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Inversion tematica sostenible; Afectar al
cambio positivo mediante la disrupcion

En el contexto de una pandemia mundial que afect6 a la mayoria de las facetas de la sociedad de una
forma sin precedentes, dos areas de inversion se destacaron en 2020: inversién tematica e inversiéon
sostenible. La inversion tematica se refiere al proceso de identificar tendencias disruptivas a nivel
macroeconémico y las inversiones subyacentes que se beneficiaran de la materializacion de dichas
tendencias. La inversion sostenible es un enfoque de inversion que tiene en cuenta los factores
medioambientales, sociales y de gobierno corporativo (environmental, social and governance, ESG),
ademas de los factores financieros, en la blusqueda de rentabilidades competitivas y un impacto positivo
para las personas y el planeta. A finales de 2020, el total de ETF teméaticos administrados que cotizan en los
EE. UU. se situ6 en 104.100 millones de USD, lo que representa un crecimiento del 274 %, una cifra que
casi cuadruplica la del afio anterior (27.800 millones de USD a finales de 2019). Al mismo tiempo, a escala
mundial, los ETF orientados a ESG alcanzaron un punto de inflexién en 2020, con un aumento de los
activos administrados del 223 % durante el afio hasta un récord de 189.000 millones de USD™.

Aungue a primera vista estos dos tipos de inversién pueden parecer independientes entre si, la inversion
tematica y la inversion sostenible no solo estan lejos de ser mutuamente excluyentes, sino que pueden ser
sinérgicas y complementarias entre si en determinadas circunstancias. Ambas filosofias de inversion se
centran inherentemente en un horizonte a largo plazo. Si nos fijamos en los datos demogréaficos de los
inversionistas, tanto la inversion tematica como la inversién sostenible son muy atractivas para los
inversionistas mas jovenes: el 83 % de los millennials afirmé que estaban “extremadamente interesados” o
“muy interesados” en la inversion tematica, segun una encuesta de Global X realizada en 2017, mientras
gue el 86 % de los millennials expreso interés en la inversién sostenible, segin una encuesta de Morgan
Stanley del mismo afio.? A medida que los millennials entran en sus afios de ganancias maximas y
heredan bhillones de doélares, creemos que los activos de inversion en areas tematicas y sostenibles,
especialmente en aquellas que se encuentran en la interseccion de la inversién tematica y sostenible (o
“inversion tematica sostenible®), seguiran aumentando significativamente.

En las siguientes secciones, analizaremos por qué seria bueno considerar inversiones tematicas

sostenibles y, a continuacién, haremos hincapié en la energia limpia, energias renovables y agua limpia
como temas sostenibles.

Inversion temética sostenible: Alineacién del impacto con el crecimiento

En términos generales, existen tres categorias en los enfoques de inversion sostenible: la integracion, la
inversion de impacto y de exclusion.
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TRES TIPOS DE ENFOQUES DE INVERSION SOSTENIBLE

INVERSION SOSTENIBLE

Integracion

Un enfoque de inversion en el
que los inversores analizan los
factores ESG, ademas de los
indicadores financieros
tradicionales para obtener
rentabilidades competitivas y un

Un enfoque de inversion en el que los
inversores buscan rentabilidades
competitivas e impacto, que deben
ser intencionales, medibles y
verificables,

Por ejemplo: Un fondo inmobiliario

Exclusion

Un enfoque de inversion en el
que los inversores descartan o
excluyen deliberadamente
sectores, industrias y/o ciertas
actividades comerciales.

TUEED [FESve: privado que se centre en vivienda

asequible (si se cumplen los criterios
de impacto)

- La idoneidad de cada enfoque depende del impacto previsto de los inversores y del enfoque de rentabilidad: no
hay un enfoque mejor que otro

- Los enfoques pueden solaparse, por ejemplo: Una cartera integrada que excluye acciones de determinadas
industrias (tabaco, apuestas, armas de fuego, etc.)

Normalmente, los ETF orientados a ESG realizan un seguimiento de los indices que emplean la
integracion y/o exclusiones relacionadas con ESG en el proceso de seleccion de los valores. Los datos de
ESG son un insumo fundamental en este proceso, informando de los puntajes compuestos de ESG a nivel
de empresa (para un enfoque de integracion) y las métricas de involucramiento empresarial (para un
enfoque de exclusion). Si las exclusiones forman parte de una metodologia de indices, los proveedores de
indices utilizan métricas de participacién empresarial, normalmente expresadas como porcentajes de
ingresos, para reducir los universos de inversion solamente a empresas con un nivel aceptable de
involucramiento en ciertas actividades, como la fabricacion o distribucién de armas o alcohol, por ejemplo.
En los enfoques de integracion ESG, las calificaciones o puntajes ESG a nivel de empresa se utilizan junto
a las consideraciones tradicionales para identificar y ponderar los componentes del indice.

