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las empresas mas

ambiciosas en la lu-

cha por el medio

ambiente ofrezcan mayor se-
guridad al inversor.

No hay ningun sector en el
gue una mayoria de empre-
sas hayan fijado objetivos
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debido a) ser una prioridad
vital para el ser humano, la
defensa del medio ambiente
se estd convirtiendo en un
negocio cada vez mas jugoso.
Los inversores apuntan la
mira hacia las empresas que
proporcionan los productos,
servicios y tecnologias
esenciales para reducir las
funestas emisiones que
propician el calentamiento
global. Los mas avispados,
sin embargo, afinan la
busqueda para capturar un
espécimen mas concreto: el
lider climatico.

Simon Webber, especialista
en cambio climatico de
Schroders, aplica este
concepto a las empresas que,
aunque “pueden tener
actividades en cualquier
sector”, comparten “la
ambicién por liderar su
sector en la senda de reduc-
cién de gases de efecto
invernadero”. Teniendo en
cuenta que “las empresas que
ya reducen sus emisiones
deberian considerarse
inversiones de menor riesgo
conforme acelera la regula-
cion”, estos lideres aportan
un extra de seguridad muy
atractivo.

‘Webber apuntala su teoria

1 ysssaseal

Los aviones movidos por hidrégeno comenzaran su operatividad efectiva a partir del afo 2035.

como “inversiones de menor
riesgo”.

Prolongando el dltimo
punto, un informe sobre las
perspectivas en materia ESG
de DWS deja claro que la
tendencia tiene toda la pinta
de ir a mas ya desde el titulo:
“Los marcos de gobernanza
internacionales se estan
volviendo significativamente
mas ecolégicos”. Hendrik
Schmidt, experto en gober-
nanza de la gestora, recuerda
que, en junio, por ejemplo,
entro en vigor la decimocuar-
ta revision del Codigo de
Gobierno Corporativo
aleman, “que destacé sobre
todo la importancia de los
aspectos medioambientales y

Volkswagen, por ejemplo, ha
tratado de limpiar su nombre
desde que en 2015 tuviese que

hacer frente a ‘dieselgate’. Desde
entonces, se ha convertido en uno

en tres argumentos: “Los
lideres climaticos deberian
disfrutar de una ventaja de
costes. Cada vez sale mas
caro contaminar. El coste de
compensar la contaminacién
también crece”. En segundo
lugar, “pueden beneficiarse
cada vez mas del ‘efecto red’.
Las empresas que quieran
reducir sus emisiones totales
buscaran proveedores que
hagan lo mismo, creando asi
un circulo virtuoso en el que
ser un lider climatico
ayudara a una empresa a
conseguir nuevos contratos”.
Por ultimo, “conforme la
accion politica y social
aumenta”, este tipo de
compaiiias se consolida

de los principales fabricantes de
coches eléctricos a nivel mundial

de sostenibilidad social,
anclando asi la sostenibili-
dad como parte integra del
gobierno corporativo”. Un
mes después, el regulador del
mercado financiero del Reino
Unido, el FRC, también
anuncié una revisién del
equivalente britanico.Y, casi
al mismo tiempo, en el
ambito de la UE se alcanz6
un acuerdo entre la Comi-
sion, el Consejo y el Parla-
mento sobre el proyecto de
Directiva de Informacién
sobre Sostenibilidad Corpo-
rativa, con “la inclusion de los
riesgos relacionados con el
medio ambiente” como “uno
de los puntos centrales de la
revision, que se espera que

esté terminada a finales de
2023".

RIESGOS. Ante esta perspecti-
va, Isabella Hervey-Bathurst,
especialista global en
sectores de Schroders, avisa
del riesgo que plantean los
activos varados, “aquellos
que resultan valer menos de
lo previsto debido a cambios
vinculados con la transicién
energética”. La situacion ya
resulta “especialmente
preocupante para las
compaiiias vinculadas a los
combustibles fésiles, pero ira
afectando a cada vez mas
activos que tengan vida util
prolongada que no encajen
en una economia con cero
emisiones netas. Por ejemplo,
las empresas pueden
encontrarse con que hayan
invertido en activos destina-
dos a la produccién de crudo
que quizd nunca puedan
ponerse en marcha o tengan
que cerrar de forma anticipa-
da debido a la legislacion
para reducir las emisiones”.

