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PROLOGO

Estimado Director de Fondo,

Esta usted jugando un papel importante en la proteccion de las areas mas
vulnerables ecolégicamente hablando de nuestro mundo natural. Nuestro
objetivo con la publicacion de este reporte es apoyar su labor y ayudar a los
fondos fiduciarios para la conservacion a aprender mas sobre el manejo de
los fondos patrimoniales, de sus semejantes y de profesionales destacados
y experimentados.

Durante afios, los periédicos han informado sobre los impresionantes
rendimientos de fondos patrimoniales exitosos de colegios y universidades
como Harvard y Yale. Una organizacion llamada la Asociacion Nacional de
Oficiales Comerciales de Colegios y Universidades (NACUBO por sus siglas
en inglés) lleva afios recopilando datos, reportando datos en forma andénima a
sus participantesy difundiendo esta informacion publicamente si asilo desean.
Como resultado de dicha informacion, las Mesas Directivas y los Comités de
Inversion de dichos colegios y universidades empezaron una conversacion
que ya lleva décadas, la cual ha elevado el aspecto de produccion de ingresos
de estos fondos patrimoniales a su debida importancia. Desde la fundacién
de la NACUBO en 1962, los fondos patrimoniales de muchos colegios y
universidades se han incrementado en miles de millones de délares, y algunos
de los fondos patrimoniales mas grandes, como los de Harvard y Yale, se han
incrementado hasta decenas de miles de millones.

El mejor rendimiento del grupo generalmente se le atribuye a la permanencia
del Primer Oficial de Inversién de Yale, David Swensen. Se han escrito
muchos articulos sobre Swensen, quien se ha convertido en una leyenda en
vida dentro del mundo de la administracion de fondos patrimoniales. El fondo
patrimonial de Yale ha promediado un rendimiento del 13.1% al afo durante
los Ultimos 20 afos. A pesar de los enormes aumentos en gastos operativos
anuales de Yale y la baja de la bolsa de valores en 2008, el fondo patrimonial

Contribucion fotografica de Madagascar Biodiversity
Fund (FPAP)

Contribucién fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)




de Yale se ha incrementado de un mil millones en 1985, a méas de 16 mil
millones de ddlares en 2010. (Ver el informe anual de Yale en www.yale.edu/
investments/Yale_Endowment_10.pdf)

Cuando Yale University contraté a Swenson en 1985, él examind el
rendimiento histérico de varios activos a lo largo de décadas. Queria entender
cudles habian sido los rendimientos para las organizaciones con horizontes
largos, como las universidades y los fondos fiduciarios para la conservacion,
esperando asi darse una idea de sus probables rendimientos a largo plazo en
el futuro.

Swensen encontré que durante los sesenta afios entre 1925 y 1985, $1 tenia
que convertirse en $6 Unicamente para alcanzar la inflacién en los Estados
Unidos. Un ddlar invertido de bonos del tesoro de EU en 1925 crecié a $7
para 1985, pero, puesto que la inflacidn crecié a $6, el poder adquisitivo “real”
ajustado por la inflaciéon de los bonos del tesoro de hecho casi no crecié
en todos esos afnos. Los bonos, que padecieron un aumento inflacionario a
través de las décadas, crecieron a Unicamente $8. Si actualizamos el estudio
a 2011, los bonos habrian tenido un rendimiento un poco mejor ya que las
tasas de interés en los Estados Unidos han bajado desde 1985. Cuando
las tasas de interés suben, los bonos bajan, y cuando las tasas de interés
bajan, los bonos suben. En consecuencia, los bonos de hecho han tenido
un desempefio tan positivo como el de las acciones desde que comenzo el
mercado alcista en 1982. La leccion importante que muestra la grafica que
aparece a continuacién, sin embargo, es que $1 invertidos en acciones en
1925 crecio a $211 en 1985, y ha aumentado mucho mas desde entonces.

En 1925 invertir $1 en By 1985 grew to

Inflacién $6

Bonos del tesoro de EU $7

Bonos $8
Acciones $211

Una leccion clave que Swenson aprendié de los datos es que muchos fondos
patrimoniales estaban conservando demasiado de su dinero en bonos. En
las palabras de Swensen, “La necesidad de proporcionar recursos para las
operaciones actuales y al mismo tiempo conservar el poder adquisitivo de
los activos implica invertir a altos rendimientos, lo cual hace que los fondos
patrimoniales se inclinen hacia las acciones. Asimismo, la vulnerabilidad de la
universidad ante la inflacién sigue impulsando al fondo patrimonial a alejarse
del ingreso fijo y hacia inversiones en acciones.”

Ser duefio de bonos, o un fondo de bonos mutuos, significa que uno le esta
prestando dinero a otros y, a cambio, recibe un pago de interés anual fijo
y la promesa de que su capital sera restituido a futuro. El primer riesgo
principal es que el prestatario no pueda pagar los préstamos. El segundo
riesgo principal es que, si suben las tasas de interés, los bonos mas nuevos
tendran que pagar una tasa de interés mas alta, volviendo menos atractivos
a los bonos mas viejos, y dando lugar a que se vendan a precios menores.

Hoy dia, las tasas de interés en gran parte del mundo estan a los niveles
mas bajos de los Ultimos 40 afios. Los bonos del tesoro de EU a diez afios,
por ejemplo, rinden solo el 2%. ¢Es probable que el préximo movimiento de
3% en las tasas de interés sea al alza o a la baja? Asimismo, los gobiernos
soberanos en todo el mundo estan implementando politicas que bien podrian
producir inflacién, la causa mas comun de los incrementos en tasas de interés.
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La inflacién es el gran tiburdn blanco del mundo de los bonos. Cuando las
tasas de inflacién suben, hacen lo propio las tasas de interés, y cuando suben
las tasas de interés, los bonos valen menos. En segundo lugar, el ingreso de
un bono es fijo a lo largo de su vida, mientras que el costo de la vida aumenta
con la inflacién. Asi que el capital es restituido en una moneda que ha sido
devaluada por la inflaciéon. Los economistas se refieren al rendimiento “real”
como la tasa de interés reportada menos la tasa de inflaciéon. Si un patronato
logra un rendimiento de 5%, pero el costo de proteger sus parques se
incrementa por 10% al afio, el poder adquisitivo del patronato disminuye en el
tiempo y se queda con menos capacidad para comprar bienes y servicios. Asi
que, un patronato en un pais con una tasa de interés del 6% pero una inflacion
del 8%, esta en peor condicidon que un patronato en un pais como Japoén que
tiene una tasa de interés de Unicamente 1%, pero donde la inflacién es cero,
aunque el patronato pueda reportar mayores ingresos en su informe anual.
Es por esto que algunos paises con altas tasas de interés requieren que las
empresas reporten sus resultados en términos “constantes” ajustadas por la
inflacion.

El desempeiio pobre de los bonos para mantenerle el paso a la inflaciéon o
generar riqueza a largo plazo persuadié a Yale a cambiar a un portafolio mas
orientado hacia las acciones. Swensen comenta, “Con un horizonte a largo
plazo, uno debe tener una orientacién hacia acciones, porque en un plazo de
tiempo mas largo, las acciones daran mejores rendimientos. Si no lo hacen,
el capitalismo no esta funcionando. Cuando se ven tesoros con cupones de
dos, dos y medio y tres por ciento, eso no pronostica nada bueno para los
rendimientos potenciales.”

Swensen también apoya la diversificacion, no solo entre clases de activos,
sino internacionalmente. “Vi que los colegios y universidades tenian, en
promedio, el 50% de su portafolio en acciones en EU, el 40% en bonos y
efectivo estadounidenses, y un 10% en un puiado de alternativas. Si uno
lo piensa, tanto desde un punto de vista de sentido comin como desde
una perspectiva financiera tedrica, esto no tiene sentido. En primer lugar, la
diversificacion es maravillosa. Harry Markowitz, el padre de la moderna teoria
del portafolio, dice que la diversificacién es una comida gratis. En un nivel
especifico de riesgo, uno puede generar mejores rendimientos si se diversifica.
No hay manera de alegar que tener el 50% de sus activos en una sola clase de
activos como las acciones estadounidenses—o tener el 90% de sus activos
en Unicamente acciones y bonos de EU—representa la diversificacion.”

Desde los 1980s, la asignacién normal de valores ha cambiado bastante. Los
80 fondos patrimoniales de mejor desempefio en el estudio de la NACUBO
tenian, en promedio, Unicamente 12% en renta fija y el 5% en efectivo. Tenian
el 29% en acciones y el 54% en inversiones alternativas como fondos de
inversion libre (hedge funds), bosques, bienes raices comerciales, pozos
petroleros y capital de riesgo, por un total de 83% en inversiones tipo acciones.

A -
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Yale University 0% 4% 17% 79%
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Fondos Fiduciarios para la Conservacion 19% 44%
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Aunque recomendamos las inversiones tipo acciones, tenemos una
advertencia importante sobre la asignaciéon apropiada en efectivo. Los
patronatos deben tener suficiente dinero en efectivo para cubrir varios afios
de retiros previstos para financiar programas. La meta es comprar bajo y
vender alto. La liquidacién forzada de inversiones a largo plazo durante una
baja del mercado para obtener fondos en efectivo para los programas es igual
a “vender a la baja”, y perjudica los rendimientos de la inversion.

Una accion representa la propiedad parcial de una empresa real. Los
accionistas son los duefios legales de la empresa y se benefician del talento
de los administradores y trabajadores, los productos y servicios que ofrece
la compafia, y las ganancias y dividendos de la compaiia a futuro. Las
compafias pueden adaptarse a las diversas épocas econdmicas, trabajar
para mejorar sus ganancias, y buscar incrementar los dividendos para los
accionistas. Por lo tanto, aunque son mas volatiles, en plazos largos, las
acciones y otras formas de activos reales pueden construir riqueza y ofrecer
proteccion contra la inflacion y las alzas de tasas de interés.

Asi que, el primer paso para incrementar los rendimientos de Yale y otros
fondos patrimoniales de alto rendimiento fue reducir su contacto con clases
de activos a las que les cuesta trabajo mantenerle el paso a la inflacion.

El segundo paso para incrementar el desempefio fue buscar a los mejores
administradores financieros individuales y persuadirlos de que invirtieran
para Yale y otros fondos patrimoniales de alto rendimiento. Swensen lo dice
con claridad: “Nuestro trabajo principal es encontrar a los asesores mas
listos en cada clase de activo.” Hoy dia, Yale hasta mide la diferencia de
desemperio entre el cuartil mas alto de los administradores de inversiones
en cada clase, y el tercer cuartil. Para las acciones, la diferencia es de casi
4 puntos porcentuales al afio en rendimiento anual, y para capital de riesgo,
bienes raices y otras clases de inversion “alternativas”, la diferencia entre el
desemperio anual normal de los administradores buenos y los mediocres es
aun mas alto. Esta es una extension mucho mas grande que la que existe en
los instrumentos de renta fija, que son menos complicados, menos volatiles y
ofrecen menos potencial para la apreciacion.

Asi que, para lograr resultados que le ganen al mercado, los fondos de
conservacion deben, al paso del tiempo, encontrar administradores financieros
excelentes en cada clase de activos.