Para los inversionistas del mercado publico, un enfoque de integracion ESG podria ser la mejor forma de
afectar los cambios, ademas de proporcionar una exposicién amplia al mercado. Como hemos comentado
anteriormente en “Cémo la inversion sostenible puede crear valor a largo plazo”, a medida que el capital
fluye cada vez mas hacia empresas responsables, otros inversionistas podrian ver ese impulso como una
sefial positiva y también invertir. Idealmente, las empresas reconocen la fuente de confianza positiva de
los inversionistas y mantienen sus estandares, mientras que las empresas menos responsables estan
motivadas para mejorar los suyos. Los datos han demostrado que las empresas con puntajes de ESG
altos, en promedio, tienen menores costos de capital en comparacién con las empresas con puntajes de
ESG bajos.?

Una limitacion de los enfoques de integracion y exclusion ESG es la dificultad de los inversionistas para
articular o medir el resultado sostenible directo de sus dolares invertidos. Esto se debe en gran medida a
dos motivos. En primer lugar, la naturaleza compleja y dindmica de los datos de ESG hace dificil saber si
uno esta invirtiendo en las mejores empresas de su clase en términos de sostenibilidad. Existen muchos
proveedores de datos de ESG y, a veces, las metodologias de asignacion de puntaje y los resultados
difieren. En segundo lugar, las caracteristicas de los mercados de renta variable publica ofrecen a los
inversionistas pocas oportunidades de rastrear, supervisar y medir directamente el impacto de sus
inversiones. Esto contrasta con los mercados privados, donde los inversionistas tienen mas visibilidad
sobre donde se dirigen sus fondos.
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En comparacion con la integracion de ESG, la inversion de impacto traza una linea mas clara entre los
dolares que invertimos y alcanzar un resultado especifico. Las definiciones de la industria sobre la
inversion de impacto limitan gran parte del conjunto de oportunidades de un inversionista en renta variable
publica, dados los requisitos sobre la mensurabilidad del impacto y la “adicionalidad”, lo cual significa
“asignar unicamente a empresas en las que de otro modo no elegirian invertir si no trataran de lograr un
impacto social positivo”.*

En nuestra opinién, una forma de facilitar potencialmente los cambios medioambientales y sociales
positivos sin sacrificar las rentabilidades financieras es abordar la inversion sostenible a través de una
Optica temética. Seguir una tematica orientada hacia la sostenibilidad significa dirigirse a industrias
innovadoras y disruptivas que podrian conducir a mejoras tangibles en ciertas cuestiones
medioambientales y/o sociales. A medida que crecen las industrias relevantes y las empresas
representativas aumentan, no solo pueden afectar a cambios mas positivos para las personas y el planeta,
sino que también recompensan a sus inversionistas con beneficios financieros (consulte el marco de
“Triple beneficio” que se muestra en el grafico siguiente).

TRIPLE BENEFICIO

Cada vez méas empresas empiezan a pensar de forma sostenible
y a responsabilizarse de tres elementos que inciden en el
beneficio o resultado final: personas, planeta y utilidades.

PERSONAS

Desempefio
social

Sostenibilidad

UTILIDAD

Desempefio
econémico

No es casualidad que estemos presenciando numerosos temas disruptivos donde confluyen la tematica y la
sostenibilidad. Al examinar las partes interesadas clave en la adopcion de la inversion tematica
(consumidores, empresas, gobiernos), las tres estan priorizando objetivos que podrian impulsar la inversion
sostenible. Estos objetivos incluyen ambiciosos objetivos de neutralidad climatica, mejores resultados de
salud, mejora de la calidad de vida en todo el mundo y aumento de la productividad en la fuerza laboral, por
nombrar solo algunos.
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En las siguientes secciones, analizaremos cémo las iniciativas de tecnologia limpia y energias
renovables, y aguas limpias contribuyen a los objetivos de sostenibilidad, al tiempo que proporcionan a
los inversores la posibilidad de obtener beneficios econémicos.

