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NOTA AL LECTOR

Este documento est4 disefiado para directivos, miembros
de junta y lideres de areas de riesgos, sostenibilidad

e inversion de instituciones financieras en Colombia

y América Latina. Su propdsito es ofrecer, en un solo
texto, tres cosas: la evidencia de por qué la naturaleza
constituye un riesgo financiero material, los marcos y
conceptos técnicos que un directivo necesita conocer para
tomar decisiones informadas, y una hoja de ruta practica
para comenzar a integrar la naturaleza en los procesos de
crédito, inversion y reporte.

El documento se organiza en tres secciones que pueden
leerse de forma secuencial o independiente segiin la
necesidad del lector.

La seccion 1 presenta la evidencia
empirica de la materialidad financiera de
la naturaleza, los canales de transmision
del riesgo al sector financiero y tres casos
ilustrativos internacionales.

La seccion 2 introduce los conceptos
técnicos fundamentales (dependencias,
impactos, riesgos fisicos y de transicion)
y los dos marcos de referencia global: el

TNFD para la divulgacion y el PBAF para la
medicion de la huella de biodiversidad del
portafolio.

La seccion 3 propone una hoja de ruta de
seis pasos, organizados en tres fases, con
acciones concretas para cada etapa. Cada
paso incluye un recuadro de implementacion
que sintetiza las acciones prioritarias.

El texto incorpora contextualizaciones especificas

para Colombia (marcos regulatorios, fuentes de datos
nacionales, y el contexto de politica ptiblica nacional e
internacional en biodiversidad) con el objetivo de que las
recomendaciones sean directamente aplicables al entorno
local.

Las fuentes utilizadas corresponden a la literatura técnica
y regulatoria mas reciente disponible al momento de
elaboracién (marzo 2026), incluyendo publicaciones de
IPBES, TNFD, PBAF, ECB, NGFS y Banco Mundial,

entre otras.
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Autores - Strata Advisors SAS:
Juan José Guzman Ayala
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Sobre los autores: Strata Advisors SAS es una firma
de consultoria boutique con sede en Bogot4 (COL) y
Ciudad de México (MEX) especializada en analisis
cuantitativo de riesgo climatico y de naturaleza para
instituciones financieras, empresas y formuladores de
politica publica. Trabaja en la interseccién entre ecologia,
finanzas y regulacion, con foco en la aplicacién de marcos
corporativos como TNFD, PBAF y SBTN, y el desarrollo
de politica publica en adaptacion y resiliencia climatica
con experiencia en el contexto regulatorio colombiano y
latinoamericano.

Descargo de responsabilidad: El presente
documento ha sido elaborado por Strata Advisors
SAS con fines exclusivamente informativos

y analiticos en el marco de un contrato con

WWEF Colombia, y no constituye asesoria legal,
financiera, regulatoria ni de inversion. Las
opiniones, interpretaciones y conclusiones
expresadas son responsabilidad de los autores

y no reflejan necesariamente la posicién
institucional de WWF Colombia, de las entidades
mencionadas ni de las organizaciones citadas.

La informacion contenida puede estar sujeta a
cambios regulatorios, actualizaciones de datos o
desarrollos institucionales posteriores a la fecha
de publicaci6n. Ninguna parte de este documento
debe interpretarse como un pronunciamiento
sobre el cumplimiento normativo de instituciones
especificas ni como una recomendacion de acci6n
para entidad alguna. Los autores no asumen
responsabilidad por decisiones adoptadas con base
en este analisis.
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1. POR QUE LA NATURALEZA ES

FINANCIERAMENTE MATERIAL PARA
LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS

La economia global depende de la naturaleza, y
su degradacion constituye un riesgo financiero
sistémico. Se estima que mas de la mitad del PIB global
(USD 44 billones) depende moderada o altamente de
estos servicios (WEF, 2020). Sin embargo, la exclusion
de la naturaleza de la toma de decisiones del sector
privado ha provocado una degradacion sin precedentes:
en los dltimos 50 afios, 73% de la diversidad biologica
se ha perdido (WWF, 2024), 14 de las 18 categorias de
contribuciones de la naturaleza (regulacion climatica,
provision de agua dulce, polinizacion, formacion de

suelos, entre otras) han disminuido, seis de los nueve
limites planetarios han sido transgredidos (Richardson

et al., 2023), y los flujos financieros globales con impacto
negativo directo sobre la naturaleza se estimaron en

USD 7,3 billones en 2023, frente a apenas USD 220 mil
millones destinados a su conservacion (IPBES, 2026).

La disminucion de las contribuciones de la naturaleza

se ha convertido en un riesgo sistémico critico para la
economia, la estabilidad financiera y el bienestar humano
(IPBES, 2026).
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Todas las instituciones financieras impactan y Impactos y dependencias en el portafolio: La
dependen de la naturaleza a través de dos vias: mayor exposicion al riesgo de naturaleza se concentra
sus operaciones directas junto a su cadena de en el portafolio. Los clientes, empresas y proyectos
valor upstreamy su portafolio. financiados o invertidos dependen de la naturaleza para

la continuidad y viabilidad de sus modelos de negocio,
tanto en sus operaciones directas como en sus cadenas de
suministro upstream. Al mismo tiempo, también generan
impactos sobre la naturaleza a través de su huella fisica,
el uso de materiales y sus procesos productivos. Cuando
estas exposiciones coinciden con territorios degradados

o con alta dependencia de las contribuciones de la
naturaleza, el riesgo para la institucion financiera se
amplifica. Esto puede traducirse en mayor probabilidad
de incumplimiento crediticio, deterioro del valor de
garantias y colaterales y una mayor exposicion a riesgos
sistémicos para la estabilidad financiera (UNEP FI &
Equator Principles, 2026; IPBES, 2026).

Impactos y dependencias directos y upstream: Las
instituciones financieras tienen impactos y dependencias
directos y upstream sobre la naturaleza. Esto incluye

sus operaciones propias y los insumos y servicios que
reciben de sus proveedores, como energia, agua y
materiales. Aunque esta dimension suele representar

una fuente de riesgo financiero relativamente menor,
sigue siendo estratégica: las operaciones de la institucion
dependen de contribuciones de la naturaleza como la
regulacion climatica, la disponibilidad y calidad del agua
y los ecosistemas que sostienen la infraestructura y los
recursos que utiliza. A la vez, la institucion impacta la
naturaleza a través de su huella fisica, el uso de materiales
y el consumo directo e indirecto de energia (UNEP FI &
Equator Principles, 2026; IPBES, 2026).

Figura 1. Vias de impacto-dependencia para instituciones financieras

LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS TIENEN IMPACTOS Y DEPENDENCIAS EN LA NATURALEZA

Impactos y dependencias Impactos y dependencias
Directos & Upstream en el Portafolio
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Operaciones propias y proveedores Clientes invertidos y financiados
Rriesgos menores, pero estratégicos. Elevados riesgos.
La institucion depende de recursos naturales La degradacion natural y la alta dependencia
como energia, agua y materiales. impactan en el desempefio financiero.

Fuente: elaboracion propia basado en UNEP FI & Equator Principles, 2026.



La degradacién de la naturaleza ya se esta
materializando en impactos financieros
concretos. Una encuesta global del Banco Noruego

de Inversion (Norges Bank Investment Management) a
empresas de su portafolio encontr6 que el 44% ya reporta
efectos financieros derivados de riesgos fisicos asociados
al deterioro de las contribuciones de la naturaleza, y el
28% informa efectos financieros de riesgos de transiciéon

WWF Colombia

vinculados a cambios regulatorios, ajustes en politicas
publicas o reasignacion de capital hacia modelos
compatibles con una economia naturaleza-positiva
(TNFD, 2025). Wollenweber et al. (2026) estiman que
la degradacion de la naturaleza incrementa los costos de
endeudamiento soberano entre 25 y 70 puntos base en
promedio, con efectos hasta tres veces mayores para los
paises mas vulnerables.

Distincidon e interaccion entre el clima y la naturaleza

Este documento parte de una distincion conceptual
fundamental: el cambio climatico y la pérdida de
naturaleza son fenomenos distintos que, aunque

se retroalimentan mutuamente, operan a través

de mecanismos diferentes y requieren marcos

de gestion independientes. El cambio climéatico

es un fendmeno atmosférico global que puede
gestionarse mediante una métrica universal (el CO,
equivalente) y modelarse a través de escenarios
globales estandarizados. La pérdida de naturaleza, en
cambio, es un fendmeno ecologico fundamentalmente
local que se origina en cinco impulsores directos:
cambio de uso del suelo, explotacion directa de
organismos, cambio climatico, contaminacién y
especies exoticas invasoras; y no admite una unidad
de medida tnica: la funcionalidad de un ecosistema
puede variar drasticamente en pocos kilometros y
exige gestionar simultineamente dimensiones como
el suelo, el agua, la polinizacion y la conectividad

ecologica en contextos geograficos especificos. Las
herramientas, métricas y capacidades desarrolladas
para gestionar el riesgo climético no son, por tanto,
automaticamente transferibles a la gestion del riesgo
de naturaleza.