Hace cincuenta afos, los mejores administradores financieros eran corredores
de bolsa en las firmas mas importantes de Wall Street. Luego, los fondos
mutuos, que reunen el dinero de miles de inversionistas en un solo fondo,
se volvieron populares en los 1980’s y 1990’s, y podian permitirse pagar lo
suficiente para atraer a los mejores administradores financieros. Actualmente,
los administradores de activos elite, como los que David Swensen contrata
para Yale, trabajan en fondos de inversion libre o fondos de capital de riesgo
donde pueden conseguir la remuneracion mas alta. Los administradores
financieros que pueden superar el desempeno del mercado durante plazos
largos, hoy dia rara vez se encuentran en lugares como casas de bolsa,
fondos mutuos y enormes administradores globales de activos que manejan
cientos de miles de millones de délares. ¢Por qué iban a quedarse ahi cuando
pueden operar con mayor libertad, menos burocracia, ganar mas dinero, y
tener un negocio propio si se lanzan por su cuenta?

Contribucion fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
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Los fondos de inversion libre pueden ser como los fondos mutuos, pero tienen
mucha mayor libertad de invertir en activos diversos: acciones, bonos, bienes
raices, articulos de consumo, divisas, capital de riesgo, etc. Al igual que los
administradores de acciones, buscan comprar activos valorados en $1 vy
venderlos en $2. Algunos fondos de inversion libre se especializan en ciertos
activos, otros se mueven entre clases de activos segun las valoraciones
y condiciones econdémicas. Algunos compran acciones que creen que
incrementaran su valor y apuestan a que otras acciones bajen (fondos alcista
o bajista o long/short). Algunos compran adeudos con problemas (distressed
debt) y bonos insolventes (“busted” bonds) que les permitiran hacerse
duefios de comparfias enteras mediante el proceso de bancarrota, y otros
mas buscan lograr un rendimiento positivo sin importar la direccion que tome
el mercado (fondos de rendimiento absoluto). Los resultados sobresalientes
de Yale provienen de la diversificacion de sus inversiones en acciones entre
instrumentos tradicionales e inversiones alternativas, incluyendo fondos
de inversion libre. Debemos sefialar que en las manos de administradores
amantes de tomar riesgos pero poco capaces, todas estas libertades
pueden ser sumamente peligrosas. Por lo tanto, es muy importante que los
administradores de inversiones alternativas como los fondos de inversion
libre, sean altamente calificados.

Debemos tomar nota que no es nada facil encontrar administradores de
inversiones estupendos. Los realmente buenos no necesitan tener mucho
personal de marketing, ya que el mundo se abre camino hasta su puerta.
Asimismo, ya que son buenos inversionistas, sus activos se multiplican a
cantidades cada vez mayores sin tomar muchos clientes nuevos. Finalmente,
los inversionistas pueden hablar de lo lindo, pero si su desempefio se basa
en la suerte, o un viento de cola ventajoso de la creciente popularidad de su
clase de activo, como sucedié con el oro en la Ultima década, su desempefio
en el pasado podria no sostenerse a futuro, o podria incluso revertirse a la
norma. Hay muchas personas que se ganan la vida vendiendo sus servicios
para tratar de encontrar a buenos inversionistas, pero, de nuevo, hay mas
buenos vendedores que los que realmente son buenos para encontrar al
pufiado de inversionistas realmente excelentes, y luego persuadirlos de tomar
su dinero. Afortunadamente, la atractiva misién de los fondos fiduciarios para
la conservacion en el mundo puede ser una herramienta persuasiva en la
atraccioén de al menos una parte de los administradores financieros.

El tercer y ultimo ingrediente de un desempefio de inversién grandioso es
invertir con buenos administradores de inversion cuando los activos en esa
clase de activos estén valuados atractivamente, es decir, después de un
periodo en el que ese sector no se ha desempefiado bien y se ha vuelto menos
popular. Esto podria parecer dificil, pero es el mejor momento para hacer tales
inversiones. En contraste, la mayoria de los inversionistas minoristas tienden
a invertir “persiguiendo” resultados y mirando por el espejo retrovisor—
invirtiendo en fondos y activos justo en el momento en que han terminado de
producir altos rendimientos insostenibles durante afos.

Durante los ultimos 12 afos, las acciones del mundo desarrollado han
generado poco en términos de rendimiento. Dado el estado precario de las
finanzas gubernamentales de gran parte del mundo, es probable que tanto
las acciones como los bonos de gobierno pasen por un periodo de volatilidad
durante los préximos afos. Sin embargo, a cada capilla le llega su fiestecita,
asi que los inversionistas a largo plazo deben tener en mente los datos de
Swensen ($1 invertido en acciones crecié a $211 mientras que $1 en bonos
aumentd a $8).

Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)
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Los Fondos Fiduciarios para la Conservacion (CTFs por sus siglas en inglés)
en esta encuesta han tenido un mejor desempefio que el mercado en general
durante los ultimos cinco afos, y mejor que los fondos patrimoniales seguidos
por la encuesta de la NACUBO. Esto se debe a la gran proporcion de bonos
y efectivo que adquirieron los fondos, mismos que se desempefaron mejor
que las acciones durante la crisis financiera. Pero la historia es una guia
maravillosa y, a menos de que se hayan derogado las leyes de la economia,
los portafolios repletos de bonos y efectivo tendran un desempefio pobre en
relacién con las acciones durante las préximas décadas.

En el mejor de los casos, el trabajo crucial de los fideicomisos para la
conservacion seguira para siempre. Las inversiones de los CTFs Unicamente
pueden generar la riqueza requerida para financiar a esta labor tan importante
y salvar a nuestro mundo natural invirtiendo menos como sus semejantes vy,
si pueden, mas como las grandes familias y los fondos patrimoniales ricos.
El viaje requiere de discusién abierta, esfuerzo, reflexion en calma, disciplina
mental, sentido comun y un enfoque a largo plazo. No es nada facil, pero
nuestro mundo natural merece nuestro mejor esfuerzo. Si podemos ayudar
con libros, articulos o referencias, por favor no dude en contactarnos o mandar
un correo electronico a ScottO@ruanecunniff.com.

Atentamente,

Gregory Alexander
Socios Acacia

Contribucion fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
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Este reporte representa el cuarto de una serie de estudios que cubren el
desempefio financiero de los Fondos Fiduciarios para la Conservacion
durante el plazo de cinco afios entre 2006 y 2010'. Los Fondos Fiduciarios
para la Conservacion invierten capital a través de varios mecanismos
financieros, como son los fondos patrimoniales y los fondos extinguibles, para
proporcionar financiamiento a largo plazo para la conservacién y proyectos
de desarrollo sustentable. A la fecha, mas de 50 Fondos Fiduciarios para la
Conservacion (CTFs por sus siglas en inglés) han sido establecidos en todo el
mundo, muchos de ellos son relativamente nuevos. Los 31 fondos fiduciarios
establecidos que participaron en el estudio de este afio manejan arriba de
$460 millones de ddlares.

Este reporte proporciona un andlisis de los resultados de las inversiones
de CTFs para el afio calendario 2010, (del 1 de enero al 31 de diciembre).
La informacion contenida en este estudio se basa en varias inversiones
denominadas tanto en divisas internacionales como délares y euros, como
en la divisa local de cada fondo. Las inversiones van desde inversiones
en bancos locales o depésitos a plazo fijo, a portafolios de inversién mas
complejos administrados por agencias de inversién internacionales.

L El primer reporte de esta serie, publicado en 2008, abarcé el afio calendario de 2006. El segundo reporte de esta serie
abarco los afios calendario 2007 y 2008.

Contribucién fotografica de Farid Uddin Ahmed, Aran-
nayk Foundation
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RESUMEN DEL RENDIMIENTO PROMEDIO DE FONDOS
PATRIMONIALES Y FONDOS EXTINGUIBLES, ANO CALENDARIO 2010
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En general, los CTFs que participaron en este estudio mostraron rendimientos
positivos en 2010. Los datos sobre rendimientos de inversiones del afo
de 2010 muestran una tendencia consistente durante los Ultimos afos, que
ha producido resultados generalmente positivos basados en asignaciones
en inversiones en acciones que representan poco menos de la tercera
parte de los portafolios de los fondos, y las inversiones de renta fija siguen
representando casi el 50% del portafolio. Durante los Ultimos afios, este
enfoque ha producido rendimientos estables. Por ejemplo, los rendimientos
de los CTFs en 2010 son similares a los rendimientos promedio de los ultimos
cinco anos para los fondos que participaron en la encuesta.

Los Fondos Fiduciarios para la Conservacién han gozado de un promedio de
rendimiento sano a tres y cinco anos, del 5.43% y 7.82% respectivamente,
lo cual, a grandes rasgos, ha permitido a estos fondos cumplir sus metas de
inversion. La asignacion de activos se ha desplazado de una proporcién
alta de inversiones de renta fija en 2006, hacia mayor contacto con las
acciones como forma de incrementar los rendimientos. Sin embargo, los
CTFs siguen manteniendo la mayor parte de sus portafolios en inversiones
de renta fija en este momento. Durante los Ultimos cinco afios, este enfoque
ha logrado rendimientos estables para los CTFs y esta estrategia de inversion
ha contribuido al crecimiento necesario para cumplir con sus objetivos de
conservacion.

La tabla que aparece a continuacién ofrece el panorama del desempefio de
las inversiones y los cambios de desempefio y asignacion de activos a través
del tiempo segun informaron los fondos participantes desde el inicio de esta
encuesta. Las asignaciones de activos a través de las cuatro categorias
enlistadas a continuacién no han cambiado en forma significativa entre 2009
y 2010.

-1
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Rendimiento y Asignacion de Activos Promedio

2006 (17 Fondos) | 2007 (22 Fondos) | 2008 (26 Fondos) | 2009 (30 Fondos) | 2010 (28 Fondos)
Promedio de rendimiento de inV 12.2 8.6 -6.9 14.4 9.5
Asignacion de activos
Acciones 23% 30% 24% 30% 31%
Renta fija 58% 40% 44% 49% 44%
Efectivo 14% 27% 30% 16% 19%
Alternativas 5% 3% 2% 5% 6%

En resumen, este CTIS para el 2010 incluye datos sobre el rendimiento de 28
Fondos Fiduciarios parala Conservacién que administran fondos patrimoniales
y extinguibles para cumplir con las actividades de conservacion a largo plazo
y a nivel mundial. Los CTFs han procedido responsablemente en la gestion de
los fondos que se les encomendaron. Los rendimientos de inversion de los
CTFs durante los ultimos cinco afos han sido favorables en comparacion con
el indice S&P 500; los Fondos Fiduciarios para la Conservacion registraron
un rendimiento promedio de 7.82% durante cinco afios, comparado con el
rendimiento de 2.29% del S&P. Los datos proporcionados en este informe
deben inspirar la confianza de donantes y beneficiarios en cuanto a la
capacidad de los CTFs de mantener el valor de sus portafolios, aun durante
uno de los entornos para la inversidn mas complejos de la época de la
posguerra de la Primer Guerra Mundial.

