RUMBO ALA
RESILIENCIA HIDRICA

Guia introductoria para bancos centrales,
reguladores y supervisores financieros



RESUMEN

La crisis global del agua amenaza la estabilidad financiera y Para 2050, casi la mitad del Producto Interior Bruto (PIB)
de los precios, lo cual constituye el mandato primordial de los mundial puede ser generado en zonas que se enfrenten a
bancos centrales y los supervisores financieros. Las bases de un riesgo hidrico elevado, que previsiblemente provocara
la economia —desde los alimentos y la seguridad energética pérdidas econémicas significativas en algunas regiones
hasta la salud publica, la actividad industrial y el comercio— (WWF, 2020).

dependen de un ciclo hidrologico estable, del suministro fiable

de agua limpia y de ecosistemas de agua dulce resilientes. [ AN ALES DE TR ANSMISIGN
Sin embargo, el mundo se enfrenta a una crisis hidrica que M A[ROFIN AN[I ERUS

se agrava en multiples frentes: o bien hay un exceso de agua,

o bien hay escasez, o bien est4 sucia, y todo ello se exacerba
cuando faltan infraestructuras verdes y grises y cuando la
gestion es deficiente. Esta situacion ya esta ralentizando el
crecimiento econémico, espoleando la inflacién, saturando
los presupuestos ptblicos, alterando las dindmicas de

La escasez de agua puede materializarse a través de diversos
canales de transmisién macrofinancieros, entre otros la
exposicion al riesgo crediticio, las pérdidas en seguros, la
revision de los precios, el riesgo soberano y la devaluacion de
los valores hipotecarios, como se muestra a continuacion.

importacién-exportaciéon y mermando los beneficios
comerciales y la calidad de los activos y créditos.

VERTIENTE EFECTO

RENDIMIENTO
Y CRECIMIENTO
ECONOMICO

La inseguridad hidrica reduce el crecimiento del PIB: Dado que gran parte de las
empresas y créditos dependen de manera critica de los servicios de los ecosistemas de agua
dulce, los riesgos hidricos extremos como las sequias podrian poner en peligro hasta el 15%
del rendimiento de la Eurozona, alterando la agricultura, la produccion, la generaciéon de
energia hidroeléctrica y el transporte (Ceglar, et al., 2025).

MERCADOS, PRECIOS E
INFLACION

La inseguridad hidrica genera presiones inflacionistas: Las crisis hidrolégicas,
como las sequias, reducen el rendimiento agricola y trastornan las rutas comerciales,
incrementando la volatilidad de los precios de productos basicos y la inflacion. Ejemplos
de ello son la caida del 50% del rendimiento agricola del arroz en Italia en 2022, a causa de
la sequia en el rio Po (Spaggiari, 2024), o la reduccién del trafico en el Canal de Panam4 a
causa de las sequias (Associated Press, 2024; IMF, 2022).

EQUILIBRIO FISCAL

La inseguridad hidrica eleva el riesgo soberano de incumplimiento de los
créditos, lo cual supone una carga adicional para unos presupuestos publicos
ya saturados: En economias que dependen de sectores que requieren un uso intensivo
de agua o que estan viviendo inundaciones o estrés hidrico, los Estados se enfrentan a

una reduccion de los ingresos, y paralelamente a un aumento del gasto. La evaluacion de
Moody’s concluye que un tercio de los Estados evaluados ya se estan enfrentando a riesgos
crediticios relacionados con el agua (Reuters, 2024).

EMPLEQ Y MERCADO
LABORAL

La inseguridad hidrica socava la salud y la resiliencia de la mano de obra: Las
sequias y las olas de calor disminuyen la productividad en sectores como la agricultura y la
construccion, como se ha documentado en Espana (véase AMCESFI, 2023). Es probable
que el creciente uso de antibioticos, cuyo aumento en el consumo humano se ha estimado
en un 30% para 2030, empeore los problemas de salud ptblica, llegando a provocar
potencialmente hasta diez millones de muertes al afio para 2050 y una pérdida notoria de
productividad. La resistencia a los antimicrobianos, cuyo principal vector de transmision es
el agua, puede costarle al mundo entre 300.000 millones y mil millones de délares al afio
para 2050 (CDC, 2013; Ranger et al., 2024).
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TIPOS DE RIESGOS RELACIONADQS CON EL AGUA

Los riesgos relacionados con el agua que afectan a

las economias y los sistemas financieros se derivan
principalmente de dos fuentes: los riesgos fisicos y los
riesgos de la transicion, que suelen verse intensificados por la
naturaleza compleja e imprevisible de los sistemas hidricos.
Los riesgos fisicos se derivan de acontecimientos extremos,
como inundaciones o sequias, o de cambios crénicos,

como la disminucién de la calidad del agua y la alteraciéon
de los regimenes pluviométricos. Los riesgos asociados a

la transicion se derivan de la respuesta de los gobiernos,

los mercados y la industria a través de nuevas politicas,
normativas o tecnologias, asi como de la evolucion del
comportamiento de los consumidores.