En particular, se entiende que la naturaleza no es

un subconjunto del cambio climético, sino que el
cambio climéatico es uno de los cinco impulsores

de la pérdida de naturaleza. Un activo puede tener
un perfil de riesgo climatico favorable y al mismo
tiempo concentrar una exposicion critica al riesgo de
naturaleza si su viabilidad depende de contribuciones
ecosistémicas que se degradan por impulsores

no climaticos. Asumir que los marcos de gestion

del riesgo climatico cubren automaticamente los
riesgos derivados de la pérdida de naturaleza genera
una brecha en la que la exposicion financiera real
permanece invisible.
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La degradacion de la naturaleza se transmite al sector financiero
a través de riesgos fisicos y de transicion que se propagan por

seis canales: crediticio, de mercado, de liquidez, regulatorio,
operacional, reputacional y macroeconémico. Los riesgos fisicos
surgen de las dependencias de las actividades econémicas respecto
al capital natural y pueden ser créonicos (pérdida de fertilidad del
suelo, disminuci6on de polinizadores, escasez hidrica progresiva)
o agudos (pandemias, inundaciones). Los riesgos de transicion
emergen cuando las actividades de las instituciones financieras
se vuelven inconsistentes con nuevas regulaciones, cambios

en preferencias de consumidores o desarrollos tecnologicos
orientados a conservar la biodiversidad (Nikuradze & Tvalodze,
NBG, 2023). La combinaciéon de ambos tipos de riesgo puede
generar riesgos sistémicos que a través de maltiples canales de
contagio y retroalimentacion con el sistema econémico amenazan
la estabilidad financiera en su conjunto (Svartzman et al., 2021).

1. Crédito - Canal crediticio

La degradacion de la naturaleza puede deteriorar
de forma directa la rentabilidad, la generaciéon
de ingresos y la capacidad de pago de los clientes,
elevando la probabilidad de incumplimiento
crediticio y erosionando el valor de los
colaterales. La pérdida de fertilidad del suelo,
polinizacion y control natural de plagas reduce
la productividad en sectores dependientes de

las contribuciones de la naturaleza, mientras
que la pérdida de ecosistemas protectores, como
humedales, incrementa la exposicion de activos e
infraestructura a eventos fisicos y reduce el valor
de las garantias. Esta transmision de riesgo ya
ha sido documentada en distintos contextos: en
Brasil, las pérdidas de PIB asociadas al colapso
de las contribuciones de la naturaleza podrian
traducirse en un aumento acumulado de 9
puntos porcentuales en préstamos corporativos
en mora, y en 2022 el 69% de las empresas
cotizadas que reportan datos hidricos declaré
exposicion a riesgos por hasta USD 225 mil
millones (Nikuradze & Tvalodze, NBG, 2023;
Calice et al., 2021; CDP & Planet Tracker, 2022,
citado en TNFD, 2025).
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2. Inversion - Canal de mercado

La degradacion de la naturaleza y la transicion
hacia marcos econémicos mas alineados con la
biodiversidad pueden desencadenar repricing,
reasignacion de capital y pérdidas de valor en
carteras de inversion, incluso sin un deterioro
crediticio inmediato de los emisores. Sectores con
alta exposicion a la naturaleza pueden enfrentar
ajustes abruptos en valuaciones ante cambios en
expectativas regulatorias, restricciones de uso del
suelo o revision de supuestos de rentabilidad de
largo plazo. La expansion de areas protegidas y
otras medidas de conservacion puede traducirse
en activos varados y revalorizaciones negativas
en sectores intensivos en uso de la tierra y
recursos naturales. En Brasil se estima que

el 15% del portafolio corporativo bancario
corresponde a empresas ubicadas en areas
protegidas, proporcion que podria ascender al
38% si se protegieran todas las areas prioritarias
(Nikuradze & Tvalodze, NBG, 2023; Calice

et al., 2021).




Cuando los riesgos asociados a la naturaleza se
materializan de forma abrupta y simultanea,
pueden generar restricciones de liquidez en
clientes y contrapartes, afectando su capacidad
de servicio de deuda y creando presiones
concurrentes sobre miiltiples posiciones del
portafolio. Este canal es particularmente
relevante en instituciones con alta concentracion
sectorial o geografica en actividades
dependientes de la naturaleza, donde shocks
fisicos o de transicion pueden traducirse en
necesidades inmediatas de refinanciamiento

y deterioro en las condiciones de acceso a
fuentes estables de fondeo. En el caso de las
aseguradoras, un mecanismo analogo se observa
en el canal de suscripcion: la degradacion

de ecosistemas protectores como arrecifes,
manglares y humedales incrementa la frecuencia
y severidad de siniestros, presionando primas,
reservas y resultados técnicos, como se ha
evidenciado en el caso de los arrecifes de coral
en Cancan, México (Nikuradze & Tvalodze,

NBG, 2023).

Los cambios en politicas pablicas y marcos
normativos asociados a la degradacion de
ecosistemas pueden afectar de manera sustancial
la viabilidad econ6mica de modelos de negocio
dependientes de la naturaleza y depreciar

activos en sectores vulnerables. Regulaciones
mas estrictas en biodiversidad, uso del suelo,
agua, trazabilidad o restauracion pueden

alterar costos, limitar operaciones, restringir

la expansion de ciertos proyectos y modificar

las condiciones bajo las cuales determinados
activos siguen siendo econémicamente viables.
Para las instituciones financieras, esto implica
exposicion a pérdidas por transicion en clientes,
proyectos y empresas financiadas, asi como

la necesidad de anticipar el efecto de nuevas
exigencias regulatorias sobre valuaciones, flujos
de caja esperados y perfiles de riesgo sectorial
(Nikuradze & Tvalodze, NBG, 2023; TNFD, 2025).
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La exposicion a actividades con altos impactos
sobre la naturaleza puede traducirse en dafio
reputacional para la institucion financiera, con
efectos concretos sobre su costo de fondeo, su
acceso a mercados de capital y su relacion con
inversores, reguladores y otros grupos de interés.
El financiamiento de eventos o actividades
ambientalmente destructivas, como derrames de
petrdleo o procesos de deforestacion, puede dar
lugar a litigios, sanciones, campaifias publicas y
escrutinio regulatorio reforzado, amplificando
riesgos de mercado y de crédito. En este
contexto, el riesgo reputacional deja de ser un
factor intangible y se convierte en un canal de
transmision financiera relevante, especialmente
para instituciones con alta visibilidad piblica

o con estrategias de posicionamiento ligadas a
sostenibilidad y gestion prudencial del riesgo
(Nikuradze & Tvalodze, NBG, 2023).

La degradacion sistémica de ecosistemas puede
afectar el crecimiento econémico agregado,

la productividad, la estabilidad fiscal y las
condiciones macroeconémicas generales, con
implicaciones para portafolios corporativos,
soberanos y financieros en sentido amplio.

A medida que colapsan las contribuciones
claves de la naturaleza, pueden observarse
pérdidas persistentes de produccion, mayor
volatilidad sectorial, deterioro de ingresos
fiscales y aumento de presiones sobre deuda
publica y balances privados. Las estimaciones
disponibles sugieren que estos efectos pueden
alcanzar escala macrofinanciera: para el Reino
Unido, se proyectan impactos de hasta -6% del
PIB hacia 2030 en escenarios de degradacion
ambiental doméstica o internacional, y de -12%
en un escenario de resistencia antimicrobiana; a
nivel global, en un escenario de colapso parcial
de las contribuciones de la naturaleza, el PIB
mundial podria disminuir en USD 2,7 billones,
equivalente a una caida de -2,4% frente a la linea
base (Ranger et al., 2024, citado en TNFD, 2025;
World Bank, 2021, citado en Calice et al., 2021).
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Figura 2. Canales de transmision de los riesgos asociados a la naturaleza
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Los riesgos fisicos y de transicion se transmiten al sistema financiero a través de multiples

canales de transmision (ver figura 3).