" kil

Contribucién fotogréafica de Fundo Brasileiro para a
Biodiversidade (FUNBIO)

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig, Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza (FMCN)
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INTRODUCCION

ANTECEDENTES

Los Fondos Fiduciarios para la Conservacion (CTFs) son instituciones
privadas, legalmente independientes que proporcionan financiamiento a largo
plazo para la conservaciéon y el desarrollo sustentable. Los primeros CTFs
se establecieron mediante programas bilaterales de intercambio de deuda y
donativos de agencias multilaterales. Los CTFs nuevos y los ya existentes
siguen siendo financiados con estos recursos, asi como con subvenciones
de gobiernos, fundaciones, organizaciones sin fines de lucro y corporaciones.

Los CTFs han mostrado ser efectivos en proveer financiamiento estable y
administracion eficaz para los proyectos de conservacién. Desde principios
de los 1990’s, se han establecido mas de 50 Fondos Fiduciarios para la
Conservacién en Africa, Latinoamérica y el Caribe, Asia y Europa Oriental?,
construyendo sobre la estructura y el ejemplo proporcionados por los fondos
iniciales.

Los CTFs analizados en este reporte administran ya sea fondos patrimoniales
o fondos extinguibles, y algunos administran ambos tipos de fondo de
inversién. Generalmente, los CTFs que administran fondos patrimoniales
erogan Unicamente el ingreso de sus inversiones, conservando el capital
invertido como un activo permanente. Esto permite un financiamiento mas
a largo plazo para los proyectos, asi como para la administracion de areas
protegidas.

Otros CTFs administran fondos extinguibles, desembolsando los ingresos de
la inversién asi como una parte de su capital cada afio hasta que el fondo
se haya agotado. Este tipo de estructura permite a los fondos extinguibles
financiar proyectos mas grandes, a mediano plazo o proveer una serie de
pequefas subvenciones. Ambos tipos de fondo producen fuentes estables de
financiamiento con beneficios a largo plazo, aunque los fondos patrimoniales,

2 permanent Conservation Trusts, A Study of the Long-Term Benefits of Conservation Endowments (Fondos fiduciarios para
la conservacion permanentes, Un estudio de los beneficios a largo plazo de los fondos patrimoniales para la conservacion),
febrero 2011, Adams y Victurine.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacién Naturaleza
(FMCN)

Contribucion fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)
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como fuente mas permanente de financiamiento, pueden ofrecer beneficios
adicionales, entre otros, la capacidad de apoyar proyectos continuos durante
un periodo mas largo, favorecer la participacion financiera de la comunidad,
crear sistemas de pago que proporcionan incentivos a mayor plazo para
los resultados de la conservacion, y formar coaliciones gubernamentales y
privadas.

Desde que los donantes empezaron a invertir en los fondos patrimoniales
para estimular el abasto de financiamiento para la conservacion a largo plazo,
han surgido preguntas sobre el costo de oportunidad de proveer grandes
cantidades de dinero anticipadamente, con pequefios desembolsos anuales,
frente a subvenciones mas grandes de tres o cinco afos que pueden ser
aplicados a necesidades inmediatas para la conservacién y proyectos a
menor plazo. Los donantes se han interesado en saber que el financiamiento
se esté utilizando con efectividad, con el mayor impacto posible sobre la
conservacion de la biodiversidad. Durante los Ultimos cuatro afios, este estudio
de inversion (denominado CTIS, por sus siglas en inglés) ha mostrado que los
Fondos Fiduciarios para la Conservacién administraron sus inversiones para
generar un flujo de efectivo sustentable para la conservacion. Es cierto que
las cantidades disponibles al afio son relativamente pequefias comparadas
con algunas de las necesidades de la conservacién, especialmente para los
fondos de menor capitalizacién, pero esos dineros estan disponibles cada
afo y permiten la planeacién efectiva y una garantia contra la interrupcién de
la implementacion de programas. Asimismo, las subvenciones mas pequefas
muchas veces aseguran que el financiamiento iguale la capacidad de
absorcidén de los varios beneficiarios y que los recursos sean desembolsados
para optimizar los resultados para la conservacion.

Las subvenciones a plazos mas cortos responden a las necesidades
inmediatas, pero pueden no resultar sustentables sin el compromiso de los
donantes de renovar, 0 un compromiso de parte del gobierno de continuar
con el financiamiento de implementacion cuando termine el financiamiento
de los donantes. Claro que no es preciso elegir entre el financiamiento por
proyecto frente al financiamiento por fondo patrimonial. El financiamiento
del proyecto puede incluir una combinacion de financiamiento basado en
proyecto y de fondo patrimonial para apoyar tanto las necesidades inmediatas
como las de largo plazo, o establecer algin mecanismo que pudiera facilitar el
financiamiento mediante un fondo patrimonial.

Algunos CTFs ya manejan una combinacién de financiamiento por fondo
patrimonial y por subvenciéon. Como instituciones de financiamiento local
eficaces con historias de administracion financiera para invertir en proyectos,
los Fondos han podido ejercer su influencia para conseguir dineros adicionales
de los donantes, permitiendo asi el financiamiento tanto a corto como a largo
plazo. Estos resultados no necesariamente resuelven la cuestién del costo de
oportunidad, pero si indican que los fondos fiduciarios para la conservaciéon
representan un mecanismo viable de financiamiento que debe ser tomado en
cuenta cuando se requiere de financiamiento para cumplir con metas a largo
plazo, como la proteccion de la importante biodiversidad global.

Al estudiar las estrategias de inversion durante los ultimos cinco afios, en uno
de los periodos mas volatiles de la historia de inversiones de la posguerra,
esta encuesta muestra que los Fondos Fiduciarios para la Conservacion
son vehiculos efectivos para proporcionar el financiamiento que requiere la

Contribucion fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)

Contribucién fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)

12



conservacion. Los CTFs han podido aprovechar el dinero de los donantes
no solo mediante inversiones prudentes, sino también mediante la creacion
de nuevas fuentes de financiamiento, incluyendo los Pagos por Servicios
Ambientales (PSA). Los Créditos de Carbono y la creaciéon de mercados para
productos forestales no maderables son dos ejemplos de dichas estrategias.
Algunos empiezan a establecer colaboraciones con corporaciones y otros
socios privados para recabar fondos adicionales para proyectos a la vez
que influyen en las operaciones corporativas hacia practicas sustentables.
Al ser instituida la compensacién ambiental para contrarrestar los impactos
del desarrollo, los CTFs estan bien situados para servir de administradores
de los fondos proporcionados por las empresas privadas para implementar
actividades de conservacion en los sitios de compensacion.

El estudio también encontré que se siguen creando nuevos Fondos Fiduciarios
para la Conservacién afo con afo, con financiamiento de donantes y privado
para los fondos patrimoniales. Es probable que esta tendencia continle ya
que se requeriran mecanismos para administrar las areas de conservacion
recién creadas, por ejemplo las compensatorias y de REDD (Reduccion de
Emisiones y Deforestacion y Degradacion). Es la intencién de este estudio el
proporcionar informacién que pueda ayudar a crear una base sobre la cual los
CTFs puedan aprovechar la experiencia de los fondos existentes.

OBJETIVOS

El objetivo principal de este estudio es informar sobre el rendimiento y presentar
las estrategias y estructuras de inversién implementadas por los Fondos
Fiduciarios para la Conservacién participantes. Un objetivo secundario es el
de explorar los crecientes roles de los CTFs en la administracién y proteccién
de la biodiversidad en sus paises.

Este informe se centrara sobre la siguiente informacién financiera recopilada
mediante la encuesta de cada Fondo participante:

Tamano y estructura del Fondo
Rendimiento de inversiones

Asignacion de activos y efectivo

Tipos y honorarios de asesores de inversion
Politicas y administracion de inversiones

El primer reporte CTIS, publicado en 2008, informé sobre el desempefio
de los Fondos en 2006 y proporcioné datos comparativos de punto de
referencia para que los Fondos pudieran evaluar sus rendimientos; calcular su
desempefio financiero; y comparar sus practicas y rendimientos de inversion.
En ese primer afio del estudio, 23 Fondos participaron en el proyecto. Al
ano siguiente, 34 CTFs respondieron a la encuesta para los afios calendario
2007 y 2008. Treinta y nueve fondos participaron en la encuesta para el afo
calendario 2009, y 32 proporcionaron informacion sobre inversiones. Este afio,
31 fondos llenaron la encuesta, 28 de los cuales proporcionaron informacion
sobre el rendimiento de inversiones. Varios fondos que se volvieron menos
activos en RedLac en 2010 no respondieron al estudio este afio. Asimismo,
algunos de los fondos que participaron por primera vez el afio pasado no
respondieron a la solicitud de informacién. Por otro lado, tres de los fondos
que participaron el afio pasado por primera vez, pero todavia no contaban
con informacién sobre inversiones que reportar, pudieron proporcionar datos
sobre sus inversiones este afo.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,

Fondo Mexicano para la Conservacién Naturaleza

(FMCN)

Contribucién fotogréafica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)
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METHODOLOGY

FORMATO DE ESTUDIO, CRITERIOS

Este reporte esta diseflado para recolectar informacion financiera de
los Fondos Fiduciarios para la Conservaciéon privados que administran
fondos patrimoniales, fondos extinguibles o fondos revolventes
para proveer financiamiento a largo plazo para la conservacién y el
desarrollo sustentable. EI desarrollo del nuevo estudio CTIS se basé
en la experiencia de la Asociacion Nacional de Oficiales Comerciales de
Colegios y Universidades (NACUBO por sus siglas en inglés), que publica
una encuesta anual sobre el desempefo de los fondos patrimoniales de
Colegios y Universidades en EU.

RECOLECCION DE INFORMACION

La encuesta del afo calendario que terminé el 31 de diciembre de 2010
fue disefiada en formato Word y fue enviado por correo electronico a
todos los fondos participantes. La encuesta fue presentada en inglés,
espafol y francés para asegurar la facilidad de acceso y recibir mayor
participacién. Una carta introductoria inicial y una copia impresa de la
encuesta, asi como un ejemplar del reporte CTIS 2009, fueron enviados
por correo normal a todos los participantes potenciales a principios del
2011. ElI Comité Ejecutivo de RedLAC distribuy6 la encuesta a sus fondos
miembros y proporciond seguimiento para asegurar la plena participacién
de su membresia. RedLAC fue de gran ayuda en la recoleccién de la
informacion relativa a la encuesta de todos sus miembros. Durante el
proceso, se enviaron correos electrénicos repetidos a los fondos vy, en
algunos, casos, se realizaron llamadas telefonicas para lograr respuestas

Contribucién fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)

Contribucion fotografica de Lorenzo Rosenzweig,

alas preguntas de la encuesta. Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza

(FMCN)

CONFIDENCIALIDAD

El proyecto CTIS tiene el compromiso de mantener la confidencialidad
de cada uno de los envios de datos individuales de los fondos. La
informacién de contacto para cada uno de los fondos participantes es
proporcionada dentro de este reporte; sin embargo, todos los datos
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financieros son reportados en forma anénima para asegurar que ninguno
de los fondos tenga una ventaja injusta debido a la divulgaciéon de la
informacidén. El objetivo de este informe es el de compartir la informacién
y apoyar el desarrollo de estrategias de inversién efectivas. Por lo
tanto, cada fondo podra comparar su rendimiento con los rendimientos
promedio de los fondos que se encuentran en categorias similares en
cuanto a tamafo y con los rendimientos promedio de todos los fondos.
Donde se especifican rendimientos individuales, a cada fondo se le asigné
un numero de identificacion aleatorio.