Determinacién de riesgos al influir en
la vulnerabilidad y la exposicién al riesgo
(directamente) y en los potenciales
peligros (indirectamente)

Riesgo endégeno (impacto
de actividades financiadas)

NATURALEZA, AGUA'Y CLIMA FUENTES DE RIESGO

RIESGOS FiSICOS (PELIGROS)

* Elevado: Inundaciones, vertidos
contaminantes, sequia
« Crénico: Escasez de agua,

PERDIDA
DELA

NATURALEZA

+ Cambio climatico
de la calidad del agua

» Cambio de uso
de los suelos y
las aguas

RIESGOS DE LA TRANSICION

+ Sobreexplotacién q et
P * Regulatorio: Restricciones a la

contaminacion del agua,
restricciones al uso del agua,
ampliacién de las areas
protegidas

+ Contaminacién

ALTERACION
DEL CICLO
HIDROLOGICO

* Especies
invasoras

* Preferencias del consumidor:
Presion publica, preferencia por
productos con baja huella hidrica

* Nuevas tecnologias/enfoques:
Tecnologias de eficiencia hidrica,
agricultura regenerativa, tintes
que no contaminan el agua,
estatuto juridico de los rios

« Litigios: Procesos judiciales
relacionados con los derechos
sobre el agua

PUNTOS DE NO RETORNO

agua en zonas con estrés hidrico

Por anadidura, las crisis relacionadas con el agua —desde

la escasez a la contaminacién— trascienden las fronteras
nacionales, propagandose rapidamente a través de las
cadenas mundiales de suministros, los mercados de productos
béasicos y los flujos de capitales. Y, lo que es més grave, los
sistemas hidricos corren el peligro de sobrepasar el punto

de no retorno, cuando la presiéon acumulada desemboca en
cambios ecoldgicos subitos y potencialmente irreversibles.
Esta dindmica no lineal e imprevisible puede amplificar las
pérdidas e incrementar el riesgo de fendmenos meteorolégicos
extremos, especialmente en caso de exposiciéon concentrada a
nivel regional o sectorial.

Retroalimentacién del sector
financiero a la economia
real: exacerbacién o mitigacion
del riesgo

Contagio entre
sistemas financieros

RIESGO FINANCIERO

RIESGO ECONOMICO

Peligro, exposicion y vulnerabilidad

agotamiento de acuiferos, merma

* Reputacién: consumo elevado de

EFECTOS MICROECONGMICOS EN
EMPRESAS/HOGARES MEDIANTE

+» Dafios en bienes

+ Dificultades para devolver
réstamos

+» Disminucién de la voluntad/
capacidad de pagar seguros

* Bienes en desuso
+ Alteraciones operativas

+ Reduccién de la productividad
laboral

+ Alteracion de los suministros

+ Clientes afectados - reduccién
de la demanda

Espacial
Regional

Temporal
Sectorial /
Cadena de valor

EFECTOS MACROECONOMICOS EN

EMPRESAS/HOGARES MEDIANTE

* Precios

* Productividad laboral general
+ Comercio y flujos de capital
+Tipos de interés

+ Cambios socioeconémicos

+ Saldo fiscal

RIESGOS ESTRATEGICOS

* Aumento de la incertidumbre
+ Cambio de modelos de negocio

RIESGOS CREDITICIOS

* Aumento de los impagos
+ Depreciacién de garantias

RIESGOS DE MERCADO

* Revision de los precios
+ Liquidacién de mercancias

4

RIESGO DE SUSCRIPCION

* Aumento de pérdidas aseguradas
* Aumento de la brecha de
proteccion del seguro

RIESGOS DE LIQUIDEZ

« Escasez de activos liquidos
* Riesgo de refinanciacion

RIESGOS OPERATIVOS

+ Alteracion de los procesos de las
instituciones financieras

RIESGOS SISTEMICOS

Fuente: Elaboracion propia (adaptacion de NGFES (2024b)).
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RIESGOS ENDOGENOS DEL SECTOR FINANCIERD

Los ecosistemas de agua dulce proporcionan defensas

naturales contra los fendmenos meteoroldgicos extremos y
los cambios ambientales a largo plazo, pero las actividades

econdémicas que prosiguen con “normalidad” estan
deteriorando gradualmente dicha funcién. Los flujos

financieros que apoyan actividades nocivas para el medio

ambiente son mayores que aquellos que se dirigen a

soluciones basadas en la naturaleza; estimaciones recientes
sugieren que el desequilibrio es nada menos que de 30 a 1,

aproximadamente (UNEP, 2026).