Figura 3 Los seis canales de transmision del riesgo financiero
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Canal crediticio

La degradacion de la naturaleza
deteriora la rentabilidad

y capacidad de pago de

los clientes, aumenta la
probabilidad de incumplimiento
crediticio y erosiona el valor de
los activos que respaldan las
operaciones.

04 NORMATIVA

Canal regulatorio

Los cambios en politicas
publicas y marcos normativos
pueden afectar la viabilidad
de modelos de negocio
dependientes de la naturaleza
y depreciar activos en sectores
vulnerables.

02 INVERSION

Canal de mercado

La reasignacion de capital

y el repricing de activos en
sectores con alta exposicion a
la naturaleza puede generar
pérdidas en carteras de
inversion, independientemente
del desempeio crediticio de los
emisores.

05 IMAGEN

Canal reputacional

La exposicion a actividades

con altos impactos sobre la
naturaleza puede generar
presiones de inversores,
reguladores y sociedad civil que
afecten el costo de fondeo y el
acceso a mercados de capital.

Fuente: adaptado de BloombergNEF / TNFD (2023), citado en MSCI (2025).
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Canal de liquidez

Si los impactos sobre la
naturaleza se materializan
abruptamente, los clientes
pueden enfrentar restricciones
de liquidez que generen
presiones simultaneas sobre
multiples posiciones del
portafolio.

06 SISTEMICO

Canal macroeconomico

La degradacion sistémica de
ecosistemas puede afectar el
crecimiento economico agregado
y la capacidad fiscal de los
Estados, con efectos sobre
portafolios de deuda soberana.




CASOS ILUSTRATIVOS

Caso 1. Estrés hidrico y mineria
del cobre en Chile

La escasez hidrica esta
obligando a las mayores
mineras de cobre a realizar
inversiones multimillonarias
en desalinizacion, elevando
costos operativos y debilitando
su perfil crediticio. Chile produce
mas del 27% del cobre global, pero
gran parte de sus reservas se ubica en
regiones con alto estrés hidrico. En
respuesta, BHP invirti6 USD 3.430
millones en la planta desalinizadora
de Escondida, Chile. Antofagasta
Minerals prevé expansiones por USD
2.000 millones y Freeport planea
invertir USD 7.500 millones en

El Abra (TNFD Evidence Review,
2025). La internalizacion del costo
del agua podria aumentar la razon
deuda neta/Ebitda en promedio un
80% para el sector minero y hasta
un 341% para Glencore, reflejando
un deterioro significativo de su
capacidad de servicio de deuda (GIZ,
NCD y VU, 2015, citado en TNFD,
2025).

Caso 2. Deforestacion
amazonica y generacion
hidroeléctrica en Brasil

La deforestacion del Amazonas
ya reduce la generacion de las
dos mayores hidroeléctricas

de Brasil en 3.780 GWh
anuales, equivalentes a USD
200 millones en ingresos y

al consumo eléctrico de 1,5
millones de personas. Los
bosques tropicales recargan los

rios voladores que alimentan los
regimenes de lluvia de Brasil.

Al pasar por areas deforestadas,

las corrientes de aire no reciben
recargas de humedad, reduciendo
las precipitaciones y el caudal de

los rios (Pinto & Arbache, CPI/
PUC-RIO, 2025). Para Itaipu,

la pérdida estimada es de ~USD

86 millones anuales (~6% de su
ganancia promedio). Para Belo
Monte, ~USD 110 millones anuales
(~20% de su Ebitda). La energia
hidroeléctrica represento el 60,2% de
la generacion total de Brasil en 2023,
lo que convierte esta degradacion
ecosistémica en un riesgo material
para todo el sector energético y, por
extension, para las instituciones
financieras que lo respaldan.
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Caso 3. Contaminacion por PFAS:
de la degradacion del agua ala
destruccion de valor corporativo

La contaminacién por PFAS
ilustra c6mo un impacto
corporativo sobre la naturaleza
puede detonar riesgos de
transiciéon con consecuencias
financieras severas para las
empresas. La degradacion de
fuentes de agua por estos “quimicos
eternos” ha derivado en litigios
masivos, deterioro de valor y
reestructuraciones corporativas: en
2023, Chemours, Corteva y DuPont
acordaron USD 1.185 millones con
los sistemas publicos de agua de
Estados Unidos, mientras que 3M
alcanzo6 un acuerdo de hasta USD
12.500 millones, BASF pagé USD
316,5 millones y Kidde Fenwal se
acogi6 al Capitulo 11 tras un acuerdo
por USD 730 millones (DuPont,
2023; 3M, 2024; Reuters, 2024,
citados en TNFD Evidence Review,
2025). Para las instituciones
financieras, este caso sugiere que
los riesgos de transicion pueden
trasladarse a sus portafolios
mediante deterioro crediticio de
emisores y prestatarios, caidas

en valuaciones y presion sobre
multiples contrapartes a lo largo de
la cadena de valor, especialmente
en portafolios con exposicion a
sectores intensivos en quimicos,
manufactura, agua e infraestructura
(The Guardian, 2025, citado en
TNFD, 2025).

© WWF Colombia
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2. ;QUE NECESITA SABER

SOBRE LA NATURALEZA?

operar y generar valor. Estas
contribuciones abarcan tanto los
servicios de aprovisionamiento (agua

CONCEPTOS

FUNDAMENTALES

PARA LA ALTA
DIRECCION

Para traducir esta exposicion

en riesgo financiero medible es
necesario precisar cuatro conceptos
que estructuran el analisis:
dependencias, impactos, riesgos
fisicos y riesgos de transicion.
Su comprensién conjunta es la
base sobre la cual se construyen
los marcos de divulgacion,

las metodologias de huella de
biodiversidad y los procesos de
debida diligencia ambiental que
se desarrollan en las secciones
siguientes.

Dependencias e impactos

Una dependencia es la
necesidad que tienen las
empresas y, de manera
indirecta, las instituciones
financieras que las financian,
de las contribuciones que

provee la naturaleza para poder

dulce, biomasa, materias primas,
recursos genéticos), servicios de
regulacion (polinizacion, regulacion
del clima, purificacion del agua,
control de inundaciones, formacion
del suelo) y servicios culturales
(turismo, bienestar recreativo). Las
dependencias pueden ser directas,
cuando afectan las operaciones
propias de la empresa, como la
dependencia de una agroindustria
de la polinizacion y la fertilidad del

suelo, o la de una empresa energética

de caudales hidricos regulares para
la generaci6n hidroeléctrica; o
indirectas, cuando se manifiestan
a través de la cadena de valor
upstream o downstream.

Un impacto es el cambio
(positivo o negativo) en el

estado de la naturaleza causado

por las actividades de una

empresa. Los impactos se producen

a través de los cinco motores de

cambio de la naturaleza identificados

por IPBES: cambio en el uso del
suelo y del mar, sobreexplotacion de
recursos, contaminacion, especies
invasoras y cambio climatico.

Para las instituciones financieras,
los impactos se miden a través

© WWF Colombia
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LAS DEPENDENCIAS PUEDEN
SER DIRECTAS, CUANDO
AFECTAN LAS OPERACIONES
PROPIAS DE LA EMPRESA,
COMO LA DEPENDENCIA

DE UNA AGROINDUSTRIA

DE LA POLINIZACION Y LA
FERTILIDAD DEL SUELO.




de la huella de biodiversidad (concepto desarrollado méas adelante) y de
dependencia del portafolio: una evaluacioén cuantitativa de los impactos
potenciales y dependencias de los préstamos e inversiones sobre la
biodiversidad, que puede realizarse a nivel de portafolio, clase de activo,
empresa o proyecto (PBAF, 2024).

Dependencias La necesidad que tienen las empresas, y las
instituciones financieras que las financian, de las contribuciones de la
naturaleza (como el agua dulce, la polinizacion, la regulacion del clima
o0 la formacion del suelo) para poder operar y generar valor.

Impactos Los cambios, positivos o negativos, que las actividades
de una empresa generan sobre el estado de la naturaleza y, por ende,
sobre su capacidad de seguir proveyendo esas contribuciones en el
futuro.
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Las dependencias y los impactos
estan interconectados: una
empresa puede degradar las
contribuciones de la naturaleza
de los cuales ella misma
depende. Por ejemplo, una empresa
que depende de la disponibilidad

de agua para sus operaciones puede
contribuir a la escasez hidrica y
afectar la biodiversidad a través

de su propio consumo. Ademas,

una empresa puede afectar las
contribuciones de la naturaleza de
los que dependen otros actores, y
viceversa. Para las instituciones
financieras, esta interaccion implica
que el analisis debe adoptar una
perspectiva de doble materialidad:
tanto el impacto de los préstamos

e inversiones sobre la naturaleza
como el impacto de la pérdida de
naturaleza sobre la propia institucion
(PBAF, 2023; TNFD, 2023).