ANO FISCAL

Todos los datos e informacién se basan en el afio calendario 2010, que
termina el 31 de diciembre, a menos que se indique lo contrario. Todos
los datos sobre desempefio son reportados netos de honorarios de
administracion financiera y gastos.

VARIABLES ESTADISTICAS

Los participantes en el estudio fueron alentados a responder al mayor
numero de preguntas posibles. Sin embargo, algunos de los CTFs no
pudieron proporcionar informacion para todas las categorias. Por lo tanto,
las cifras contenidas en las tablas no incluyen necesariamente a todos
los participantes. Cada tabla indica el numero de fondos incluidos en el
analisis, ya sea en la tabla misma o en una nota de pie de pagina debajo
de ella.

RENDIMIENTOS PROMEDIO

De acuerdo a los procedimientos que utiliza la NACUBO en su estudio, los .
rendimientos promedio presentados en este reporte son calculados COMO  Fonds Mexeans arm a Conemnasin Natoraiesa
promedio simple, lo cual quiere decir que cada fondo informante tiene Fen

igual influencia sobre el resultado del calculo del promedio sin importar

el tamafo de su fondo patrimonial. Esto hace posible que cada fondo

pueda comparar su rendimiento con el de otros fondos que participan en

el estudio. Para fines informativos, los promedios ponderados por doélar

(es decir, tomando en cuenta el tamafno del fondo patrimonial) también

pueden ser calculados y son reportados en algunas de las tablas que

especifican rendimientos para 2010. Los promedios a tres y cinco afios se

calcularon como rendimientos compuestos.

Contribucion fotografica de Carl Bruessow, Mulanje Mountain Conservation Trust (MMCT) 1 5



RESULTADOS Y ANALISIS

DESCRIPCION DE FONDOS PARTICIPANTES

Los Fondos Fiduciarios para la Conservacion que participaron en
esta encuesta administran tanto fondos patrimoniales como fondos
extinguibles. Casi todos los fondos fueron creados como fundaciones
privadas o fideicomisos, aunque algunos son Organizaciones No
Gubernamentales (ONGs) o han sido constituidos como organizaciones
no lucrativas incorporadas a sociedades de responsabilidad limitada
(LLC por sus siglas en inglés) regidas por las leyes de organizaciones de
beneficencia o fiduciarias. Los fondos generalmente son creados en el pais
donde operan y son manejados por una mesa directiva cuyos miembros
pertenecen tanto al sector privado como publico. En algunos casos, los
fondos fueron establecidos en terceros paises debido a restricciones
legales o necesidades administrativas.

FONDOS PATRIMONIALES Y EXTINGUIBLES

Los Fondos Fiduciarios para la Conservacion reportaron datos sobre sus
inversiones ya sea en fondos patrimoniales o extinguibles. Varios fondos
manejan tanto un fondo patrimonial como uno extinguible. Los fondos
patrimoniales son fondos a largo plazo que erogan el ingreso generado
por la inversion para financiar proyectos de conservacion a largo plazo,
incluyendo el manejo de areas protegidas. Los fondos extinguibles son
fondos de corto a mediano plazo que desembolsan tanto el capital como
los ingresos por inversion para financiar proyectos de plazo mas corto. De
los 28 CTFs que proporcionaron informacién sobre inversiones para el afio
calendario 2010, 14 administran fondos patrimoniales, 9 manejan fondos
extinguibles, 5 operan tanto un fondo patrimonial como uno extinguible.

AREAS Y ANTIGUEDAD DE LOS FONDOS
PARTICIPANTES

Este reporte CTIS compil6 informacién de 31 Fondos Fiduciarios para la
Conservacion en Latinoamérica y el Caribe, Africa y Asia. Veintiocho de
estos fondos proporcionaron datos sobre el rendimiento de sus inversiones

Contribucion fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)

Contribucion fotografica de Fundo Brasileiro para a
Biodiversidade (FUNBIO)
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para el afo calendario 2010. Uno de los fondos es un fondo publico y
dos acaban de empezar a invertir y no tienen a la fecha resultados de
su inversion. Varios de los CTFs han participado en el estudio a lo largo
del periodo de cuatro afos, lo cual ofrece la posibilidad de analizar los
datos de inversién de estos fondos durante la ultima década. Cada afo
participan mas fondos en el estudio, muchos son fondos recién creados
que acaban de empezar a invertir.

FIGURA 1. NUMERO DE FONDOS PARTICIPANTES POR REGION

Latinoameérica y el Caribe

Asia

16

Africa

Un total de 12 Fondos en Africa llenaron la encuesta este afio. Cuatro de
estos fondos, incluyendo al Botswana Forest Conservation Fund, la Fondation
pour les Parcs et Réserves de Cote d’lvoire, el Banc d’Arguin Coastal Marine y
el Biodiversity Trust Fund y la Foundation for the Conservation of Biodiversity
in Mozambique son fondos muy nuevos que apenas empezaron a invertir en
2009 o0 2010. Segun informacién publicada por la Alianza Financiera para la
Conservaciéon (AFC), un total de 15 Fondos Fiduciarios para la Conservacion
han sido creados o estan en proceso de establecer su estructura dentro
de Africa. Estos fondos acordaron formar una red formal para compartir
informacion y experiencias. La informacién contenida en este estudio sera
una importante aportacién a la discusién sobre el manejo de riesgos y como
lograr rendimientos financieros positivos para la conservacion cuando estos
fondos africanos se rednan para discutir su rumbo a futuro y desarrollar
estrategias para el éxito.

Latinoamérica y el Caribe

Quince CTFs delaregion de Latinoaméricay el Caribe participaron en el estudio
proporcionando informacion para el afio calendario 2010. Estos fondos llevan
un promedio de 12 afos de fundados, y el fondo mas antiguo, el Fondo de
la Iniciativa Para las Américas (FIAES) en El Salvador, 18 afos. Estos fondos
forman parte de la red RedLAC de Fondos Fiduciarios para la Conservacion,
la cual, a través de su Secretaria Ejecutiva, apoy6 la recopilacion de los datos

para este analisis. Contribucién fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)

Asia

Cuatro Fondos en Asia también reportaron informacion financiera este afo.

Estos fondos varian en edad entre 3 y 19 afios. El fondo butanés es el fondo

con mayor antigiiedad que existe, establecido en 1991. El fondo mas nuevo

en Asia, el Caucasus Fund, apenas establecié su fondo patrimonial hace tres

afnos. Los fondos nuevos, incluyendo el Lao Environmental Protection Fund

y el Vietham Conservation Fund, respondieron a la encuesta, pero todavia no

tienen rendimientos de inversién que proporcionar. 17
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TASAS DE RENDIMIENTO GLOBAL

Los Fondos Fiduciarios para la Conservacion que reportan informacion sobre
el rendimiento de inversiones para el afo fiscal 2010 muestran rendimientos
promedio ajustados por dolar estadounidense del 9.47%. Los fondos
patrimoniales reportan rendimientos promedio del 8.38% (USD) y los fondos
extinguibles reportaron rendimientos del 10.94% (USD) en promedio.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
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El grupo de CTFs mas pequefios (activos de menos de $10 millones
equivalentes a $USD) reportaron rendimientos de 8.82 por ciento para 2010,
similares a los rendimientos del 2009 para este grupo. Los CTFs de mediano
tamano (entre 10 y 20 millones equivalentes a $USD) tuvieron ganancias de
9.28 por ciento. Los fondos patrimoniales mas grandes tuvieron ganancias
mas conservadoras en 2009, con un promedio del 6.8 por ciento.

TABLA 1. RENDIMIENTOS PROMEDIO PARA FONDOS PATRIMONIALES
POR TAMANO DE FONDO, 2010

Promedio de rendimiento de fondos patrimoniales por tamaiio de fondo

Cateforia tamaiio Total Activos (USD) Rendimientos 2010 Rendimientos a 3 afios |Rendimientos a 5 aios
0-10M 49,563,184 8.82 4.61 6.38
10-20M Avg 63,318,640 9.28 5.39 5.85
>20M Avg 255,293,050 6.80 2.82 5.90
Promedio simple todos los fondos 8.38 417 6.09
Promedio ponderado en délar todos los fondos 9.02 3.55 4.96

*19 fondos patrimoniales reportaron rendimientos de inversion

Los fondos extinguibles reportan rendimientos de inversion dentro de un rango
similar al de los fondos patrimoniales. Los fondos extinguibles que manejan
menos de $10 millones de $USD tuvieron rendimientos promedio del 10.72
por ciento, mientras que los fondos mas grandes, que manejan entre $10y 20
millones, reportaron rendimientos mayores, en promedio del 11.35 por ciento.
Los fondos que manejan arriba de $20 millones reportaron rendimientos del
12.50 por ciento en 2010.

Contribucién fotografica de Farid Uddin Ahmed, Aran-

nayk Foundation

TABLA 2. RENDIMIENTOS PROMEDIO PARA FONDOS EXTINGUIBLES POR

TAMANO DE FONDO, 2010

Promedio de rendimiento de fondos extinguibles por tamaiio de fondo

Cateforia tamano Total Activos (USD) Rendimientos 2010 Rendimientos a 3 afos |Rendimientos a 5 afos
<10M Avg 71,011,348 10.72 9.01 11.72
10-20M Avg 29,266,980 11.35 6.94 8.45
>20M Avg 32,907,302 12.50 11.11 0.00
Promedio simple todos los fondos 10.94 8.55 10.78
Promedio ponderado en délar todos los fondos 13.05 5.40 4.50

*14 fondos extinguibles reportaron rendimientos de inversion
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COMPARACION DE RENDIMIENTOS DE FONDOS
PATRIMONIALES Y FONDOS EXTINGUIBLES

Las tasas de rendimiento de los CTFs’ a uno, tres y cinco afios para el
periodo entre 2006-2010 aparecen en la siguiente grafica. Los rendimientos
a cinco afnos para los fondos extinguibles son en promedio mas altos que
los rendimientos a cinco afos de los fondos patrimoniales. El promedio de
rendimiento para los fondos patrimoniales en cinco afios fue del 6.09 por
ciento, mientras que el promedio de rendimiento para fondo extinguible es del
10.78 por ciento durante el mismo periodo de cinco afos.

El indice S&P 500 registré un rendimiento promedio de cinco afios de 2.29%
para el mismo periodo. Todos los CTFs reportaron rendimientos que superaron
al S&P 500 durante el plazo de 5 afos que termind en 2010, como indica la
Tabla 1.

