puedan brindar apoyo para reducir los riesgos percibidos y
desempeifiar un papel en la promocion del financiamiento verde (CBI, 2019; Dupont et al., 2015).
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