Riesgos fisicos y de transicidn

Las dependencias generan
riesgos fisicos; los impactos
generan riesgos de transicion.
Cuando la naturaleza se degrada,
se degradan las contribuciones que
provee, de las cuales depende una
empresa y sus operaciones se ven
directamente afectadas: esto es un
riesgo fisico. Cuando una empresa
produce impactos negativos sobre
la naturaleza, queda expuesta a
respuestas regulatorias, legales, de
mercado y reputacionales: esto es
un riesgo de transicion. Ambos se
transmiten a la institucion financiera
a través de su portafolio (TNFD,
2023; PBAF, 2023). Las tablas 1y 2
presentan una taxonomia detallada
de cada tipo de riesgo, con sus
categorias, componentes y ejemplos
concretos.
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Riesgos fisicos relacionados con la naturaleza

Componente
Falta de polinizadores
e endl Biético Disminucion de biomasa vegetal
suministro de Pérdida de diversidad genética
insumos Abiii Escasez de agua[clima)
totieo Pérdida de fertilidad del suelo[clima|
Agua Acumulacion de contaminantes en el agua
Cambi.o,s e(rll la e Aumento en la contaminacién sonora
Zzl:llt(;:l(i)zanet es e Aumento de contaminantes atmosféricos|clima
Suelo Acumulaci6on de contaminantes en el suelo
Inundaciones mas frecuentes e intensas|clima|
Intensificacién de tormentas|clima
Fisico Falta de proteccién frente a incendios|clima|
Cambio.s’en la Mayor ocurrencia de deslizamientos y avalanchas|climal
Ei::ltt!f)(;l::t::s: ;: Olas de calor més intensas y prolongadas|clima]
Aumento de brotes epidémicos en humanos|clima]
Biologico Aumento de enfermedades en cultivos o especies|climal

Expansion de especies invasoras|clima

Fuente: elaboracion propia a partir de La Notte et al., 2025 - Los riesgos marcados conse superponen con riesgos fisicos climaticos.

En la tabla 2 se presentan los cambios en el entorno regulatorio, de mercado y reputacional orientados a detener la
degradacion de la naturaleza.

Riesgos de transicion relacionados con la naturaleza

Ejemplos de riesgos de transicion

Limites al uso del suelo, vedas pesqueras o forestales, areas de proteccion

Restricciones — das
Politicas y Precios e Impuestos a actividades extractivas, tasas por uso de agua, pagos por las
regulacion impuestos contribuciones de la naturaleza
Obligaciones Debida diligencia ambiental obligatoria, compensaciones por pérdida neta de
legales biodiversidad
Demanda Preferencia de consumidores por productos libres de deforestacion o con
Mercado y certificacion ambiental
clientes Cadena de Exigencias de trazabilidad ambiental; pérdida de acceso a mercados por
suministro incumplimiento (ej. EUDR)
e | Exclusion de carteras ESG, presion d('e accionista§,para divulgar|riesgos de|
aumento del costo de cap1ta1
Z::ictfjo “ [ Del'nandas por dafio ambi('efltal, cancelacion de permisos, pérdida de licencia
social para operar
Tecnologia Sustitucién Adopcion de tecnologias que reducen dependencia de insumos naturales o

Fuente: XxXXXXXXXXXXXXXXXXX

pendiente fuente

desplazan sectores con alto impacto en biodiversidad tecnologia |



MARCOS DE DIVULGACION
Y ANALISIS DE RIESGOS
RELACIONADOS CON LA
NATURALEZA

Para traducir la exposicion a riesgos relacionados

con la naturaleza en acciones concretas, el sector
financiero cuenta hoy con dos marcos de referencia
complementarios: el Taskforce on Nature-related
Financial Disclosures (TNFD), que establece
recomendaciones para que empresas e instituciones
financieras evalien y divulguen sus riesgos y
oportunidades vinculados a la naturaleza, y 1a
Partnership for Biodiversity Accounting Financials
(PBAF), que ofrece estandares y metodologias especificas
para que las instituciones financieras midan los impactos
y dependencias de sus portafolios sobre la biodiversidad.
Ambos marcos son convergentes y, juntos, constituyen
la arquitectura técnica sobre la cual se esta construyendo
la gestion financiera de los riesgos de naturaleza a nivel
global.

TNFD: EL MARCO GLOBAL

DE DIVULGACION

El TNFD es el marco de referencia global para
que empresas e instituciones financieras
identifiquen, evalten, gestionen y divulguen sus
dependencias, impactos, riesgos y oportunidades
relacionados con la naturaleza. Anunciado

en septiembre de 2023, el TNFD recomienda 14
divulgaciones organizadas en cuatro pilares: gobernanza;
estrategia; gestion de riesgos e impactos, y métricas

y metas. El marco fue desarrollado por 40 miembros

del Grupo de Trabajo y es compatible con las normas

del ISSB, GRI y ESRS. Para instituciones financieras,
existe orientacion sectorial especifica (TNFD Additional
Guidance for Financial Institutions v2.0, 2024) que
aplica a bancos, aseguradoras, gestores de activos e
instituciones de financiamiento para el desarrollo.
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Para las instituciones financieras, el foco del TNFD
esta en los portafolios, no en las operaciones
directas. Las dependencias e impactos materiales surgen
a través de los portafolios financieros (crédito, inversion,
reaseguro), de manera analoga a las emisiones de Alcance
3 en el Ambito climéatico. Las métricas core de sector

para IFs son: exposicion a sectores con alta dependencia

o impacto, y exposicion a ubicaciones sensibles. Los
bancos deben describir como integran estos riesgos en

sus funciones de crédito; los gestores de activos en sus
estrategias de inversion; las aseguradoras en sus modelos
de suscripcion (TNFD FI Guidance v2.0, 2024).

El enfoque LEAP: |a metodologia del
TNFD para identificar riesgos

LEAP es el proceso de cuatro fases que el TNFD
propone para identificar y evaluar riesgos

de naturaleza: localizar, evaluar, analizar

y preparar. El proceso comienza con un analisis
preliminar rapido para generar una hipétesis de
trabajo sobre las posibles dependencias, impactos,
riesgos y oportunidades, y definir los parametros

del analisis. Para instituciones financieras, la fase

de localizacion es particularmente relevante porque
los riesgos de naturaleza son especificos del lugar. El
PBAF sefiala que, en la practica, para IFs puede ser
mas légico seguir un orden ELAP (Evaluar primero a
nivel sectorial, luego Localizar), dado que el punto de
partida suele ser el screening sectorial del portafolio
(TNFD, 2023; PBAF, 2023).

L. — Localizar éDoénde estan los activos del
portafolio? ¢En qué ecosistemas y biomas
operan? ¢Cerca de areas protegidas o con alta
biodiversidad?

E — Evaluar ¢Qué dependencias e impactos
tienen las empresas en esas ubicaciones?
¢Cuéles son materiales para el portafolio?

A — Analizar ¢Qué riesgos fisicos, de
transicion y sistémicos se derivan? ¢Qué
oportunidades surgen? ¢Cuél es el efecto
financiero potencial?

P — Preparar ¢CoOmo responder? ¢Qué
integrar en la gestion de riesgos? ¢Qué divulgar?
¢Qué metas establecer?



1 6 Reporte C-Suite para instituciones financieras:
¢Por qué la naturaleza es material y como empezar a incorporarla en las decisiones?

PBAF: INTEGRACION DE
NATURALEZA EN EL PROCESO

DE CREDITO E INVERSION

El PBAF traduce los conceptos del TNFD en herramientas practicas
para cada etapa del ciclo de negocio de una institucién financiera.
Mientras el TNFD establece qué divulgar, el PBAF responde qué herramientas
usar y como aplicarlas. El PBAF desarrolla dos estindares complementarios:
uno para la evaluaciéon de dependencias de las contribuciones de la naturaleza
(PBAF Standard v2023) y otro para la medicion de impactos a través de

la huella de biodiversidad (Biodiversity Footprinting Standard, 2024). El
Finance & Nature Toolbox (2025) integra ambos en un marco operativo
estructurado alrededor de siete pasos del proceso de préstamo e inversion.