FIGURA 3. RENDIMIENTOS DE FONDOS PATRIMONIALES Y EXTINGUIBLES
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Los rendimientos reportados en este informe son indicio del desempefio global
y las Tablas 1 a 4 proporcionan una guia util para entender los rendimientos
dentro de los mercados en los que se invirtieron los Fondos (es decir,
portafolios denominados en divisas locales en contraste con los portafolios
denominados dolares o euros). Los rendimientos promedio en este estudio
son reportados en doélares estadounidenses. La apreciacion o depreciacion
de divisas en relacién al dolar puede tener un impacto significativo sobre
los rendimientos en dolares mostrados aqui. Por ejemplo, un Fondo tuvo
un rendimiento del 12.6% sobre su inversidon en moneda local o doméstica,
pero, debido a la apreciacion de la divisa doméstica, el rendimiento en ddlares
subié al 23%. Otro pais donde hubo una depreciacion de la divisa mostrd un
rendimiento local positivo que dio como resultado un rendimiento equivalente
negativo en ddélares. Estas fluctuaciones son capturadas cuando se calcula
el rendimiento promedio en dolares, sin embargo, es Util referirse a las Tablas
1 a 4 al evaluar los rendimientos.

Es importante recordar que también existe una importante variabilidad dentro
de las asignaciones de activos, especialmente en los fondos extinguibles.

Contribucion fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)

Contribucién fotografica de Fundo Brasileiro para a
Biodiversidade (FUNBIO)
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Muchos de los fondos extinguibles, especialmente aquellos que reportan en
una sola divisa, estan invertidos principalmente en el mercado doméstico en
acciones y valores de ingreso fijo, aprovechando los rendimientos en algunos
de esos mercados emergentes. Otros fondos extinguibles estan mayormente
invertidos en instrumentos de renta fija en EU e invierten una proporcion mas
pequeia de sus activos en el extranjero. Dependiendo de la situacién de la
divisa en cada pais, las condiciones del mercado de valores local, y el saldo
del portafolio, los rendimientos puede ser ampliamente variables entre los
varios fondos.

DIVISAS Y RENDIMIENTOS AJUSTADOS POR
INFLACION

Invertir en los mercados globales puede potencialmente mejorar el rendimiento
ajustado por riesgo de un portafolio. Muchos Fondos Fiduciarios para la
Conservacion tienen inversiones tanto en sus mercados domeésticos como en
los de EU o los mercados europeos. Esta encuesta pidio a cada fondo reportar
los rendimientos de sus inversiones locales o domésticas e internacionales
por separado.

La mayoria de los fondos patrimoniales estan invertidos principalmente en
mercados en EU, mientras que la mayoria de los fondos extinguibles reportan
Unicamente inversiones en sus mercados domésticos. Solamente cuatro
fondos extinguibles estan invertidos en forma parcial o total en los mercados
de EU. Debemos recordar que algunos Fondos tienen restricciones de los
donantes a que sean invertidos ya sea en mercados locales o de EU3.

El contacto con las divisas extranjeras mediante inversiones en los mercados
internacionales implica riesgos ya que los tipos de cambio fluctian. Esto
puede impactar el poder adquisitivo de los dolares o euros en el pais en el
que opera el Fondo. Los rendimientos también son afectados por la tasa
de inflacién doméstica, la cual puede mermar el poder adquisitivo del dinero
disponible para financiar proyectos. Las tablas que aparecen a continuaciéon
muestran los rendimientos para cada Fondo, ajustados por inflaciéon para
indicar el valor real de los rendimientos de la inversiéon disponibles para
financiar proyectos de conservacion en cada pais.

Las Tablas 1-4, a continuacion, muestran rendimientos de inversién para
fondos con portafolios globales ajustados por cambios de tipo de cambio y
tasas de inflacién. Los fondos que invirtieron en dos o mas divisas reportaron
los rendimientos para cada divisa. Estos resultados aparecen en las Tablas
2y4.

Para facilitar la equiparacion, las graficas muestran los rendimientos tanto en
doélares como en sus equivalentes en divisa local, junto con la divisa utilizada
en la informacién presentada. Como se puede observar, la mayoria de los
CTFs reportan en cualquiera de estas dos divisas. Sin embargo, tres CTFs si
reportan en euros. Los rendimientos en euro se pueden calcular afadiendo
6.54% al rendimiento en ddlares como se indica en la nota de pie de pagina de
cadatabla. Como se indica en las notas de pie de pagina, los tres fondos que
reportan en euros tuvieron rendimientos reales de 2.8%, 4.8%, y 16%. Sin
embargo, para facilitar la equiparacion, los rendimientos promedio a lo largo
de este documento se reportan en equivalente de dolares estadounidenses,
como se muestra en la columna rotulada Rendimiento en Ddlares.

3 Victurine, R y Preston, M 2010, Conservation Trust Fund Investment Survey for Financial Year 2009 (Estudio sobre la
Inversion para la Conservacion - CTIS), Alianza Financiera para la Conservacion.
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TABLA 3. FONDOS PATRIMONIALES INVERTIDOS EN UNA SOLA DIVISA

Numero de
Identificacion del Rendimiento en Rendimiento en divisa Rendimiento real,

Fondo Divisa reportada délares local divisa local Inflacion

5 Domestic 21.6% 11.2% 6.9% 4.3%
15 Domestic 18.2% 7.8% 3.5% 4.3%
22 Domestic 23.0% 12.6% 8.3% 4.3%
Domestic 11.6% 7.7% -3.1% 10.8%

Domestic 9.0% 9.0% 5.0% 4.0%

[uss 9.4% 13.7% 5.7% 8.0%

uUs$ 11.5% 33.0% 23.6% 9.4%

11 [uss 9.1% 20.0% 12.8% 7.2%
14 us$ 9.3% 8.2% 1.0% 7.2%
17 |uss 8.3% 8.3% 4.9% 3.3%
20 us$ 11.2% 11.2% 9.5% 1.7%
28 [uss 9.4% 2.8% 1.3% 1.5%
40 Euros -3.7% -10.5% -15.6% 5.1%
26 [uss 15.3% 12.5% 10.4% 2.1%

Promedio todos 11.70% 10.50% 5.30%

*El rendimiento en euros para el Fondo 40 fue 2.8%. Todas las tasas equivalentes de rendimiento
en euros pueden ser calculados afadiendo el 6.5% al rendimiento en délares.

TABLA 4. FONDOS PATRIMONIALES INVERTIDOS EN DOS DIVISAS
Numero de
Identificacion del Rendimiento en Rendimiento en divisa Rendimiento real,

Fondo Divisa reportada dolares local divisa local Inflacion

7 Domestic (18.4%) 18.0% 13.3% 12.0% 1.3%
7 US$ (81.6%) 6.6% 1.9% 0.6% 1.3%
29 [ Domestic (7.68%) 17.7% 13.8% 4.8% 9.0%
29 US$ (92.32%) 1.1% -2.8% -11.8% 9.0%
18 [ Domestic (10%) 15.5% 10.7% 4.8% 5.9%
18 US$ (90%) 6.6% 1.8% -4.1% 5.9%
30 [ Domestic (20.85%) 14.8% 9.1% 4.7% 4.4%
30 US (79.15%) 12.2% 6.5% 2.1% 4.4%
24 [ Domestic ( 58%) 0.7% 9.3% -0.01 9.8%
24 US$ (42%) 8% 16.5% 0.07 9.8%
10 [ Euro (86.8%) 9.5% 16.0% 13.8% 2.2%
10 USS$ (13.2%) 3.7% 10.2% 8.0% 2.2%
16 [Peso (96%) 14.1% 7.4% 5.9% 1.5%
16 USS$ (4%) 10.0% 3.3% 1.8% 1.5%
21 [uss (40.85%) 9.7% 18.2% 8.4% 9.8%
21 Euro (55.15%) -1.8% 6.7% 3.1% 9.8%
Promedio todos 7.60% 7.30% 1.80%

*Los rendimientos en euro para los fondos 10 y 21, que reportan una parte de sus rendimientos
en euros, fueron de 16% y 4.8% respectivamente. Todos los rendimientos equivalentes a euro
pueden ser calculados afadiendo 6.5% al rendimiento en ddlares.
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TABLA 5. FONDOS EXTINGUIBLES INVERTIDOS EN UNA SOLA DIVISA

Numero de
Identificacion del Rendimiento en Rendimiento en divisa Rendimiento real,

Fondo Divisa reportada dolares local divisa local Inflacion

1 Us$ 2.5% 2.5% 0.3% 2.1%
26 Us$ 20.2% 17.4% 15.3% 2.1%
2 Domestic 9.3% 5.3% -5.5% 10.8%
12 Domestic 7.5% 9.2% 1.1% 8.1%
13 Domestic 18.8% 14.1% 1.1% 13.0%
18 Domestic 15.3% 10.5% 4.6% 5.9%
33 Domestic -25.3% 6.0% -1.2% 7.2%
7 Domestic 18.0% 13.3% 0.3% 13.0%
28 Domestic 12.5% 5.8% 4.3% 1.5%
Promedio todos 8.70% 9.30% 2.30%

TABLA 6. FONDOS EXTINGUIBLES INVERTIDOS EN DOS DIVISAS

Numero de
Identificacion del Rendimiento en Rendimiento en divisa Rendimiento real,

Fondo Divisa reportada délares local divisa local Inflacion

19 Domestic (21%) 11.8% 8.9% 7.9% 1.1%

19 US$ (79%) 8.9% 6.1% 5.0% 1.1%

4 Domestic (46.7%) 3.7% 3.1% -4.1% 7.2%

4 US$ (53.3%) 2.7% 2.1% -5.1% 7.2%
Promedio todos 5.70% 2.60% 0.10%

En general, se puede observar que los rendimientos de inversidn para
inversiones domésticas fueron mas altos que los rendimientos de las
inversiones en el mercado de EU. Por ejemplo, el rendimiento promedio
ajustado por dolar de los fondos patrimoniales invertidos en el mercado local
fue de 13.2%, mientras que los fondos patrimoniales invertidos en EU tuvieron
rendimientos promedio de 8.8% en 2010.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)

Contribucion fotografica de Lorenzo Rosenzweig, Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza (FMCN) 2 8



ASIGNACION DE ACTIVOS

Se presentd informacidén sobre asignacion de activos para 19 fondos
patrimoniales y 14 fondos extinguibles. Las asignaciones se registraron en
cuatro categorias: acciones, renta fija, efectivo y estrategias alternativas, y se
muestran a continuacion, promediados por tamafno de fondo en las Tablas 7
a10.

La Tabla 7, que aparece a continuacién, muestra el promedio de asignacion
de activos para fondos patrimoniales en 2010. Estos fondos suelen estar

Contribucién fotografica de Carl Bruessow, Mulanje

invertidos en portafolios balanceados, ponderados hacia renta fija, con  Nountain Conservation Trust (MMCT)
inversiones en acciones de entre 20 y 50 por ciento.

TABLA 7. ASIGNACION DE ACTIVOS DE FONDOS PATRIMONIALES

Asignacion de Activos Fondos Patrimoniales 2010

Categoria tamaio Acciones Renta Fija Efectivo Inst. Alt.
<10 Millones (9 fondos) 35% 43% 15% 7%
10-20 Millones (6 fondos) 36% 40% 6% 18%
>20 Millones (10 fondos) 30% 55% 10% 5%

*La informacion de asignacion de activos es reportada usando un promedio simple ajustado por
délar

La asignacion de activos de los fondos extinguibles que participaron en este
estudio aparece a continuacién en la Tabla 8. La mayoria de los diez y seis
fondos extinguibles estan invertidos fuertemente en renta fija doméstica. Sin
embargo, varios de los fondos mas pequefios estan manejando sus portafolios
de manera similar a los fondos patrimoniales, invirtiendo arriba del 20% de
sus activos en acciones domésticas.

