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A medida que la inversion verde sigue masificAndose, aumenta también el escrutinio del sinfin de productos
de inversién “amigables con el medio ambiente” que han surgido. Por ejemplo, se ha criticado a muchos
benchmarks clasificados como “verdes” por incluir acciones de petréleo y gas, lo que ha generado algunas
controversias dentro de la comunidad de inversién sustentable. No obstante, si bien los esfuerzos para
mejorar la transparencia de los productos financieros son loables, no todos los argumentos a favor de la
desinversion son exhaustivos y precisos. A menudo, la desinversion responde mas a un tema de principios
gue a la practicidad cuando se trata de la transicion hacia una inversion con bajas emisiones de carbono.

Como proveedor de indices independiente, S&P Dow Jones Indices tiene la responsabilidad de ser
transparente con sus metodologias y marketing. Educar a las partes interesadas, incluyendo inversionistas,
legisladores y medios de comunicacién, es fundamental para crear un puente entre las expectativas y la jerga
financiera que a menudo abunda en los extensos documentos de metodologia. Esto es particularmente
relevante para el financiamiento climético, donde la amenaza del "ecoblangueamiento” o greenwashing es
significativa. Sin embargo, la desinversion en compariias de combustibles fosiles es solo un enfoque y no
todos los productos “verdes” necesariamente deberian hacerlo. De hecho, el inversionista con conciencia
sobre el cambio climatico tiene dos opciones:

(1) Desinvertir: alinear las inversiones con los valores propios y enviar una sefial que dafe la reputacion
y gue posiblemente reduzca la licencia de operacion de la empresa o industria en cuestion.

(2) Comprometerse: mantener un puesto dentro de la compafiia para influir en su comportamiento,
impulsar cambios de la industria o promover alguna causa en particular.

El apoyar la desinversion no garantiza que esta necesariamente disminuira el valor de una empresa, sino que
representa mas bien una declaracién de principios del inversionista. Por su parte, el compromiso es una
herramienta que sirve para realizar un cambio especifico. Dicho esto, mas de mil inversionistas institucionales
con US$ 11 billones en activos estan deshaciéndose de sus inversiones en compafiias de combustibles
fosiles! y algunos aducen motivos como la necesidad de evitar el riesgo de invertir en activos obsoletos.
Muchos bancos y compairiias aseguradoras también se han comprometido a no financiar ni suscribir proyectos
vinculados a combustibles fésiles, lo que inevitablemente ralentiza la expansion de la industria. No obstante,
es poco probable que la desinversion repercuta en el precio de las acciones mientras siga habiendo un

1 https://www.ft.com/content/4dec2ce0-dOfc-11e9-99a4-b5ded7a7fe3f
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nimero significativo de inversionistas que no comparta las mismas virtudes morales.? Al final, ambos
enfoques son validos dependiendo de los objetivos de cada inversionista.

Esta dicotomia es ampliamente reconocida en el segmento de inversion activa, dada la defensa de los
accionistas, pero también hay similitudes con la inversion pasiva. Si se entiende por compromiso cualquier
estrategia que influya en el comportamiento de una empresa, entonces los indices también pueden ser una
herramienta efectiva para ese fin. Consideremos, por ejemplo, la serie S&P Carbon Efficient Index (figura 1).

Figura 1: Desempefio de 3 afios del S&P 500 Carbon Efficient Index versus el S&P 500
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Al excluir cualquiera de las 100 mayores empresas emisoras de carbono que no divulgan informacion al
respecto y mantener una exposicion reponderada al resto de las empresas (incluyendo acciones de empresas
de combustibles fosiles), la serie S&P Carbon Efficient Index reduce la huella de carbono hasta 20-45%, al
tiempo que fomenta:

(1) Una mayor transparencia, al recompensar con una ponderacion 10% superior en el indice a
empresas que divulguen sus emisiones de carbono; y, de forma critica,

(2) Latransiciéon de los modelos de negocios hacia alternativas con bajas emisiones de carbono a
largo plazo, dado que las compafiias buscan mejorar su posicion en el indice.

Nuestra nueva metodologia clasifica las empresas en deciles segln la intensidad de sus emisiones de
carbono dentro de los grupos industriales del GICS® y las repondera seglin corresponda. Sin embargo, dado
gue los niveles de emisiones de gases de efecto invernadero de algunas industrias son mayores por
naturaleza, consideramos la dispersion de las emisiones del grupo industrial y ajustamos las ponderaciones
en mayor o menor medida, dependiendo de cuanto una empresa pueda mejorar dadas las tecnologias
disponibles (ver figura 2).2 De este modo, se incentiva a las empresas a divulgar y descarbonizarse para
mejorar su posicién general. Asi que, aungue las estrategias que no consideran empresas de combustibles

2 Visite https://www.newyorker.com/business/currency/does-divestment-work para obtener una explicacién de por qué la desinversion requiere una
cantidad considerable de adherentes para tener un impacto real en los precios de las acciones

3 Haga clic agui para aprender mas sobre la serie S&P Global Carbon Efficient Index y las ponderaciones del impacto ambiental de los grupos
industriales.
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fésiles cumplen con algunos de los propdsitos, por lo general logran menos en términos de capacidad para
descarbonizar las empresas.

Por lo tanto, siempre que una metodologia sea transparente en cuanto a sus objetivos, puede tener sentido
incluir acciones de empresas de combustibles fosiles en los indices verdes. Los opositores tal vez querran
observar de cerca si una estrategia desea desinvertir o comprometerse, porque si bien ambas serian
estrategias verdes, solo una estaria realmente aportando a tener empresas mas verdes.

Figura 2: Ponderacion de empresas en la serie S&P Global Carbon Efficient Index

Ponderacion del impacto ambiental de
los grupos industriales

Bajo Medio Alto
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- el No divulga 30% 15% 30%  90%
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