© WWF Colombia

Tabla 3. PBAF: Integracion de la naturaleza en el proceso de crédito e inversion

01 02 03

Screening y Prioridades, Due diligence Condiciones
materialidad politicas y metas del acuerdo

Anélisis de
¢Es naturaleza material? Sectores prioritarios Impactos y Traducir riesgos

; . . K dependencias de i
Screening de impactos y Drivers de pérdida P ” y oportunidades
nuevos pl‘estamos ($ en condiciones

dependencias oo ] ! :
dpbl e Ubicaciones sensibles . contractuales
(doble materialidad) Metas SBTs

05 06 07

Propiedad activa Salida Reporte

Engagement con Medir impacto real vs. Divulgacion interna y
O

empresas del portafolio comprometido externa: TNFD, GRI,

Monitoreo de planes y Lecciones aprendidas regulatorio
resultados

Aplica a tres tipos de instituciones financieras

Gestores de Inversionistas
@ de impacto

comerciales activos

* Los pasos resaltados en verde son los puntos de entrada directa de la naturaleza en el proceso.

Fuente: elaboracion propia con base en PBAF Finance & Nature Toolbox v1.0 (2025).



El estandar de dependencias
evalia a qué contribuciones
de la naturaleza esta expuesto
el portafolio y en qué medida
su provision esta en riesgo.

El proceso sigue cinco pasos:

(1) identificacion de sectores
financiados, (2) vinculacion de
sectores con datos de dependencias
ecosistémicas (principalmente

a través de ENCORE), (3)
identificacion de dependencias
directas e indirectas potenciales,
(4) evaluacion de la provision de
las contribuciones de la naturaleza
en las ubicaciones de produccion, y
(5) reporte de resultados. Los usos
principales incluyen: screening del
portafolio, priorizacion de sectores
para anélisis profundo, evaluacion
de riesgos como insumo al proceso
LEAP del TNFD, due diligence de
nuevas inversiones, y establecimiento
de metas (PBAF, 2023).

El estandar de huella de
biodiversidad (footprinting)
mide el impacto potencial de los
préstamos e inversiones sobre
la biodiversidad. El proceso
sigue cuatro pasos: (1) comprender
la inversion (definir actividades
econdmicas y alcance de la cadena
de valor), (2) analizar los drivers de
impacto/presiones (uso del suelo,
contaminacion, emisiones, uso de
agua), (3) analizar el impacto sobre
la biodiversidad (traducir presiones
a pérdida de biodiversidad), y (4)
interpretar los resultados. Este
estandar proporciona descripciones
especificas de como realizar el
footprinting para cada clase de
activo: deuda soberana, acciones
cotizadas, bonos corporativos,
préstamos comerciales, project
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finance, hipotecas, bienes raices comerciales e inversiones en energia
renovable, alineadas con el estindar PCAF (PBAF, 2024).

El footprinting estima impactos potenciales modelados, no cambios
observados en la biodiversidad. La huella de biodiversidad se construye
aplicando coeficientes de presion-impacto derivados de modelos
(GLOBIO, EXIOBASE, ReCiPe) a datos de actividad econdémica o

de gasto. El resultado responde a la pregunta «équé presion sobre

la biodiversidad cabria esperar de esta actividad segtin un modelo
sectorial promedio?», y no «équé le ha ocurrido al ecosistema en

la ubicacion donde opera este cliente?». Por ello, el footprinting es

una herramienta de priorizaciéon y comparabilidad (heatmapping):
permite ordenar clientes, sectores y clases de activo para decidir

donde concentrar un anéalisis mas profundo, hacer seguimiento de la
exposicion en el tiempo y compararse frente a pares. No constituye, por
si solo, una medida del cambio real en la biodiversidad ni un sustituto
del analisis especifico del lugar. En consecuencia, el footprinting se
utiliza como insumo del proceso LEAP del TNFD y no como su punto
de llegada: la decision de crédito o inversion sobre un activo concreto,
y cualquier afirmacién sobre resultados reales de biodiversidad, deben
sustentarse en la evaluacion especifica de la ubicaciéon que el propio
heatmap ayuda a focalizar (PBAF, 2024; TNFD, 2023).

Bancos comerciales: la
integracion se da a través del
proceso de crédito, riesgo

y due diligence. Los bancos
priorizan rentabilidad, gestion de
riesgo y cumplimiento regulatorio.
Su acceso a datos de ubicaciéon y
presiones ambientales de clientes

es moderado. El punto de entrada
es el screening de materialidad del
portafolio corporativo, identificando
qué sectores tienen alta dependencia
o impacto. Los resultados se integran
en las condiciones contractuales

del préstamo y en los procesos de
monitoreo de riesgo crediticio. Para
préstamos comerciales y capital

no cotizado, el PBAF recomienda
atribuir el impacto basado en la
participacion de la institucion en

el financiamiento total del cliente,

siguiendo las reglas de atribucion del
estandar PCAF (PBAF, 2024; PBAF,
2025).

Gestores de activos: la
integracion se da a través de la
construccion de portafolio, el
analisis ESG y el engagement.
Los gestores optimizan retornos
dentro de tolerancias de riesgo
definidas. Su acceso a datos
granulares es a veces limitado,
requiriendo proxies sectoriales.
Para acciones cotizadas y bonos
corporativos, el PBAF recomienda
atribuir el impacto basado en el
valor empresarial de las empresas
investidas. El engagement con
empresas de alto impacto o alta
dependencia es una herramienta
clave: los resultados del screening
permiten priorizar qué empresas
abordar y con qué argumentos
(PBAF, 2024; PBAF, 2025).
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Inversionistas de impacto: la integracion se da
desde la tesis de inversion hasta la medicion de
resultados en la salida. Los inversionistas de impacto
buscan combinar retornos financieros con beneficios
ambientales medibles. Suelen tener el mejor acceso a
datos de ubicacion y presion ambiental. Para project

Figura 3. Integracion de la naturaleza, segtin institucién financiera

=(5) BANCOS

=~ (OMERCIALES

Crédito e riesgo  due diligence

=(5) GESTORES
C=~" DEACTIVOS

Portafolio « ESG ¢ engagement

Objetivo

Rentabilidad, gestion de riesgo
crediticio y cumplimiento
regulatorio.

Punto de entrada

Screening de materialidad del
portafolio corporativo: qué
sectores tienen alta dependencia
o impacto sobre la naturaleza.

Integracion

Resultados se integran en
condiciones contractuales del
préstamo y en monitoreo de
riesgo crediticio.

Atribucién PBAF
Participacion en el
financiamiento total del cliente,

siguiendo reglas de atribucion
del estandar PCAF.

Préstamos comerciales

Capital no cotizado

Objetivo

Optimizar retornos dentro de
tolerancias de riesgo definidas.
Acceso a datos granulares a
veces limitado; requiere proxies
sectoriales.

Punto de entrada

Analisis ESG y construccién
de portafolio; uso de proxies
sectoriales cuando los datos
especificos no estan disponibles.

Integracion

Engagement con empresas de
alto impacto o dependencia:
el screening prioriza con qué
empresas dialogar y con qué
argumentos.

Atribucion PBAF

Valor empresarial de las
empresas investidas como base
de atribucion del impacto.

Acciones cotizadas

Bonos corporativos

finance, el PBAF recomienda usar datos especificos

del proyecto cuando estén disponibles, incluyendo
evaluaciones de impacto ambiental. Las condiciones de
impacto sobre biodiversidad se integran en el acuerdo de
inversion y se verifican al momento de la salida (PBAF,
2024; PBAF, 2025).

=(5) INVERSIONISTAS
<=7 DEIMPACTO

Tesis de inversion e medicion e salida

Objetivo

Combinar retornos financieros
con beneficios ambientales
medibles. Mejor acceso a datos
de ubicacion y presion ambiental.

Punto de entrada

Desde la tesis de inversion: las
condiciones de impacto sobre
biodiversidad se integran en el
aciuerdo desde el inicio.

Integracion

Las condiciones de biodiversidad
se verifican al momento de la
salida; el ciclo tesis monitoreo
desinversion incorpora
naturaleza.

Atribuciéon PBAF
Datos especificos del proyecto
cuando estén disponibles,

incluyendo evaluaciones de
impacto ambiental.

Project finance

Activos reales

Fuente: elaboracion propia con base en PBAF (2024; 2025).
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3. ;QUE DEBEN HACER LAS

INSTITUCIONES FINANCIERAS PARA
EMPEZAR A INTEGRAR LA NATURALEZA?

Una guia de pasos practicos para comenzar.