La inseguridad hidrica actual es consecuencia directa de

la actividad econémica. La actividad econ6émica de los

principales sectores —incluyendo la produccién de alimentos
y bebidas, la industria textil, la fabricacion de sustancias

quimicas, la industria del metal y la mineria— esté ejerciendo
sobre los ecosistemas de agua dulce una presiéon que supera su
capacidad de regeneracion, lo cual dispara las posibilidades de
que se produzca una desestabilizacion sistémica generalizada.
La extraccion excesiva, el cambio de uso de los suelos, la
conversion de ecosistemas de agua dulce, la contaminaciéon

y la gestion deficiente van disminuyendo incesantemente

la disponibilidad de agua y la resiliencia de los sistemas
hidricos. Mientras tanto, los flujos financieros suelen financiar
precisamente las préacticas que impulsan la degradacion de

los sistemas de agua dulce, a través de préstamos, inversiones
y seguros. Esta situacion no solo fomenta la vulnerabilidad
sistémica, sino que ademas incrementa el riesgo de alcanzar el
punto de no retorno.

Sectores e industrias cuyo impacto en los ecosistemas de agua dulce es mas grave

SECTOR GICS

INDUSTRIA

VIiAS DE IMPACTO

Cadena de suministro | Operaciones directas Uso prod.uct(,) / fin dela
vida wtil
Cantidad Calidad Cantidad Calidad Cantidad Calidad
de agua del agua de agua del agua de agua del agua
PRODUCTOS productos ® ®
DE PRIMERA Imentarios
NECESIDAD Bebidas ® ® ®
CONSUMO Textiles, prendas .
de vestir,
DISCRECIONAL articulos de lujo
ENERGi A Petréleo y gas . .
Productos
SALUD farmacéuticos . ‘
Productos
quimicos .
Metales y
MATERIALES | Metales O
Papel y productos ‘
forestales
Alta tecnologia
y equipos
: electronicos
TECNOLOGIAS
DELA Semiconductores
INFORMACION | oo
circuitos
Fabricacion de
baterias
SERVICIOS Blectricidad
renovable
BE;’JLL‘I\DAD (hidroeléctrica) .

@ - impacto muy elevado

= impacto elevado

= impacto medio = no se dispone de suficiente informaciéon
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Ningtin actor puede resolver por su cuenta la crisis
hidrica. Es imprescindible una accion coordinada entre
los gobiernos, las empresas y el sistema financiero.
Aunque el papel de los gobiernos y de las y los responsables
politicos es fundamental, sus esfuerzos no seran suficientes si
los flujos financieros siguen socavando la resiliencia. Los bancos
centrales, reguladores y supervisores del sector financiero, como
guardianes de la estabilidad financiera, se encuentran en una
posicion tnica para impulsar el cambio. Tienen en su mano:

« ayudar al sector financiero a comprender y gestionar los riesgos
econOémicos relacionados con el estrés hidrico;

« facilitar la redistribucion de capitales desde las actividades que
provocan degradacion del agua a soluciones mas sostenibles y
resilientes;

« integrar la seguridad hidrica en las politicas monetarias, los
marcos de supervision y la estabilidad financiera.

LAGUNAS ACTUALES Y EL CAMINO HACIALA
SEGURIDAD HIDRICA

A pesar que de que cada vez hay una mayor concienciaciéon
sobre la crisis hidrica y sus implicaciones financieras, las
respuestas actuales de las empresas e instituciones financieras
siguen siendo insuficientes para abordar los riesgos sistémicos.
Actualmente las principales lagunas son:

« Iniciativas empresariales fragmentarias: Aunque
algunas empresas estan mejorando sus practicas de gestion
del agua, dichos esfuerzos se centran tipicamente en sus
operaciones directas, en lugar de en acciones colectivas a nivel
de cuenca hidrografica, donde los riesgos son compartidos.