Tecnologia limpiay energia renovable

La tecnologia limpia, o “CleanTech”, describe una miriada de tecnologias disruptivas que mitigan o inhiben
los impactos medioambientales negativos. Las actividades empresariales dentro de este tema podrian
implicar la produccién de energia renovable, el almacenamiento de energia, la implementacion de redes
inteligentes, la eficiencia energética residencial/comercial y/o la produccion y suministro de productos y
soluciones que reduzcan la contaminacion.

Desde la firma del Acuerdo de Paris en 2016 para luchar contra el cambio climético a nivel mundial,
muchos signatarios han subido la apuesta, prometiendo adoptar medidas mas agresivas en la basqueda
de la neutralidad en las emisiones de carbono. El Pacto Verde Europeo, por ejemplo, es un conjunto de
iniciativas politicas de la Comision Europea que tiene como objetivo general convertir a Europa en el
primer continente climatico neutral para 2050. En América del Norte, el Gobierno de Canada presento al
Parlamento, en noviembre de 2020, un proyecto de legislacion titulado “The Canadian Net-Zero Emissions
Accountability Act” (Ley Canadiense de Responsabilidad de Emisiones Netas Cero), que afiadié Canada a
la lista de mas de 120 paises que se compromete a alcanzar las emisiones netas cero para 2050.%

El desarrollo y la adopcion adicionales de tecnologia limpia seran esenciales para lograr los objetivos de
neutralidad en carbono y limitar las emisiones a niveles aceptables. También requerira de una gran
inversion. El escenario presentado por la Agencia Internacional de Energias Renovables (International
Renewable Energy Agency, IRENA) estima que 110 billones de USD en inversiones mundiales
acumuladas entre 2016 y 2050 mantendran al mundo en el buen camino, con aproximadamente el 80 %
de ese porcentaje en tecnologias limpias.

LOS ESFUERZOS DE MITIGACION DEL CAMBIO CLIMATICO
REQUERIRAN UNA INVERSION SIGNIFICATIVA EN TECNOLOGIA LIMPIA

INVERSION ACUMULADA NECESARIA ENTRE 2016 Y 2050
(BILLONES DE USD)

$27 B

$26 B
18 %
= Energias renovables

m Electrificacion e infraestructura

$110B

Eficiencia energética

= Combustibles fosiles y otros

$37B $20 B

Nota: Los importes de las inversiones reflejan el gasto necesario para lograr el escenario de
transformacion energética de IRENA, que pretende limitar el calentamiento bien por debajo de los
2 °C de calentamiento por encima de los niveles preindustriales. Fuente: IRENA, 2020.
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En el Marco Pan-Canadiense sobre Crecimiento Limpio y Cambio Climatico (Pan-Canadian Framework, el
“PCF”), que es el plan maestro del Gobierno para la accién climatica, la tecnologia limpia se considera un
pilar importante. Después de establecer el PCF, el Gobierno anuncié en 2017 un presupuesto de 21.900
millones de USD en 11 afios para infraestructuras ecolégicas que incluira “inversiones dirigidas para apoyar
las reducciones de gases de efecto invernadero y permitir una mayor adaptacion al cambio climético y una
mayor resiliencia”.

Al dirigir nuestra atencién hacia los EE. UU., la nueva Administracion Biden, consciente del clima, y con un
Congreso controlado por los demdcratas que da su respaldo, es probable que acelere la accion climatica,
dirigiendo el capital hacia las tecnologias limpias. El compromiso de accion climatica del presidente Biden
incluye un ambicioso plan de 2 billones de USD que aceleraria una transicion hacia la energia limpia,
reduciria las emisiones de carbono del sector eléctrico para 2035 y lograria emisiones netas cero para
2050.7

La produccion de energia renovable, estrechamente relacionada con la tecnologia limpia, también es un
tema de importancia crucial para los inversionistas respetuosos con el medioambiente. A pesar de estar
inherentemente relacionados, estos dos temas se complementan entre si en el sentido de que abarcan
principalmente diferentes partes a lo largo de la cadena de valor climatica/ecoldgica. La tecnologia la
tecnologia limpia abarca actividades de cadena ascendente, como la fabricaciéon de componentes
fotovoltaicos, convertidores, turbinas/aspas eélicas, componentes de red y almacenamiento/baterias
estacionarias. A lo largo de la cadena de valor verde, los productores de energia renovable se dedican
principalmente a la generacion de energia a partir de fuentes renovables, como la energia edlica, solar,
hidroeléctrica, geotérmica y los biocombustibles. Cabe recordar que, ademas de las energias renovables,
parte de la temética de tecnologia limpia esté relacionada con practicas de reduccion de la contaminacion,
como la captura, el uso y el almacenamiento de carbono y la eliminacién de diéxido de carbono, que
podrian ser Utiles para lograr la neutralidad de las emisiones de carbono.