La integracion de la naturaleza en las decisiones
financieras ya no es voluntaria en los mercados
mas avanzados. La degradacion de ecosistemas
genera riesgos fisicos y de transicion que se transmiten
a los portafolios de crédito e inversion a través de
multiples canales (crediticio, de mercado, regulatorio,
reputacional y macroeconémico) afectando la capacidad
de pago de los clientes, el valor de los activos y el

acceso de la propia institucién a capital (NGFS, 2024;
TNFD, 2023). Al mismo tiempo, marcos como el de
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la Taskforce on Nature-related Financial Disclosures
(TNFD) y el estandar de la Partnership for Biodiversity
Accounting Financials (PBAF) ya ofrecen metodologias
suficientemente maduras para que las instituciones
financieras actten.

En el contexto de Colombia, uno de los 17

paises megadiversos del mundo, con mas del
10% de la biodiversidad global en su territorio,
esta integracion adquiere una dimension
estratégica adicional. La biodiversidad colombiana
es a la vez un activo productivo critico y una fuente

de riesgo diferencial: sectores como la agroindustria,

la ganaderia, la energia hidroeléctrica, el turismo y la
mineria dependen de las contribuciones de la naturaleza
(regulacion hidrica, polinizacion, fertilidad del suelo,
prevencion de inundaciones) cuyo deterioro acelerado
se traduce directamente en riesgo financiero para las
instituciones que los financian e invierten en ellos. La
COP16 del Convenio sobre Diversidad Biologica celebrada
en Cali en 2024 y la evolucion del marco regulatorio

de la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC)
refuerzan la urgencia de este proceso (CDB, 2022; SFC,
2023).

A continuacioén, se presenta una serie de pasos
concretos que una institucién financiera debe
seguir para iniciar, y sostener, esa integracion,
desde el diagnéstico inicial hasta el reporte
externo. Los seis pasos se organizan en tres fases
progresivas: diagnostico y gobierno (fase 1), medicion e
integracion operativa (fase 2), y gestion activa y reporte
(fase 3). Cada fase construye sobre la anterior y puede
iniciarse con los recursos técnicos disponibles en la
institucion, escalando en sofisticacion a medida que se
acumula aprendizaje.
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FASE 1. DIAGNOSTICO

Y GOBIERNO

Paso 1— Evaluar la
materialidad de la naturaleza
para el portafolio

El primer paso es determinar

si la naturaleza es un tema
material para la institucion.
Esto implica identificar qué
proporcion del portafolio esta
expuesta a sectores con alta
dependencia de las contribuciones
de la naturaleza o con alto impacto
sobre la biodiversidad. Sin este mapa
de exposicion, cualquier iniciativa
posterior carece de base empirica y
no puede priorizarse correctamente
frente a otras demandas de la gesti6n
de riesgos.

Dos herramientas
metodologicas
complementarias permiten a
las instituciones financieras
identificar y gestionar

su exposicion a riesgos
relacionados con la naturaleza
de manera progresiva y con
recursos internos. La primera

y mas comprehensiva de ellas es el
enfoque LEAP (localizar, evaluar,
analizar, preparar) del TNFD, que
guia a las instituciones financieras
para localizar su exposicion
geografica a ecosistemas vulnerables,
evaluar las dependencias e impactos
de sus clientes, y estimar los riesgos
financieros resultantes (TNFD,
2023). En paralelo, ENCORE
(Exploring Natural Capital
Opportunities, Risks and Exposures)
permite mapear las dependencias
de 167 sectores productivos a 21
contribuciones de la naturaleza en

una escala cualitativa de cuatro
niveles (alto, medio-alto, medio,
bajo), sin requerir datos granulares
de los clientes. Un screening de los 15
sectores mas relevantes del portafolio
con ENCORE puede completarse en
el corto plazo con recursos internos

y produce un mapa de riesgo

inicial suficiente para orientar la
conversacion con el comité de riesgos
(UNEP-WCMC y WWF, 2018; PBAF,
2025).

En Colombia, la combinaciéon
de fuentes geoespaciales
nacionales y herramientas
globales de biodiversidad ofrece
a las instituciones financieras
una base sélida para enriquecer
su analisis de materialidad.

Las capas de informacion de libre
acceso —el mapa de ecosistemas

del Instituto Humboldt, el mapa de
coberturas terrestres del IDEAM

y las areas de importancia para

la conservacion disponibles en el
Sistema de Informacion Geografica
para la Planeacion y el Ordenamiento
Territorial (SIGOT)— permiten
identificar qué clientes y proyectos
del portafolio operan en biomas

de alta biodiversidad o en zonas

de restriccion ambiental. A estas
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fuentes nacionales se suma el WWF
Biodiversity Risk Filter, una capa
global compatible con dichos datos
que facilita una evaluacion rapida
de riesgo relativo por area regional
(Instituto Humboldt, 2022; PBAF,
2025).

La evidencia empirica
internacional sobre
dependencias de la naturaleza
en portafolios bancarios
subraya la urgencia de que

las instituciones colombianas
generen su propio diagnastico.
En Europa, el 72% de las empresas
no financieras de la zona euro
presentan una dependencia

critica de al menos un servicio
ecosistémico, y alrededor del 75%

de los préstamos bancarios en esa
region estan vinculados a estas
empresas (Boldrini et al., 2023). En
América Latina, el 46% del portafolio
corporativo bancario en Brasil se
concentra en sectores altamente
dependientes de la naturaleza (World
Bank, 2021). Datos equivalentes para
Colombia atin no estan disponibles
en la literatura ptblica, lo que
refuerza la necesidad de que las
propias instituciones generen ese
diagnostico internamente.

Aplicar el modulo de screening sectorial del ENCORE para clasificar
el portafolio segtin nivel de dependencia e impacto. Priorizar los diez
sectores con mayor exposicion y estimar el peso de cada uno en el

portafolio total.

Complementar con una capa geoespacial basica utilizando el mapa

de ecosistemas del Instituto Humboldt o el WWF Biodiversity Risk
Filter para identificar clientes en municipios de alta biodiversidad o en
areas protegidas o de amortiguacion. Presentar resultados al comité de
riesgos en un formato de mapa de calor sectorial.



Paso 2 — Estahlecer
gobernanza interna

La gestion efectiva de los
riesgos de naturaleza requiere
una estructura institucional
clara que los integre en

los marcos de gobernanza
existentes, evitando que los
analisis queden como ejercicios
aislados sin impacto en la toma
de decisiones. La instituciéon debe
asignar responsabilidad explicita
sobre estos riesgos (idealmente

a nivel de comité de riesgos o
directorio) e integrarlos en las
politicas de riesgo ambiental y social,
crediticio y de cumplimiento. La
gobernanza sobre naturaleza no debe
crear silos nuevos, sino extender los
marcos de riesgo existentes para que
la naturaleza sea un factor explicito
en las deliberaciones de la alta
direccion.

Las mejores practicas
internacionales apuntan hacia
una gobernanza formal con
responsabilidad directiva
explicita y procesos de reporte
estructurados. El TNFD
recomienda que las instituciones
financieras incorporen los riesgos de
naturaleza dentro de sus marcos de
gobernanza existentes, definiendo
un apetito de riesgo explicito para
la exposicion a la degradacion

de ecosistemas y alineando los
incentivos internos con ese apetito
(TNFD, 2023). La evidencia del
sector muestra que las instituciones
mas avanzadas han optado por
designar un responsable con acceso
directo a la alta direcci6n (ya sea

el chief sustainability officer, el
director de riesgos ESG o una
funcion equivalente) y por establecer
un proceso formal de reporte al
directorio al menos una vez por afio
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(GARP, 2025). La encuesta GARP
2025 documenta que el 50% de las
instituciones encuestadas ya cuenta
con supervision del directorio sobre
riesgos de naturaleza, lo que indica
que esta practica est4 dejando de
ser diferencial para convertirse en
estandar.

En Colombia, el marco
regulatorio de la
Superintendencia Financiera
de Colombia (SFC) y los
compromisos internacionales
de biodiversidad confieren

un fundamento normativo
concreto a las decisiones

de gobernanza que las
instituciones adopten hoy. La
SFC ha avanzado en la incorporacion
de riesgos ambientales en sus marcos
de supervisiéon prudencial a través
del Sistema de Administracion
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de Riesgo Ambiental y Social

(Saras) y de sus lineamientos sobre
gestion de riesgos ambientales y
sociales (Gras). Las instituciones
que establezcan gobernanza sobre
riesgos de naturaleza estaran mejor
posicionadas para responder a

este marco en evolucion y para
anticipar exigencias de divulgacion
en linea con el Marco Global de
Biodiversidad de Kunming-Montreal,
del que Colombia es signataria
(CDB, 2022; SFC, 2023). El
Objetivo 15 del Marco Global solicita
explicitamente a grandes empresas
e instituciones financieras evaluar,
divulgar y reducir sus impactos
sobre la biodiversidad, lo que
confiere un fundamento regulatorio
internacional a la gobernanza que se
establezca hoy.

