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FINANZAS L as inversiones que tienen en cuenta criterios de caracter social,
medioambiental y de buen gobierno empresarial representan un papel cada
vez mas protagonista en los mercados mundiales y ganan presencia nacional.

Responsabilidad, un
valor que cotiza al alza

Daniel J. Ollero. Madrid

Ademas de los productos conoci-
dos por gran parte de la ciudadania,
como los depositos a plazo fijo y la
inversion en vivienda con fines es-
peculativos o para explotar en régi-
men de alquiler, el mercado ofrece
la posibilidad de invertir mediante
otro tipo de formulas, que atin re-
sultan desconocidas para una gran
parte del puablico general e, incluso,
entre algunos trabajadores del sec-
tor financiero. Un volumen impor-
tante de esta opcion pasa por los lla-
mados productos de inversion so-
cialmente responsable (ISR), aque-
llos que, ademas de criterios finan-

cieros —como los de cualquier in-
version tradicional- tienen en
cuenta otros aspectos de caracter
social, medioambiental y de buen
gobierno (conocidos en argot eco-
némico por las siglas ASG).

Las inversiones socialmente res-
ponsables estan intimamente liga-
das a la responsabilidad social cor-
porativa de las empresas. Por ejem-
plo, “una compaiiia alimentaria que
tenga politicas responsables con el
medio ambiente y con el buen uso
del agua, estara mejor posicionada
que una que carezca de este tipo de
programas medioambientales”, ex-
plica Inés Garcia-Pintos, presidenta
del Foro de Inversion Socialmente

Responsable, Spainsif. “Ademas,
una empresa que tenga en conside-
racion los aspectos ASG son exce-
lentes candidatos a operar en mer-
cados emergentes o potenciales de-
bido a su flexibilidad y gobernan-
za”,anade.

¢Cuando surge laISR?

M Pese a que los criterios éticos y
morales son algo inherente al ser
humano y siempre han influido en
el mundo de los negocios, Garcia-
Pintos sitta el origen de esta forma
concreta de distribuir el capital co-
mo una evolucién de la actividad
comercial y financiera emprendida
por los cudqueros (movimiento reli-

gioso originario de la Inglaterra del
siglo XVI que gano fuerzaen el con-
tinente americano) en Estados Uni-
dos durante los afios 50 y 60 del pa-
sado siglo. “Los cuaqueros movian
su capital teniendo en cuenta su éti-
careligiosa, que les dictaba aquellas
actividades en las que no debian
participar. Por ejemplo, no finan-
ciar bienes contrarios a su moral co-
mo el alcohol o el tabaco”, explica.

De esta corriente primitiva, “de
exclusion de sectores”, segun la de-
nominan los expertos, “se ha pasa-
do a promover otras estrategias que
aportan mas valor. Una de ellas es la
constituciéon de fondos tematicos
que construyen una cartera para
realizar su actividad en algunos sec-
tores especificos como la biomedi-
cina o el control de aguas”, indica
Garcia-Pintos.

La otra gran rama de la ISR pasa
por el didlogo con las empresas.
“Esta estrategia no busca eliminar
de la cartera de inversion a empre-
sas que tienen un mal desempefo
en los aspectos ASG. La finalidad es
ejercer derechos politicos en la
compaiifa para, mediante el voto y
la interlocucion, aspirar a cambiar
las cosas desde dentro logrando te-

‘Brokers’ norteamericanos analizan la evolucién del mercado de valores en la Bolsa de Wall Street, Nueva York. / SHUTTERSTOCK

Unmundo de posibilidades por descubrir en territorio espafiol

M Los expertos coinciden en que, a
escala nacional, aun queda mucho
por hacer para conseguir que la
penetracion de este tipo de
productos financieros contindie
aumentando en la sociedad, hasta
llegar al nivel de pafses vecinos de la
Unién Europea. “Elinversor espariol es
muy convervador, poco sofisticado.
Siempre se ha optado por las mismas
férmulas, que pasan por el sector

inmobiliario y por los depdsitos a plazo
fijo en los bancos. Aun existe mucha
desconfianzay muy poca actividad
por parte de los particulares ala hora
de atreverse a invertir en productos
como acciones, fondos de inversiény
otros similares. Esto se debe a que
cada pafs tiene unafilosofia a la hora
de gestionar el capital y aqui es
bastante tradicional’ explica Inés
Garcfa-Pintos, presidenta de Spainsif.