©evening.tao, / Freepik

e Integracion limitada en la gestiéon y comunicaciéon
de riesgos: Los riesgos relacionados con el agua no son
evaluados ni comunicados de manera sistematica, como
los riesgos climéticos, y las instituciones financieras rara
vez realizan una evaluacion holistica de la exposicion de
toda su cartera.

» Impactos ignorados: Pocas instituciones financieras
evaltian como contribuyen sus actividades a la degradaciéon
de los sistemas hidricos a largo plazo o sus implicaciones
para la resiliencia financiera futura.

Cada vez es mas frecuente que los bancos centrales
y reguladores reconozcan que el agua es un factor
critico a nivel macroeconémico, y sin embargo

su integracion en los marcos de estabilidad

y supervision financiera sigue en fases muy
tempranas:

« el tema del agua se suele abordar como un elemento mas
en las categorias mas generales de riesgos climéaticos
o ambientales, y hay muy pocas indicaciones relativas
especificamente al agua;

» aunque cada vez hay mas evidencias del impacto
financiero, los riesgos relacionados con el agua todavia no
se han integrado plenamente en los modelos financieros.
La viabilidad de un proyecto se demuestra mediante
estudios macroprudenciales preliminares y marcos de
comunicaciéon temprana de riesgos, y sin embargo la
complejidad de los sistemas hidrol6gicos —incluyendo
los riesgos de contaminacion y de alcanzar el punto de
no retorno— siguen sin figurar en la mayor parte de los
andlisis generales de estabilidad financiera.
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HERRAMIENTAS DE EVALUACION

Cada vez es mayor el conjunto de herramientas, métricas y
analisis de escenarios que permiten a las autoridades identificar
los sectores con mayor exposicion al riesgo y las regiones
econdmicamente vulnerables. El meollo de la cuestiéon consiste
en convertir las complejas dindmicas hidrolégicas en riesgos
financieros claros, y a continuacion integrarlos en los marcos
estandar de gestion de riesgos. Entre otras cosas, se deben
reflejar los puntos imprevisibles de no retorno y los impactos no
lineales. Para pasar de un anélisis embrionario a unos marcos
completos que apoyen la resiliencia financiera a largo plazo, sera
crucial la mejora de la calidad de los datos, la interoperabilidad

y la optimizacién del disefio de escenarios y de la capacidad

de interpretacion de los mismos. Incluso aunque algunas
herramientas, conjuntos de datos y métodos se encuentren atn
en desarrollo, los bancos centrales, reguladores y supervisores del
sector financiero poseen ya la capacidad suficiente para desplegar
estratégicamente los recursos existentes que permitirian lograr
una economia y un sistema financiero con resiliencia hidrica.

MEDIDAS CLAVE PARA BANCOS CENTRALES,
REGULADORES Y AUTORIDADES DE
SUPERVISION FINANCIERA

Los bancos centrales, reguladores y autoridades de supervisiéon
financiera ya tienen a su disposicion instrumentos, en el marco
de sus mandatos actuales, para fomentar la resiliencia financiera
frente a los riesgos relacionados con el agua. Como primer
paso, es esencial reconocer la urgencia de la crisis del agua y

su profunda interrelacion con el cambio climatico, la pérdida

de biodiversidad, la degradacién ambiental y la estabilidad
economica. Paralelamente, deberian mejorar su capacidad
analitica, de manera que se integren gradualmente los riesgos
hidricos en la supervision financiera y la politica monetaria, lo
cual generaria una mayor coherencia entre sus distintos &mbitos
de actuacion.

PRIORIDADES INMEDIATAS

Es de suma urgencia que las autoridades reconozcan
formalmente que los riesgos hidricos son fundamentales para
la estabilidad financiera. Dado el potencial impacto sistémico,
la incertidumbre y el riesgo de alcanzar puntos de no retorno,
esta justificado aplicar un enfoque preventivo en tanto que se
desarrolla la capacidad analitica necesaria.

Dicho enfoque podria incluir:

« Evaluacion de la exposicién de todo el sistema al estrés hidrico,
abordando de manera holistica todo el espectro de desafios
relacionados con las crisis hidricas, méas alla de la mera cantidad
de agua disponible.

 Analisis de como se propagan los riesgos a través del sistema
financiero, especialmente la forma en que el propio sistema
genera riesgos relacionados con el agua (riesgo endogeno).

© Max Shturma/ Unsplash

« Realizacion de pruebas de resistencia prospectivas o de pruebas
de resistencia inversas en contextos con pocos datos.