TABLA 8. ASIGNACION DE ACTIVOS DE FONDOS EXTINGUIBLES

Asignacién de Activos Fondos Extinguibles 2010

Categoria tamaio Acciones Renta Fija Efectivo Inst. Alt.
<10 Millones (10 fondos) 27% 46% 23% 4%
10-20 Millones (5 fondos) 34% 63% 2% 1%
>20 Millones (1 fondos) 0% 70% 10% 20%

* La informacion de asignacion de activos es reportado usando un promedio simple ajustado por
dolar

Las tablas que aparecen a continuacién muestran la cambiante mezcla de
activos de los Fondos entre 2008 y 2010, con base en los porcentajes de fin
de afo de acciones, ingreso fijo, efectivo e instrumentos alternativos.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)
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TABLA 9. COMPARACION DE ASIGNACION DE ACTIVOS DE FONDOS
PATRIMONIALES Y EXTINGUIBLES ENTRE 2008 Y 2010

Comparacioén de Asignacion de Activos entre 2008 y 2010

2010
Size Rendimientos 2008 2009 2010 2008 2009 2010
<10 M 9.2% 28.9% 31.3% 31.0% 56.4% 37.9% 44.0%
10-20 M 8.5% 27.7% 33.8% 35.3% 26.0% 50.9% 50.3%
>20 M 7.0% 19.5% 25.0% 27.7% 45.8% 58.7% 56.3%

Comparacion de Asignacion de Activos entre 2008 y 2010

2010
Size Rendimientos 2008 2009 2010 2008 2009 2010
<10 M 9.2% 12.0% 21.6% 19.0% 2.7% 9.2% 6.0%
10-20 M 8.5% 45.0% 14.4% 4.2% 1.3% 0.9% 10.1%
>20 M 7.0% 43.3% 11.2% 10.3% 0.5% 5.1% 6.3%

TIPOS DEPUNTO DE REFERENCIA (BENCHMARKS)

Los fondos utilizan diversos puntos de referencia para medir el desempefio.
El S&P 500 es el indice mas frecuentemente enlistado en todos los Fondos,
aunque los indices Morgan Stanley Capital International (MSCI) World Index,
Barclays Capital US Aggregate Bond Index, y el JP Morgan Stanley Bond
Index, también son citados comUnmente como puntos de referencia contra
los cuales algunos de estos Fondos miden el desempefio de su portafolio.
Los indices nacionales también son utilizados por muchos de los fondos que
invierten en los mercados domésticos.

La tabla que aparece a continuacion muestra los rendimientos promedio para

los fondos patrimoniales y los fondos extinguibles encuestados para este
reporte comparados con los tres indices de referencias mas comunes.

TABLA 10. RENDIMIENTOS DE CTF COMPARADOS CON iNDICES DE

Rendimientos Promedio Comparados con indices Comunes

Contribucion fotogréafica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza

REFERENCIA COMUNES (FMCN)

2010 3 Afnos 5 Afos
CTF Fondos Patrimoniales 8.38% 3.68% 6.09%
CTF Fondos Extinguibles 10.94% 8.55% 10.78%
Barclays Capital Aggregate Bond Index 6.25% 5.90% 5.80%
S&P 500 15.06% -2.86% 2.29%
MSCI World 12.34% -4.29% 2.99%
Todos los fondos manejan una mezcla de acciones e inversiones de renta
fija con algunos activos en efectivo e inversiones alternativas. Suponiendo
una division 60 — 40 entre asignaciones de renta fija y acciones, un punto de
referencia calculado conformado del MSCI World Equities y Barclays Capital
Aggregate Bond Index daria un rendimiento del 8.87%, mientras que sustituir
el rendimiento del S&P 500 por el MSCI World Index aumentaria ese punto de
referencia a 9.95%. 25



METAS DE INVERSION

La encuesta pidié a los participantes poner en orden de importancia los
siguientes objetivos de la inversion:

Mantener el valor nominal del patrimonio
Mantener el valor real del patrimonio
Ingresos por interés y dividendos
Plusvalia de activos

Factores de mercado

Criterios sociales de inversion

Filtros ambientales

El valor real del fondo y los ingresos por interés y dividendos fueron las
consideraciones que la mayoria de los participantes catalogaron como
sus principales prioridades. La plusvalia de activos siguié a estos en
orden de importancia. Varios fondos indicaron que el valor nominal del
fondo y la plusvalia eran sus objetivos de inversion de mayor prioridad.
Los filtros ambientales y sociales son una prioridad para la mayoria de
los Fondos, y algunos indicaron que estos eran su prioridad al considerar
inversiones.

La mayoria de los Fondos invierten con el objetivo de proporcionar un
flujo de recursos sustentable para cubrir los presupuestos operativos a
largo plazo y financiar proyectos de conservacion. Algunos de los Fondos
tienen metas especificas de rendimiento de la inversion, generalmente
entre 4.5-7.5 porciento. Otros Fondos invierten para proteger el valor de
su patrimonio de la inflacion. Por ejemplo, un Fondo reporté una meta
de inversion de al menos 4.5 por ciento arriba de la tasa de inflacion.
Cuando los rendimientos de la inversiébn son mayores a la meta, los
Fondos colocan este dinero en fondos de reserva, invierten el capital,
aumentan sus erogaciones o reinvierten.

Contribucién fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)
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Solo uno de los Fondos encuestados indicd que sus objetivos de inversién
habian cambiado durante el Ultimo afio, aunque la inquietud respecto a la
posible depreciacion del délar estadounidense esta motivando a varios
fondos a examinar sus asignaciones de portafolio en los mercados de EU.

POLITICA DE EGRESOS

Las politicas de egresos crean una balanza entre las estrategias de
inversion y de egresos, asegurando asi haberes suficientes y consistentes
para cubrir las operaciones y los proyectos. A falta de una politica de
egresos basado en rendimientos de inversién a largo plazo, los fondos
generalmente toman decisiones respecto a las erogaciones con base en
el ingreso por intereses disponible y el financiamiento anual de fuentes
externas y donativos para proyectos especificos.

La mayoria de los CTFs con fondos patrimoniales tienen politicas
de egresos que determinan sus presupuestos anuales. Los fondos
extinguibles son menos propensos a tener politicas de egresos claramente
definidas, erogando en cambio segun las necesidades del programa y el
financiamiento disponible.

En épocas de volatilidad de mercados, como las que hemos experimentado
durante los Ultimos cinco afios, una politica de egresos puede ayudar a los
administradores de fondos a planear y mantener sus presupuestos para
realizar subvenciones afio con afio. Mientras los fondos nuevos establecen
sus procedimientos operativos, una politica de egresos cuidadosamente
redactada puede proporcionar la base para el financiamiento consistente de
programas y la reparticién de subvenciones. A continuacion, presentamos
un ejemplo de una politica de egresos utilizado por varios de los Fondos.
Esta politica describe el nivel de riesgo que el Fondo considera aceptable.
La politica también fija una tasa de erogaciones consistente a lo largo de
los afios para que los egresos no sean determinados en respuesta a las
fluctuaciones del mercado de un afio a otro.

SERVICIOS DE ASESORIA DE INVERSION

Los fondos patrimoniales y extinguibles que invierten en varios activos
generalmente emplean a un consultor financiero o asesor de inversiones.
El consultor financiero es un asesor por honorarios que puede ayudar al
fondo a mantener un portafolio de inversiones con el balance de activos
deseado con base en un objetivo de inversién especifico. Los asesores
financieros recomiendan o seleccionan administradores financieros o
fondos y monitorean el desempefio de los administradores de activos. Los
administradores financieros trabajan con el personal financiero del CTF,
impartiendo al personal del Fondo su conocimiento de como monitorear y
dirigir al administrador de activos. Los consultores financieros calificados
son certificados como Analistas de Administracion de Inversiones
Certificados (CIMA, por sus siglas en inglés) por la Asociacion de
Consultores de Administracion de Inversiones. Un consultor financiero
puede ayudar a la mesa directiva de un fondo en la definicidon de objetivos
de inversion, la elaboracién de una politica de inversién y la definicién de
una politica de egresos que integre tanto la estrategia de inversién como
las necesidades de erogaciones a largo plazo del fondo.

EJEMPLO LENGUAJE DE
POLITICA DE EGRESOS
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Casi todos los fondos encuestados utilizan los servicios de un consultor
financiero o asesor de inversiones y/o un administrador de activos. Los
fondos que no utilizan un administrador de activos o consultor, invierten
en depodsitos de renta fija, tienen fondos que son administrados por un
donante o un banco, o manejan sus inversiones con un administrador
financiero de planta. Los honorarios de los asesores de inversiones y
administradores de activos varian del 0.2% al 1.5% del total del portafolio,
como se apreciaen laTabla 11. Estatabla se incluye, no para proporcionar
una comparacién entre el desempefio de cada administrador, sino para
indicar la gama de honorarios que pagan los fondos por servicios de
administracion de inversiones.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)

TABLA 11. HONORARIOS DE CONSULTOR FINANCIERO Y ADMINISTRADOR
DE ACTIVOS

Egresos
como % del Rendimientos

Total de Ajustados por
Tipo de Fondo Tipo de Gasto Activos Délar 2010

1 Fondo Extinguible Administrador de Activos 0.44% 2.50%
3 Fondo Patrimonial Ninguno 0.00% 9.00%
8 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.86% 9.40%
9 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.96% 11.50%
10 Fondo Patrimonial Consultor Financiero 0.20% 4.30%
1 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.72% 9.10%
13 Fondo Extinguible Administrador de Activos 0.85% 18.80%
7 Fondo Extinguible Ninguno 0.00% 18.00%
7 Fondo Patrimonial Ninguno 0.00% 4.30%
17 Fondo Patrimonial Asset Manager 0.68% 8.30%
18 Fondo Patrimonial Consultor Financiero 0.35% 3.70%
18 Fondo Extinguible Consultor Financiero 0.34% 15.30%
19 Fondo Extinguible Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.41% 4.10%
20 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.67% 11.20%
21 Fondo Patrimonial Administrador de Activos 0.38% 1.50%
24 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.00% 1.90%
26 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.61% 15.30%
26 Fondo Extinguible Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.82% 20.20%
28 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.20% 9.40%
28 Fondo Extinguible Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.14% 12.50%
30 Fondo Patrimonial Consultor Financiero 0.20% 6.40%
29 Fondo Patrimonial Banco Custodio 0.72% 1.20%
15 Fondo Extinguible Consultor Financiero 1.50% 18.20%
5 Fondo Extinguible Consultor Financiero 0.97% 21.60%
22 Fondo Extinguible Consultor Financiero 0.95% 23.00%
33 Fondo Extinguible Ninguno 0.00% -25.30%
40 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.80% -3.70%
2 Fondo Patrimonial Ninguno 0.00% 11.60%
2 Fondo Extinguible Ninguno 0.00% 9.30%
4 Fondo Extinguible Ninguno 0.00% 1.30%
16 Fondo Patrimonial Consultor Financiero y Administrador de Activos 0.55% 7.00%
12 Fondo Extinguible Ninguno 0.00% 7.50%
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COMO CREAR OPORTUNIDADES [tefv-ess

_
|

Los Fondos Fiduciarios para la Conservaciéon son entidades de
financiamiento independiente con miembros de mesa directiva
provenientes de todos los sectores de la sociedad civil. Su estructura
ofrece la oportunidad de asumir un papel de liderazgo en la creacién de
coalicionesy programas innovadores paralograr las metas de conservacion
de la biodiversidad. La seccién que aparece a continuaciéon proporciona
algunos puntos sobresalientes sobre la manera en la que algunos fondos
especificos estan trabajando para mejorar sus esfuerzos de conservacion.
Presentamos a tres fondos que respondieron a la pregunta de la encuesta
sobre programas nuevos e innovadores este afio, demostrando formas
en las que los CTFs podrian abordar métodos nuevos para aumentar sus
recursos financieros.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)

SURINAME CONSERVATION FOUNDATION

Surinam, el mas pequeno de los paises independientes del continente
Sudamericano, con una poblacion poco menor a los 500,000, sigue
conservando arriba del 90 por ciento de su area en bosques. Con
algunas de las extensiones de selva tropical virgen mas amplias del
mundo, los ecosistemas de Surinam demuestran caracteristicas uUnicas,
proporcionando una gama de servicios como la biodiversidad, la
captura y almacenamiento del carbono, y la produccién de agua dulce.
Las crecientes presiones del desarrollo econdmico han dado lugar a
una discusién nacional sobre la necesidad de crear una estrategia de
crecimiento econdmico que reconozca el valor a largo plazo de los
recursos ecolégicos del pais.