Pese a que en Esparia existen 41
fondos autodeclarados que se
comercializan con la etiqueta de
socialmente responsables, desde
Spainsif reconocen que “no entran a
evaluar sirealmente se trata de
productos con estas caracteristicas.
Especialmente, porque hasta el
préximo ario, cuando la Unién Europea
elabore una definicién para este
término, no existe un quorum sobre su

definicion” Mientras tanto,
asociaciones como la propia Spainsif,
sindicatos como Comisiones Obreras
e iniciativas académicas como la
catedra conjunta que existe entre
Telefénicay la Universidad Espariola de
Educacién a Distancia (UNED) estan
llevando a cabo una importante labor
divulgativa para dar a conocer estas
opciones, frente a los cauces més
tradicionales del mercado.

UNIVERSIDAD NACIONAL DE EDUCACION A DISTANCIA, UNED

ner una cierta influencia”, explica
Garcia-Pintos.

Los productos mas comunes

M Entre los cauces més habituales
que respetan los criterios marcados
para las ISR se encuentran fondos
de pensiones tipo empleo e indivi-
duales, fondos de inversion, fondos
de capital riesgo y, como novedad,
las llamadas inversiones de impacto.

Paises punteros
M A pesar de la evidente globaliza-
cién del sistema econdmico, existen
notables diferencias entre el nivel
de penetracion de la ISR entre los
distintos paises de la Unién Euro-
pea. “El paradigma en cuanto al ni-
vel de concienciacion se encuentra
en los paises nordicos, especial-
mente, en el Gobierno noruego. Su
fondo soberano tiene un ideario éti-
co por el que sdlo invierte en deter-
minados sectores acordes con los
valores y la moral de su sociedad.
Aunque, en cuestion de volumen,
atin supone un mercado pequefio y
reducido”, indica Garcia-Pintos.
“Pese a que su penetracion social
es menor en proporcién, Gran Bre-
tafia representa, en cuestion de ci-

Reino Unido y EEUU son

los paises que mueven un
mayor volumen de capital
con este tipo de negocios

La tendencia surge de las
iniciativas comerciales
de los cuaqueros en los
afos 50 y 60 del siglo XX

fras, el mercado mas importante en
este tipo de inversiones. A las Islas
Britanicas le siguen, a cierta distan-
cia, otros paises de la Europa conti-
nental como Francia, Holanda, Sui-
zay Alemania”, apunta la presiden-
ta de Spainsif. “Por ejemplo, el fon-
do de reserva de la Seguridad Social
de la Republica de Francia debe
realizar sus movimientos de capital
siguiendo criterios de responsabili-
dad social”, explica. “Al mismo
tiempo, al otro lado del Atlantico,
EEUU representa unas cifras de
gran importancia proximas alas del
Reino Unido”, afiade.

{Tiene alguna desventaja?

M “Invertir en base a criterios ISR
no presenta inconveniente respecto
a cualquier otro tipo de inversion.
Los expertos luchamos contra este
topico porque la gente asocia inver-
sién socialmente responsable con
filantropia”, matiza Garcia-Pintos.
“Como en cualquier otra operacion,
depende del gestor, hay casos en los
que se obtiene mas rentabilidad y
en otros, menos. Lo que si suele
ocurrir es que amedioy largo plazo,
entre los 5y los 10 afios, suelen ofre-
cer un mejor rendimiento que
aquellas que no presentan caracte-
risticas ASG. Su vision de los riesgos
extrafinancieros hace que funcio-
nen mejor a largo plazo. ya que se
mueven a contracorriente, de las
operaciones especulativas”, matiza.