El sector inmobiliario
también afronta sus particu-
lares riesgos. “Ademas de los
riesgos fisicos derivados del
cambio climatico y del
aumento del nivel del mar, la
necesidad de invertir para
cumplir una legislacién mas
estricta en materia energéti-
ca acortara la vida util de los
inmuebles con calidades mas
bajas”, explica Hervey-
Bathurst, que alerta también
sobre la industria naviera y
aérea: “También cuentan con
activos con vidas utiles muy
largas, y es probable que las
actuales y futuras normati-
vas de descarbonizacion
exijan un nuevo ciclo de
inversioén y la retirada
anticipada de los activos de
altas emisiones”.

Estos riesgos pueden hacer
dafio a la reputacién de una
empresa, y también a sus
finanzas. Hervey-Bathurst

pone el ejemplo de Volkswa-
gen, que “ha tratado de
limpiar su nombre desde
que en 2015 tuviese que
hacer frente al dieselgate, y
ahora es uno de los princi-
pales fabricantes de coches
eléctricos. La marca ha
pagado mas de 32.000
millones de euros entre
modificaciones técnicas,
multas y costas legales
derivadas del escandalo”. En
este sentido, los litigios
debidos al clima aparecen
como “un riesgo cada vez
mayor para las empresas.
Las mas vulnerables seran
las que mas contribuyan al
cambio climético, o aquellas
que no estén siendo capaces
de gestionar los riesgos que
plantea este fenémeno para
su actividad, o las que se
presenten como ecoldgicas
ante los consumidores pero
no lo demuestren con
hechos".

COMPROMISO. Desde Schro-
ders ven cémo ahora
también “las empresas se
comprometen cada vez mas,
con la publicacién de sus
propias estrategias de
descarbonizacion de sus
actividades y cadenas de
suministro”. Pero, como
muestra el grafico, “no hay
ningun sector en el que la
mayoria de las empresas
hayan adoptado objetivos de
cero emisiones netas. Las
cero emisiones netas
suponen reducir las emisio-
nes de gases lo maximo
posible. Para que el calenta-
miento global se mantenga
por debajo de los 1,5°C, que
es el compromiso del
Acuerdo de Paris, habria que
reducir las emisiones un
45% para 2030 y lograr las
cero emisiones netas para
2050".

Quienes ma4s se acerquen a
ese objetivo, mayor liderazgo
alcanzaran.Y, con la que esta

cayendo, en todos los
sentidos, necesitamos
auténticos campeones.
Alvaro Cabeza, Country Head
de UBS AM Iberia, sostiene
que “el componente de
gobernanza de los factores
ASG incluye la necesidad de
contar con empresas resis-
tentes y capaces de adaptar-
se a las perturbaciones
naturales y geopoliticas, en
lugar de ser cada vez mas
austeras pero inflexibles”.
Son necesarias “no sé6lo para
garantizar un rendimiento
sostenible a largo plazo para
los accionistas, sino también
para crear condiciones
sostenibles para todas las
partes interesadas, incluidos
los empleados, los clientes y
las comunidades locales”.
Los acontecimientos de 2020
a esta parte han demostrado
que “no hay suficiente
holgura en la estructura de
las empresas para permitir-
les absorber los impactos de
la naturaleza (por ejemplo, el
aumento del nivel de los
océanos o las pandemias) y
de la accién humana (por
ejemplo, las guerras)”. Por lo
tanto, “una mayor adhesion a
los principios de sostenibili-
dad probablemente creara
una economia mas robusta”.
Cabeza recuerda que “los
inversores estan acostum-
brados a considerar el riesgo
y la rentabilidad como las
dos dimensiones que guian la
asignacién de activos”, pero
matiza que “se necesitan dos
elementos adicionales, el
tiempo y las preferencias,
para aumentar este proceso
en el mundo de la inversiéon
sostenible”. El elemento
temporal se refiere a la
duracién de la transicion
ASG, “en la medida en que los
gobiernos y las empresas
promueven medidas regula-
torias, nuevas tecnologias e
inversiones para reducir la
contaminacion”. El elemento
de preferencia se refiere al
“peso que un inversor otorga
ala prioridad de la sostenibi-
lidad en una cartera de
inversiones, ya sea por
exigencias normativas o por
los objetivos del inversor o de
la organizacion y su consejo
de administracion. Para estos
inversores, la cuestién radica
en como optimizar las
carteras para abordar el
riesgo y la rentabilidad de
forma simultédnea con la
ASG".La fuerza de un lider
puede orientar la
preferencia. -