La Suriname Conservation Foundation (Fundacién de Surinam para
la Conservacion) creé un programa de colaboracion con 10 grandes
empresas. El programa esta estructurado con la meta de crear en
Surinam una economia sustentable tanto en términos financieros como
ambientales.
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Los socios corporativos, entre los que se encuentran los dos bancos
nacionales mas importantes, grandes companias mineras y petroleras
nacionales e internacionales, una linea aérea, una compafia de seguros,
una telefénica, entre otros, firmaron acuerdos para trabajar con la SCF
para reverdecer las operaciones corporativas y manufactureras. Cada uno
de los socios se comprometié a calcular su huella ecolégica y permitira
a la SCF monitorear el progreso hacia la disminucion de su impacto
ambiental. La SCF trabajara en conjunto con cada compainiia para buscar
oportunidades de eficiencia energética, explorar fuentes renovables de
energia, y reducir el flujo de desperdicios.

Las corporaciones participantes saben que la economia a largo plazo
de Surinam depende de un medioambiente sustentable. Entienden que
pueden aumentar su rentabilidad reduciendo costos. Por ejemplo, el
comprar autos mas pequefios, mas eficientes en cuanto a consumo de
combustible para sus empleados, no solo reduce su huella de carbono,
sino que incrementa sus ingresos. Al catalogar a sus exportaciones
como productos ‘verdes’, estas compafias también ven la posibilidad de
volverse mas competitivos en los mercados mundiales.

Los socios corporativos también se comprometieron a proporcionar
financiamiento para los proyectos que maneja el Fondo para la
Conservacion. A la fecha, cuatro proyectos recibieron financiamiento,
incluyendo el manejo de una reserva natural nacional de gran tamano,
la proteccion de zonas costeras mediante la siembra de manglares, un
esfuerzo para producir productos forestales no maderables para vender
plantas medicinales de areas dentro de la selva tropical, y el apoyo para
la investigacion sobre maneras de proteger fuentes de agua potable
durante la exploracién petrolera en las zonas costeras. La SCF también
ha sido encargada de identificar un nuevo proyecto REDD plus que seria
financiado por el grupo de socios corporativos.

FONDO PARA LA ACCION AMBIENTAL Y LA NINEZ

ElFondo paralaAccién Ambiental y la Nifiez, un Fondo parala Conservacion
colombiana, fue creado en el 2000 para administrar una cuenta que abrid
la Iniciativa para las Américas en Colombia. El fondo también administra
la Ley de Conservacion de Bosques Tropicales y ha erogado arriba de $50
Millones en subvenciones dentro del pais.

El Fondo Accion se asocié con el Centro Nacional para la Produccién
Limpia y las Tecnologias Ambientales para influenciar a los mercados
globales de carbono a crear incentivos para que las compainiias inviertan
en tecnologias respetuosas del clima y eficientes en cuanto a energia
en Colombia. Las empresas privadas muchas veces no entienden los
beneficios econdmicos, sociales y competitivos que pueden ser resultado
de la transicidon a practicas comerciales de bajo carbono y eficiencia
energética. Igualmente, muchas veces las pequefnas y medianas empresas
no tienen los recursos para acceder a los mercados de carbono. El
programa Fondo Accidn proporciona asesoria sobre el uso de tecnologias
limpias que reducen los gases de invernadero y también proporciona
ayuda con la preparacion de créditos de carbono listos para el mercado y
compensaciones que se pueden vender en los mercados globales.
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Siete empresas privadas y publicas, desde una productora de aluminio
hasta el transporte publico, han participado en el programa a la fecha.
Cinco de estas compaiiias invertiran un total de $109 Millones de dolares
en tecnologia limpia, con el potencial de reducir mas de 1 Millon de
toneladas de emisiones de CO2 en los préximos 10 afos. Estas empresas
realizaran ahorros de costos mediante la implementacion de tecnologias
limpias y de eficiencia energética, pero también se beneficiaran de los
ingresos de la venta de créditos de carbono. Al vender créditos de
carbono, cada una de las empresas participantes acordé donar hasta un
30% de los ingresos de nuevo al fondo de incentivo, permitiendo asi que
el programa crezca y apoye a otros negocios colombianos.

Este modelo de “fondo revolvente de incentivo plus’ es un innovador
mecanismo financiero para la conservacion, que pueden usar los CTFs
para suplementar o reemplazar la asistencia para el desarrollo, influyendo
asi en los mercados globales de carbono para adquirir financiamiento
para tecnologias energéticas limpias, fortalecer la economia local y tener
un impacto positivo sobre el cambio climatico.

PARC NATIONAL DU BANC D’ARGUIN,
MAURITANIA

El Parc National du Banc d’Arguin (PNBA), que cubre la tercera parte de la
costa de Mauritania, es, antes que nada, internacionalmente famoso como
santuario de tiburones y fauna y flora marina, y como el destino final y
lugar donde anidan mas de dos millones de aves acuaticas migratorias.
Con una extensién de mas de 12,000 km2, mitad marino y mitad terrestre,
protege importantes invernaderos que ayudan a alimentar a la economia
pesquera de toda la sub regién, tanto a pesqueras industriales como de
pequefa escala. En consecuencia de las extensas sequias padecidas
durante décadas, el sitio antes densamente poblado ahora es habitado
por Unicamente 1,200 personas Imraguen, “los que recolectan vida del
mar”, que tradicionalmente pescan mujoles o salmonetes a pie con redes
al hombro.

El sustento del manejo diario y la administracién del Parque ha sido un tema
clave durante afos. El Parque ha dependido de la ONG suiza Fondation
Internationale du Banc d’Arguin (FIBA), creada en 1986, para movilizar
apoyo técnico y financiero. Otros proyectos dedicados financiados por
agencias bilaterales y ONGs internacionales mantuvieron las actividades
durante afos. El Gobierno de Mauritania también proporcioné un
importante apoyo financiero: desde un 20% del presupuesto total en 2005,
hasta un 40% en 2007, mostrando asi un compromiso notable y continuo.

Pero se ha reconocido desde hace tiempo la necesidad de financiamiento
mas sustentable y menos basado en proyectos. Se discutio la creacion
de un fondo para la conservacién por primera vez en los 1990s. Las
negociaciones pesqueras bilaterales UE-Mauritania dieron un importante
impulso al desarrollo del Fondo Fiduciario. El acuerdo bianual dos veces
renovable que entré en vigor en 2006 aporté una asignacién anual de
11 millones de euros para mejorar las politicas nacionales de pesca
sustentable. Por primera vez en negociaciones de este tipo, se asigné 1
millén de euros por afio para reforzar el presupuesto del PNBA. El Fondo
fue creado oficialmente en enero del 2009 en el RU, se le clasific6 como

Contribucién fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)
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beneficencia en junio 2010, y se firmé un acuerdo marco con el Gobierno
de Mauritania a finales del 2010.

A la fecha, el Gobierno de Mauritania ha contribuido mas de 1 millén de
euros y la compania minera Tasiast 16 000 euros. Construyendo sobre
estas contribuciones, la Fundaciéon MAVA acordd, en 2011, aportar 6
millones de euros, y la alemana German KfW prometié 5 millones de euros.
La corporacién francesa, FFEM, y Cooperaciéon Espafola estan realizando
actualmente estudios de factibilidad, y los miembros del consejo estan
buscando fuentes alternativas de financiamiento activamente.

El Banc d’Arguin y el Fondo Fiduciario para la Biodiversidad Costera
y Marina han mostrado que se pueden combinar fondos nuevos con
donativos y financiamiento de empresas privadas y gobiernos locales
para crear un financiamiento a largo plazo para la protecciéon de la
biodiversidad. Este nuevo fondo también ha demostrado que los Pagos
por Servicios Ecoldgicos son una opcién viable e importante para crear
una fuente de ingresos que supla las contribuciones de donantes.

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig, Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza (FMCN)

Contribucion fotografica de Carl Bruessow, Mulanje
Mountain Conservation Trust (MMCT)

Contribucion fotogréafica de Fundo Brasileiro para a
Biodiversidade (FUNBIO)
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CONCLUSIONES

Este estudio fue iniciado en 2008 para explorar la efectividad de los
Fondos Fiduciarios para la Conservacion en el manejo de inversiones para
financiar proyectos de conservacién y desarrollo sustentable. El estudio ha
evolucionado durante los ultimos cuatro afios para proporcionar informacion
detallada sobre las diversas estructuras de los Fondos Fiduciarios para la
Conservacion, el manejo de las inversiones, las asignaciones de portafolio y
las inversiones en los mercados tanto domésticos como internacionales. En
este lapso de tiempo, se han creado varios Fondos nuevos y han comenzado
a participar en la encuesta de informacion sobre inversiones. Este ano, 31
Fondos Fiduciarios para la Conservaciéon participaron en la encuesta, con
28 Fondos reportando informacién de rendimientos de inversién para el afo
calendario 2010. Algunos de los fondos que participaron en las encuestas
anteriores eligieron no enviar informacién este afio. Al mismo tiempo, varios
fondos nuevos sometieron informacién y algunos fondos que eran nuevos el
afo pasado pero no pudieron reportar datos, han empezado a proporcionar
informacion. El estudio seguira alentando a los fondos a participar en el
estudio a lo largo del tiempo para asegurar la disponibilidad de informacién
beneficiosa para los fondos.