Agua limpia

El agua alimenta la vida en la tierra y es un factor fundamental para la productividad econémica. Aunque
pueda parecer un recurso abundante, los usos competitivos y los desafios estructurales que presentan el
crecimiento de la poblacién, la contaminacién y el cambio climatico estan agotando los recursos hidricos
de forma precaria. El agua limpia, es decir, el agua que bebemos, con la que preparamos nuestros
alimentos y que utilizamos para higienizarnos, enfrenta la presién méas inmediata y genera los peores
impactos sociales y econdmicos. Mas de 2300 millones de personas viven en paises con estrés hidrico y,
en 2019, el agua potable no segura provocé mas muertes que la diabetes, la malaria o el VIH/sida.810

Afortunadamente, es posible cambiar a un modelo méas sostenible, liderado por la politica gubernamental,
la innovacién tecnoldgica y la creciente defensa de los consumidores y la salud publica. Las claves para
esta transicion incluyen:

— Abastecimiento de agua sostenible y de Ultima generacion

— Innovacion en el tratamiento y la distribucion del agua

— Gestion de aguas residuales y la reutilizacion del agua
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EL CICLO DE AGUA LIMPIA, ILUSTRADO

FUENTE

7 N

TRATAMIENTO TRATAMIENT
DE AGUAS O DEL AGUA
RESIDUALES

RECOLECCION DISTRIBUCION
DE AGUAS DEL AGUA

RESIDUALES

La innovacion tecnolégica puede desempefiar un papel importante en todos los aspectos del ciclo del agua
limpia. Para el abastecimiento, las soluciones como los sensores conectados y la inteligencia artificial
pueden servir para monitorear los acuiferos y las fuentes de superficie en tiempo real. Por ejemplo, los
sistemas de supervision, control y adquisicion de datos (supervisory, control, and data acquisition,
“SCADA”) miden los niveles de agua, monitorean los pozos para detectar infiltracion y automatizan el
bombeo.* Los avances tecnolégicos en el tratamiento del agua tienden a centrarse en métodos mejorados
para eliminar los contaminantes, ya sea implementando métodos mas eficiente o usando menos aditivos
guimicos. Dichas tecnologias incluyen la filtracidbn por membrana, irradiacién ultravioleta y la purificacion
con nanoparticulas.'? Las Ultimas tecnologias de distribucion de agua permiten el monitoreo en tiempo real
de la calidad y las tasas de uso, la prevision basada en IA de las tendencias futuras de la demanda y los
ajustes dinamicos de las redes de agua para satisfacer estas necesidades. En lo que respecta al uso, la
adopcion de tecnologias de vanguardia en la agricultura, como el riego de precision, la agricultura de
interior y la modificacién de cultivos, puede reducir aln mas el consumo de agua y al mismo tiempo
mantener niveles similares de produccién de alimentos. Por Ultimo, se puede mejorar la gestiéon de las
aguas residuales al reacondicionar las instalaciones para lograr una mayor eficiencia eléctrica (lo que
puede reducir los costos operativos y capturar la energia geotérmica), sustituir los tratamientos con cloro
por técnicas de desinfeccion con luz ultravioleta e integrar una mayor automatizacion y software en las
operaciones cotidianas.
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by Mirae Asset

Conclusién

Los enfoques en inversién tematica e inversion sostenible son importantes en si mismos y primordiales
dentro de la comunidad de inversion actual, cada vez mas centrada en los factores ESG. En nuestra
opinion, la inversion tematica sostenible es una forma de que los inversionistas reconozcan los beneficios
de ambos enfoques, aprovechando conceptos clave tomados de cada uno. Y, lo que es mas importante,
mirar a las empresas desde una perspectiva tematica podria permitir a los inversionistas hacer crecer sus
inversiones, al tiempo que se logra un cambio positivo tangible en el medio ambiente y/o la sociedad. En
particular, creemos que temas bien definidos como la tecnologia limpia, la produccion de energias
renovables y el agua limpia pueden ser muy interesantes para los inversionistas en su busqueda para
lograr multiples objetivos (financieros y de otro tipo) de manera simultanea.
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