Designar un responsable de riesgos de naturaleza con acceso al comité
de riesgos. Incorporar una seccion de naturaleza en la politica de riesgo
ambiental y social existente (Saras/Gras o equivalente).

Definir el apetito de riesgo de la institucion frente a la degradacion de
ecosistemas e incorporarlo en los documentos de politica crediticia para
los sectores de alta exposicion identificados en el paso 1. Establecer un
ciclo de reporte anual al directorio sobre el estado del portafolio frente a

riesgos de naturaleza.



22

FASE 2. MEDICIONE
INTEGRACION OPERATIVA

Paso 3 — Medir dependencias
e impactos del portafolio

Una vez establecida la
gobernanza, el siguiente paso
es cuantificar. El estindar PBAF
ofrece metodologias diferenciadas
segun el tipo de instrumento
financiero: para préstamos
comerciales y capital no cotizado, la
atribucion se basa en la participacion
de la institucion en el financiamiento
total del cliente, siguiendo las reglas
del estandar PCAF; para acciones
cotizadas y bonos corporativos,

se utiliza el valor empresarial de

las empresas investidas; para
project finance, se emplean datos
especificos del proyecto, incluyendo
evaluaciones de impacto ambiental
cuando estan disponibles (PBAF,
2024; PBAF, 2025).

La huella de biodiversidad es
una métrica de comparabilidad
y priorizacion que permite a

la alta direccion ordenar la
exposicion del portafolio a lo
largo del tiempo y frente a pares
del sector. Se define como una
estimacion cuantitativa, basada en
modelos, de los efectos potenciales
de los préstamos e inversiones

sobre la biodiversidad, expresada

en unidades como MSA-km* (Mean
Species Abundance por kilometro
cuadrado) (PBAF, 2024). Puede
calcularse a nivel de portafolio, clase
de activo, empresa o proyecto, y
puede progresar desde estimaciones
sectoriales aproximadas hasta
célculos basados en datos de
empresas individuales a medida

Reporte C-Suite para instituciones financieras:
¢Por qué la naturaleza es material y como empezar a incorporarla en las decisiones?

que madura la capacidad analitica
interna. Por tratarse de un impacto
potencial modelado y no de una
medicion del cambio real en los
ecosistemas, la huella orienta dénde
profundizar y permite el seguimiento
agregado, pero no sustituye, por

si sola, la base de una decision de
asignacion de capital sobre un activo
concreto, que requiere el anélisis
especifico de la ubicacion (PBAF,
2024; TNFD, 2023).

Para las instituciones con
recursos limitados, el punto
de entrada practico es el
screening sectorial cualitativo
a través de ENCORE, que no
requiere datos granulares de
los clientes. La progresion hacia
métricas mas sofisticadas, como las
basadas en GLOBIO, EXIOBASE

o ReCiPe, puede ocurrir de forma
iterativa en ciclos anuales; conviene
tener presente que estas métricas
son estimaciones modeladas del
impacto potencial, dtiles para
priorizar y hacer seguimiento, y no
mediciones del cambio observado
en los ecosistemas. El Integrated
Biodiversity Assessment Tool
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(IBAT) y el WWF Biodiversity Risk
Filter ofrecen una capa espacial
complementaria que permite
identificar si los activos del portafolio
se ubican en o cerca de areas de

alta biodiversidad, como areas
protegidas, Key Biodiversity Areas o
zonas de alta integridad ecosistémica
(PBAF, 2025).

En Colombia, las instituciones
cuentan con una ventaja
comparativa ya que la
disponibilidad de fuentes
geoespaciales nacionales

de alta calidad reduce
significativamente la barrera de
entrada para construir un perfil
de riesgo espacial del portafolio.
El mapa de coberturas del IDEAM,

el Sistema de Informacion sobre
Biodiversidad (SiB Colombia)

y los mapas de ecosistemas del
Instituto Humboldt ofrecen una base
geoespacial que puede cruzarse con
los datos de ubicacion de los clientes
y proyectos para construir un perfil
de riesgo espacial del portafolio sin
incurrir en costos significativos de
datos externos (Instituto Humboldt,
2022; PBAF, 2025).

Evaluar las dependencias del portafolio para los sectores priorizados en
el Paso 1 utilizando ENCORE como herramienta de screening sectorial
cualitativo. Para los sectores de alta dependencia o impacto, estimar

la huella de biodiversidad (footprinting) con la metodologia PBAF y
herramientas de calculo como GLOBIO o EXIOBASE, entendida como
una capa de priorizacion basada en modelos y no como una medicién del

impacto real.

Utilizar IBAT o WWF Biodiversity Risk Filter para la capa espacial.
Cruzar con datos del IDEAM, Instituto Humboldt y SIGOT para la
dimensién colombiana, de modo que los resultados modelados se
focalicen sobre las ubicaciones concretas del portafolio. Documentar
la metodologia utilizada y los supuestos principales para facilitar la

comparabilidad en ciclos futuros.



Paso 4 — Integrar resultados
en procesos de crédito e
inversion

Los resultados del analisis
deben aterrizarse en los
procesos operativos cotidianos
de la institucion. El PBAF
identifica tres momentos criticos de
integracion en el ciclo de negocio:

el screening previo a la originacion,
las condiciones del acuerdo de
crédito o inversion, y el monitoreo
posterior. La integracion en estos
tres momentos garantiza que los
riesgos de naturaleza no queden en
documentos de politica corporativa
sino que incidan sobre las decisiones
reales de asignacion de capital
(PBAF, 2025).

Para los bancos comerciales,
los resultados del screening de
materialidad se integran en las
condiciones contractuales del
préstamo (por ejemplo, covenants
ambientales que exijan al cliente
presentar un plan de gestion de
biodiversidad para sectores de

alto impacto) y en los procesos

de monitoreo de riesgo crediticio.
Las dependencias de los clientes
sobre las contribuciones de la
naturaleza se convierten en variables
adicionales del anélisis de capacidad
de pago, especialmente para

clientes en sectores agropecuarios

o extractivos ubicados en regiones
con alta dependencia hidrica o

de polinizacion. La evaluacion de
impacto ambiental exigida por la
Autoridad Nacional de Licencias
Ambientales (ANLA) para proyectos
con licencia ambiental es un
insumo directo disponible para

las instituciones que financian
infraestructura, energia y mineria en
Colombia.

Para los gestores de activos,

el engagement con empresas de
alto impacto o alta dependencia

es la herramienta central. Los
resultados del screening permiten
priorizar qué emisores abordar y
con qué argumentos en los procesos
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de votacién y dialogo activo.

Las métricas de biodiversidad

se incorporan en los scores ESG
internos y en los criterios de
exclusion o subponderacion,
siguiendo el modelo desarrollado
por gestores como BNP Paribas
Asset Management y ABRDN en
el contexto europeo, quienes han
integrado indicadores de huella de
biodiversidad en sus procesos de
construccion de portafolio (CFRF,
2024).

Para los inversionistas de
impacto, las condiciones de
impacto sobre biodiversidad se
integran desde la tesis de inversion y
se verifican al momento de la salida.
Para project finance en Colombia, las
evaluaciones de impacto ambiental

y los planes de manejo ambiental

del ANLA son insumos directos

del anilisis de dependencias e
impactos del PBAF. Las métricas de
biodiversidad comprometidas en

el momento de la inversion deben
poder verificarse con datos objetivos
al cierre, lo que requiere establecer
los indicadores de linea de base en la
etapa de due diligence (PBAF, 2025).

Incorporar una variable de riesgo de naturaleza en el scorecard de
crédito o inversion para los sectores priorizados. Definir al menos

un covenant o condicién contractual vinculada a la gestion de
biodiversidad para nuevas operaciones en sectores de alta exposicion.

Para gestores de activos: incorporar al menos dos criterios de
naturaleza en el proceso de engagement con emisores de alta
dependencia o impacto. Para inversionistas de impacto: incorporar la
evaluacion de dependencias e impactos del PBAF en la etapa de due
diligence, utilizando las evaluaciones de impacto ambiental del ANLA

€como insumo.
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FASE 3. GESTION

ACTIVA'Y REPORTE

Paso 5 — Establecer metas
y monitorear

La integracion efectiva requiere
metas cuantificables y un
sistema de monitoreo que
genere seiales regulares sobre
el estado del portafolio frente
alos riesgos de naturaleza.