Los fondos que participaron en el estudio reportaron rendimientos positivos
en general, con un promedio ajustado por délar del 9.47%. Los rendimientos
a 3 anos de todos los fondos promedian 5.43% vy los rendimientos de 5 afios
estan en 7.82% para el plazo que termina el 31 de diciembre de 2010. Los
Fondos Extinguibles que participaron en este estudio mostraron rendimientos
promedios mas altos en general que los Fondos Patrimoniales en 2010. Los
Fondo Extinguibles reportan rendimientos promedio de 10.94% en 2010,
mientras que los Fondos Patrimoniales reportaron rendimientos promedio de
8.38%. Los promedios reportados en este estudio se basan en rendimientos
ajustados por délar para poder proporcionar una divisa comun para fines de
comparacion. Este enfoque proporciona una guia general del rendimiento
de un conjunto muy diverso de fondos con asignaciones de portafolio muy
diferentes, asi como inversiones en mercados tanto domeésticos como
internacionales. La diversidad de opciones de inversién puede convertir las

Contribucion fotografica de Lorenzo Rosenzweig,

Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza

(FMCN)

Contribucion fotografica de Belize Protected Areas
Conservation Trust (PACT)
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comparaciones en verdaderos desafios; por lo tanto, este informe no solo
ofrece rendimientos ajustados por délar, sino también rendimientos en la
divisa de la inversién, asi como los rendimientos reales en la divisa local.

Este estudio muestra que los Fondos Patrimoniales administrados por CTFs
generalmente estan invertidos en mercados de EU o tienen la mayor parte
de sus inversiones en mercados de EU. Los Fondos Extinguibles tienden
a centrarse en inversiones domésticas, aunque algunos de los Fondos
Extinguibles tienen inversiones en los mercados de EU. Algunos de los fondos
que invirtieron en sus mercados domésticos han tenido buenos resultados,
y otros fondos que invirtieron en los mercados internacionales, donde las
fluctuaciones en relacién a su divisa local fueron favorables, también han tenido
buenos resultados. Esto indica que un portafolio equilibrado, diversificado,
que considera inversiones domésticas asi como internacionales, puede ser
exitoso. La tasa de rendimiento para la mayoria de los fondos supera la tasa
de inflacion en cada pais, lo cual indica que los portafolios de inversion estan
generando rendimientos positivos y pueden proporcionar financiamiento
sustentable para la conservacion, aunque los mercados globales fluctuen.

La encuesta también indica que las estrategias de inversiéon de los CTFs
variaron poco entre 2009 y 2010. Los fondos siguen invirtiendo mas del 40%
de sus activos en bonos y alrededor del 30% en acciones, con el remanente
dividido entre efectivo e inversiones alternativas. Del 2009 al 2010 hubo un
pequefo aumento tanto en las inversiones en acciones como las alternativas
(1%) y un incremento en activos en efectivo, mientras que la inversion en
bonos cayd 5% durante ese plazo. Mientras los fondos buscan asegurar su
crecimiento a largo plazo, los cambios de asignacion de activos a futuro, que
reflejan las realidades econdmicas del mundo, seran informativos y seguir su
comportamiento a lo largo del tiempo sera de utilidad.

Los Fondos Fiduciarios para la Conservacién siguen siendo mas que
simples mecanismos financieros para proporcionar financiamiento para las
areas protegidas, los proyectos de conservacion y el desarrollo sustentable.
También estan funcionando como actores claves en el desarrollo de programas
nacionales para la conservacion, y como constructores de capacidades que
influyen en los incentivos econdmicos para promover la energia limpia y los
proyectos REDD para afectar el cambio climatico a escala global. Los Fondos
estan utilizando su capacidad de proporcionar pericia técnica para ayudar a
las companias a participar en los mercados de carbono y biodiversidad, y
establecer relaciones que no solo apoyaran a las economias locales, sino que
incrementaran también el potencial de generacién de ingresos de los Fondos.

Los Fondos Fiduciarios para la Conservacion que participaron en este estudio
han mostrado consistentemente rendimientos positivos durante el periodo de
cinco anos del estudio. Incluso cuando los mercados globales presentaron
enormes retos en 2007 y 2008, los Fondos demostraron un fuerte compromiso
con sus estrategias de inversion, sosteniéndose a flote y manteniendo capital
suficiente para seguir invirtiendo, a la vez que proveian recursos sustentables
para financiar la conservacién de la biodiversidad en sus paises. En los
ultimos dos afos, los CTFs han ganado rendimientos positivos, recuperandose
en efecto de los problemas de la crisis econdmica de 2008.

Con la creciente demanda de administracion de fondos en areas nuevas, como
el Pago por Servicios Ambientales, los CTFs estan bien posicionados como
instituciones de manejo financiero para formar sociedades con compafias

Contribucién fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)

Contribucion fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza
(FMCN)

Contribucion fotografica de Lorenzo Rosenzweig,
Fondo Mexicano para la Conservacion Naturaleza

(FMCN)
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privadas,

instituciones internacionales, y gobiernos para el manejo y

desembolso de fondos. El construir sobre la experiencia y pericia de los CTFs
representa una estrategia efectiva y eficiente para apoyar la implementacion
de programas nuevos e innovadores que busquen asegurar la conservacion
a largo plazo. En consecuencia, los Fondos Fiduciarios para la Conservacion
no solo seguiran siendo un mecanismo estratégico para el manejo a largo
plazo de los fondos de agencias donantes, sino que se estableceran como
actores institucionales claves en el desarrollo de estrategias innovadoras para
el financiamiento de la conservacion global.

FONDOS QUE PARTICIPAN EN EL ESTUDIO DE 2010

Nombre de la

Organizacion

Nombre del
Contacto

Sitio Web

Fondos Africanos

Botsuana

Forest Conservation Botswana
(FCB)

Gagoitsiwe Moremedi,
Chief Executive Officer

gmoremedi@forestconservation.c

www.forestconservation.co.bw

0.bw

Cote D’lvoire

Fondation pour les Parcs et
Réserves de Cote D’Ivoire

Fanny N’golo, Director

fannyngolo@yahoo.fr

Fondation pour les Aires
Protégées et la Biodiversité de

Ralava Beboarimisa,

beboarimisa@fondation-

http://www.madagascarbiodiversit

Madagascar Madagascar (FPAP) Directeur Exécutif biodiversite.mg yfund.org
Fenosoa
Fondation Environnementale Andriamahenina, f.andriamahenina@tanymeva.org.
Madagascar Tany Meva Executive Director mg www.tanymeva.org.mg
Mulanje Mountain Conservation | Mr. Carl Bruessow,
Malawi Trust (MMCT) Executive Director carl@mountmulanje.org.mw www.mountmulanje.org.mw
lan Goodwin, WWF
Sudéfrica Table Mountain Fund Chief Financial Officer igoodwin@wwf.org.za www.panda.org.za/tmf.htm
lan Goodwin, WWF
Sudafrica The Green Trust Chief Financial Officer igoodwin@wwf.org.za www.panda.org.za/gt.htm
lan Goodwin, WWF www.wwf.org.za/?section=Tru
Sudafrica Leslie Hill Succulent Karoo Trust | Chief Financial Officer igoodwin@wwf.org.za sts_LHSKTF
Eastern Arc Mountains
Conservation Endowment Fund Francis B.N. Sabuni,
Tanzania (EAMCEF) Executive Director eamcef@morogoro.net www.easternarc.or.tz
Bwindi Mgahinga Conservation Mwine Mark David,
Uganda Trust (BMCT) Trust Administrator mmd@bwinditrust.ug www.bwinditrust.ug

Fondos de Europa Oriental y Asia

Armenia,
Azerbaiyan, Caucasus Protected Areas David Morrison, dmorrison@caucasus-
Georgia Foundation Executive Director naturefund.org Www.caucasus-naturefund.org
Farid Uddin Ahmed,
Bangladesh Arannayk Foundation Executive Director farid@arannayk.org www.arannayk.org
Bhutan Trust Fund for
Environmental Conservation Tobgay S. Namgyal,
Butan (BTFEC) Director namgyal@druknet.bt www.bhutantrustfund.bt
Anand S,
Administration and
India A-TREE Grants Manager anands@atree.org www.atree.org
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FONDOS PARTICIPANTES (CONTINUA)

Fondos Latinoamericanos y del Caribe

Protected Areas Conservation

Sharon Ramclam,

Belice Trust (PACT) Executive Director sharon@pactbelize.org www.pactbelize.org
Fundacién para el Desarrollo del | Sergio Martin Eguino
Sistema Nacional de Areas Bustillos, Director
Bolivia Protegidas (FUNDESNAP) Ejecutivo seguino@fundesnap.org www.fundesnap.org
Fundo Brasileiro para a Rosa Lemos de S3,
Brasil Biodiversidade (FUNBIO) Executive Director funbio@funbio.org.br www.funbio.org.br
José Luis Gémez
Fondo para la Accion Ambiental | Rodriguez, Executive
Colombia y la Nifiez (FPAA) Director joselgomez@accionambiental.org www.accionambiental.org
Patrimonio Natural Fondo Para
La Biodiversidad Y Areas Francisco Alberto Galan
Colombia Protegidas Sarmiento agalan@patrimonionatural.org.co
Samuel Sangueza-
Pardo, Director
Ecuador Fondo Ambiental Nacional (FAN) | Ejecutivo ssangueza@fan.org.ec www.fan.org.ec
Jorge Alberto Oviedo
Fondo de la Iniciativa para las Machuca, Gerente
El Salvador Américas - El Salvador (FIAES) General gerencia_general@fiaes.org.sv
Environmental Foundation of Karen McDonald Gayle,
Jamaica Jamaica (EFJ) Chief Executive Officer kmcdonaldgayle@efj.org.jm www.efj.org.jm
Jamaica Protected Areas Allison Rangolan
Trust/Forest Conservation Fund McFarlane, Acting
Jamaica (JPAT) Executive Director a.mcfarlane@infochan.com www.jpat-jm.net
Fondo Mexicano para la
Conservacion de la Naturaleza, Lorenzo Rosenzweig,
México A.C. (FMCN) Director Ejectutivo lorenzo@fmcn.org www.fmcen.org
Fondo de Conservacién de Félix S. Kasamatsu,
Paraguay Bosques Tropicales Ph.D., President fkasamatsu@hotmail.com
Fondo de las Américas del Peru Juan Gil Ruiz, Secretario
Peru (FONDAM) Ejecutivo fondam@fondoamericas.org.pe www.fondoamericas.org.pe
Alberto Paniagua,
Peru PROFONANPE Director Ejecutivo apaniagua@profonanpe.org.pe www.profonanpe.org.pe
Suriname Conservation Leonard C. Johanns,
Surinam Foundation Executive Director johanns@sr.net www.scf.sr.org
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FONDOS RECIEN CREADOS Y FONDOS PUBLICOS

Nombre de la

Organizacion

Nombre del

Contacto

Fondos Nuevos, Comenzaron a Invertir en 2010

Sitio Web

Mozambique

BIOFUND
Mozambique

Sean Nazerali

snazerali@wwf.org.mz

www.wwf.org.mz

Banc d’Arguin,

and Coastal
and Marine
Biodiversity Silvie Goyet,
Trust Fund President,
Mauritania Limited Board goyet@lafiba.org
Fondos Publicos, No Invierten
Meéxico, Maria José
Guatemala, Mesoamerican Gonzalez,
Belice, Reef Fund Directora www.marfund.org
Honduras (MAR Fund) Ejecutiva mjgonzalez@marfund.org www.fondosam.org
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