Es esencial que la ausencia de alteraciones inmediatas, visibles,
no se confunda con bajo riesgo o intangibilidad del riesgo, pues
los amortiguadores naturales, los mecanismos de seguros y las
respuestas politicas podrian ir debilitindose con el tiempo. Para
conseguir un sistema financiero resiliente, sera crucial potenciar
los conocimientos y experiencia internos, asi como los recursos y
alianzas con instituciones cientificas y estadisticas.

INTEGRACION A CORTO PLAZOENLOS
MARCOS DE SUPERVISION FINANCIERA Y EN
LAS POLITICAS MONETARIAS

A corto plazo, los riesgos relacionados con el agua pueden
integrarse en las expectativas supervisoras, el seguimiento de la
estabilidad financiera y la politica monetaria:

« Se deberia exigir a las instituciones financieras que identifiquen
y gestionen los riesgos relacionados con el agua mediante una
aplicacion més sblida de la gestion de riesgos, el anélisis de
escenarios y la planificacién de la transicion, especialmente
en regiones con estrés hidrico, sectores con gran dependencia
del agua y actividades que exacerban la degradacion de los
ecosistemas hidricos.
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 Cuando se identifiquen casos de exposiciones correlacionadas
o de concentracion de exposiciones, las y los responsables
politicos pueden contemplar medidas como los requisitos de
capital, la limitacion de la concentracién u otros instrumentos
alternativos de supervision, todo ello presente en los marcos
regulatorios actuales.

« A nivel sistémico, las autoridades macroprudenciales deberian
incorporar escenarios relacionados con el agua en los marcos de
seguimiento, y abordar la degradacion ambiental acumulada y
el riesgo de alcanzar puntos de no retorno.

« Los bancos centrales deberian dar ejemplo, integrando los
riesgos hidricos a los marcos de sus propias politicas monetarias.

ARMONIZACION A MEDIO PLAZO Y
RESILIENCIA DE TODO EL SISTEMA

Para gestionar tanto la degradacion gradual como las crisis
sistémicas repentinas, es esencial que, a medio plazo, se produzca
una mayor armonizacioén entre las politicas fiscales, monetarias,
macroprudenciales y microprudenciales.

RUMBO A LA RESILIENCIA HIDRICA

Rumbo a la resiliencia hidrica: Guia
introductoria para bancos centrales, reguladores
Yy supervisores financieros constituye una brajula
para que dichas entidades puedan surcar la crisis del agua
y cumplir su papel de mitigacion de los riesgos sistémicos
asociados.

El Capitulo 1 describe las nociones bésicas del ciclo
hidroldgico y los ecosistemas de agua dulce, y explica la
dependencia econémica derivada.

El Capitulo 2 aplica el marco conceptual de la Network
for Greening the Financial System (NGFS) a los riesgos
relacionados con la naturaleza para demostrar como los
riesgos hidricos se transmiten a las vertientes econdmica,
financiera y sistémica. Aborda igualmente los riesgos

Los bancos centrales, reguladores y supervisores del sector
financiero pueden sacar partido a sus instrumentos politicos
mediante:

« el establecimiento de expectativas supervisoras para las
instituciones financieras mas claras en lo tocante a riesgos
hidricos;

« el fortalecimiento de las normas de evaluacién y comunicacion
de riesgos;

« la incorporacion de los riesgos hidricos en los paneles de
indicadores de estabilidad financiera y en los marcos de
seguimiento;

« la revision de los marcos de garantias y las practicas de
gestion de reservas, si procede.

Por altimo, la coordinacién internacional sera fundamental
para gestionar las situaciones que se extienden a mas de
un pais y para promover la coherencia de enfoques de la
supervision.

...!r..

. @',"-g.a'nesh Ravikumar / Unsplash

hidricos enddgenos que genera el propio sistema financiero,
junto con las oportunidades de accion sectorial proactiva.

El Capitulo 3 examina las respuestas actuales —asi como
las persistentes lagunas— en la economia real, el sector
financiero y el panorama de la regulacion financiera.

El Capitulo 4 analiza los instrumentos, fuentes de datos
y principales métricas para facilitar la identificacion,
evaluacion y seguimiento de las exposiciones a riesgos
hidricos, y repasa las practicas regulatorias emergentes.

El Capitulo 5 plantea propuestas de politicas que los bancos
centrales, reguladores y supervisores del sector financiero
pueden usar para reforzar los regimenes de gestion de riesgos
e impulsar una transicion justa a una economia resiliente y
en seguridad hidrica.
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