Sin metas, la gestion de riesgos

de naturaleza carece de punto de
referencia para evaluar el progreso,
identificar deterioros del portafolio
y comunicar avances a reguladores
e inversores. La definicion de metas
transforma el ejercicio diagnostico
en un proceso de mejora continua
institucionalizado.

Establecer metas cuantitativas
de biodiversidad alineadas con
estandares internacionales es
una decision estratégica que
posiciona a la institucion frente
areguladores, inversionistas

y clientes en el mediano plazo.
Los marcos internacionales apuntan
hacia el objetivo de no pérdida neta
de biodiversidad (no net loss) y, en el
largo plazo, hacia una contribucion
neta positiva (net positive impact)
para 2030, en linea con el Marco
Global de Biodiversidad de Kunming-
Montreal (CDB, 2022). Para
operacionalizar estos compromisos,
las Science-based Targets for

Nature (SBTN) ofrecen a las
instituciones financieras un marco
para establecer metas sectoriales
comparables y verificables. El PBAF
recomienda utilizar la huella de
biodiversidad como linea de base

y definir trayectorias de reduccion

Reporte C-Suite para instituciones financieras:
¢Por qué la naturaleza es material y como empezar a incorporarla en las decisiones?

por clase de activo y sector, lo que
convierte la medicién desarrollada
en la etapa anterior en el insumo
directo para la fijacion de metas
(PBAF, 2024). Conviene, no
obstante, una advertencia
metodoldgica: como la huella es
un impacto potencial modelado, una
meta definida exclusivamente sobre
la reduccion de MSA-km® puede
cumplirse reordenando el portafolio
sin que ello refleje una mejora real
en los ecosistemas, lo que genera

un incentivo perverso. Por ello, las
metas deben anclarse en el analisis
especifico de la ubicacion y, donde
sea posible, en indicadores del estado
de la naturaleza y de las presiones, en
linea con la evolucion de las propias
SBTN hacia metas basadas en el
estado de la naturaleza y especificas
del lugar (SBTN, 2023; PBAF, 2024).

La definicion de metas de
biodiversidad no es un ejercicio
puntual sino un proceso
iterativo que requiere puntos de
control anuales y mecanismos
de alerta ante cambios en la
exposicion del portafolio. El
primer ciclo debe producir una linea
de base, identificar los sectores con
mayor contribucion a la huella total
y definir una meta de reduccion
realista para los proximos tres a
cinco afios, con metas intermedias
anuales que actiien como puntos de
control. El monitoreo debe incluir un
mecanismo de alerta temprana para
sectores o clientes cuya exposicion
aumente de forma significativa, ya
sea por expansion geografica hacia
biomas de mayor biodiversidad en
Colombia, por cambios en el contexto
regulatorio ambiental o por nuevas
evidencias cientificas sobre el estado
de los ecosistemas en las regiones
donde opera el portafolio (Instituto
Humboldt, 2022; PBAF, 2024).

© WWF Colombia
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Definir una meta de reduccion

de la huella de biodiversidad del
portafolio para 2030, alineada
con las Science-based Targets

for Nature (SBTN) y con los
compromisos del Marco Global
de Biodiversidad de Kunming-
Montreal, complementandola con
al menos un indicador de estado
de la naturaleza o de presion
verificable en las ubicaciones de
mayor exposicion, de modo que la
meta no dependa exclusivamente
del valor modelado.

Asignar responsables de
seguimiento y establecer la
cadencia de reporte interno
(trimestral) y externo (anual).
Integrar el sistema de alerta
temprana en los procesos de
monitoreo crediticio y de inversion
existentes, con atencion especial a
cambios regulatorios ambientales
en Colombia que puedan afectar el
perfil de riesgo de los clientes.




Paso 6 — Divulgar en linea
con el marco TNFD

El reporte externo es el
mecanismo que convierte la
gestion interna en seiial de
mercado y en insumo para
reguladores, inversores y otras
partes interesadas. El TNFD
ofrece 14 recomendaciones de
divulgacion organizadas en cuatro
pilares: gobernanza, estrategia,
gestion de riesgos e impactos, y
métricas y metas (TNFD, 2023). Para
las instituciones que inician este
proceso, el TNFD recomienda una
progresion iterativa: comenzar con
una declaracion de materialidad y la
descripcion de la gobernanza, para
luego agregar estrategia, métricas y
metas en ciclos anuales.

Las divulgaciones deben
avanzar progresivamente en
cuatro dimensiones que van
desde lo cualitativo hacia lo
cuantitativo, consolidando la
gestion interna en informacion
comparable y verificable para
el mercado. Las divulgaciones

deben incluir: (i) descripcion de los
procesos para identificar y evaluar
dependencias e impactos sobre la
naturaleza; (ii) descripcion de los
riesgos y oportunidades materiales
identificados; (iii) métricas
cuantitativas de exposicion sectorial
y, progresivamente, de huella de
biodiversidad por clase de activo;

y (iv) metas y progreso (TNFD,
2023; TNFD, 2024). En el contexto
regulatorio europeo, la Corporate
Sustainability Reporting Directive
(CSRD) ya exige divulgaciones de
biodiversidad conforme al estindar
ESRS E4 para las empresas bajo su
alcance, lo que incluye a muchas
instituciones financieras de la region
y establece un precedente regulatorio
que la SFC esta evaluando replicar
en el contexto colombiano (Comisién
Europea, 2023; SFC, 2023).

Para las instituciones financieras
colombianas, iniciar la divulgacion
voluntaria alineada con TNFD

es una decision de anticipacion
estratégica frente a un entorno
regulatorio que se est4 consolidando
con rapidez. Colombia albergo la
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COP16 de la Convencion sobre
Diversidad Bioldgica en Cali en
octubre de 2024, en la cual el pais
asumi6 compromisos renovados de
implementacion del Marco Global de
Biodiversidad de Kunming-Montreal.
El Objetivo 15 del Marco Global
obliga explicitamente a grandes
empresas e instituciones financieras
a evaluar, divulgar y reducir sus
impactos sobre la biodiversidad, un
precedente regulatorio que la SFC

ya esta estudiando incorporar en

sus lineamientos de divulgacion. Las
instituciones financieras colombianas
que inicien la divulgacion voluntaria
alineada con TNFD estaran mejor
posicionadas para anticiparse a

este entorno regulatorio en rapida
evolucion y para acceder a mercados
de capital internacionales que exigen
este tipo de transparencia (CDB,
2022; TNFD, 2024).
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Publicar un primer reporte

de naturaleza alineado con
TNFD, aunque sea parcial.
Comenzar con la declaracion

de materialidad y la seccion

de gobernanza. Incorporar
métricas de exposicion sectorial
en el primer ciclo anual.

Iterar anualmente hacia una
divulgacion completa que
incluya huella de biodiversidad,
metas y planes de acci6n
sectoriales. Comunicar
internamente los avances al
comité de riesgos y al directorio
antes de la publicacion

externa. Mantener consistencia
metodolodgica entre ciclos para
permitir la comparacion de
meétricas en el tiempo.
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HOJA DE RUTA INTEGRADA

La tabla 4 resume la secuencia recomendada de los es indicativo: las instituciones con mayor capacidad

seis pasos, el horizonte de implementacion tipico, analitica instalada pueden comprimir los plazos, mientras
los responsables internos y los marcos de referencia que aquellas con menor madurez en gestiéon de riesgos
aplicables en cada etapa. El horizonte de cada fase ESG pueden requerir més tiempo en las fases iniciales.

© WWF Colombia

Tabla 4. Hoja de ruta para la integracion de riesgos de naturaleza en instituciones financieras

Horizonte
# indicativo Responsable Marco de referencia
(meses)

Evaluar materialidad del . ENCORE, LEAP (TNFD),

01 SR 0-3m Riesgos / ESG PBAF

02 F,stablecer gobernanza - Al.ta dlrch1on / TNFD, NGFS, SFC—S S
interna Directorio
Medir dependencias e . .

03 . 3-9m Riesgos / Inversiones PBAF, PCAF, ENCORE, IBAT
1mpactos

04 Integrar en crédito e inversion 6-12 m Negocios / Riesgos PBAF, TNFD, ANLA

05 Estal.ﬂecer metasy 12-24 m Sostenibilidad / Riesgos ~~ SBTN, PBAF, CDB—GBF
monitorear

06 Divulgar (TNFD) 12—24 m Sostenibilidad / CFO TNFD, CSRD / ESRS E4, SFC

Fuente: elaboracion propia con base en TNFD (2023; 2024), PBAF (2025), SBTN (2023) y CDB (2022).
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