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1. Hacia un mercado transparente – Del mythos al logos

“La ISR es un camelo… a mi nadie me pregunta 
por la RC en los roadshows”

Anónimo.
(Verbatim estándar de un número 
importante de Directores de 
Relaciones con Inversores)
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1. Hacia un mercado transparente – Controversias ESG



Transparencia, fuente de valor - Madrid, 13 de junio de 2017

1. Hacia un mercado transparente – Un nuevo riesgo, el ESG Shock
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1. Hacia un mercado transparente – La integración masiva de 
información extra-financiera
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1. Hacia un mercado transparente – Nueva regulación más exigente 
en trasparencia ESG

➢ Directiva UE de 
divulgación de la 
información no 
financiera

➢ Directiva de 
derechos de los 
accionistas

➢ Directiva contra 
la evasión fiscal

Las tres flechas europeas en materia de transparencia y sostenibilidad
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1. Hacia un mercado transparente – Nueva regulación más exigente 
en trasparencia ESG
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2. El business case de la sostenibilidad – La sostenibilidad del valor 

https://www.bloomberg.com/news/videos/2017-01-24/blackrock-s-larry-fink-puts-ceos-on-notice
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2. El business case de la sostenibilidad – El riesgo de la no sostenibilidad

4/5 3/5 1/5 3/5 2/5

52% de los riesgos globales giran en torno a la sostenibilidad

Fuente: Global Risks Report 2017 
WEF, Forética
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2. El business case de la sostenibilidad – Insostenibilidad secular

Transformación a planeta urbano

Acceso al agua

Convergencia de emergentes

Cambio climático

Cambio demográfico

Cinco tendencias seculares que nos van a acompañar 
durante los próximos cien años 



Transparencia, fuente de valor - Madrid, 13 de junio de 2017

2. El business case de la sostenibilidad – Competitividad virtuosa
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2. El business case de la sostenibilidad – Conectando el valor

Márgenes

Valor de marca

Eficiencia en costes

Productividad capital 
humano

Coste del capital

Primas de riesgo

Acceso al capital
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2. El business case de la sostenibilidad – La superioridad del retorno

Fuente: Corporate Sustainability: First Evidence on Materiality - Working Paper 15-0703
Khan, Serafeim, Yoon .Harvard Business School

http://www.hbs.edu/faculty/Publication Files/15-073_8a7e13e5-68c5-4cc3-a9a0-a132bbef3bc7.pdf
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3. El investment case de la inversión responsable - Valores con Alpha

Alineación con los 
valores del ahorrador Generador de alfa
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3. El investment case de la inversión responsable - Valores con Alpha

¿Sabían que uno de cada dos fondos de renta
variable americana tiene exposición a
armamento controvertido?

6.900 fondos de RV US tienen una exposición media a armamento 
controvertido del 3% de sus activos.
Fuente: MSCI FUND TRANSPARENCY: EXPLORING THE ESG QUALITY OF FUND HOLDINGS 
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3. El investment case de la inversión responsable - Valores con Alpha

Fuente: Morningstar
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3. El investment case de la inversión responsable – Mitigación de riesgos
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3. El investment case de la inversión responsable – Mitigación de riesgos

http://www.businessinsider.com/companies-with-bad-esg-scores-2012-10?op=1/#tria-group-2
http://www.bloomberg.com/news/videos/2016-10-05/davide-serra-wells-fargo-made-most-stupid-mistake


ESG Greatest Hits 2015 - 2016

Petrobras loses $9B in 
Q4 in wake of scandal
Wednesday, 22 Apr
2015 | 7:58 PM ET

-29,7%

1

-
37,4%

Volkswagen Is Paying a Hefty Price for 
Scandal
Costs from scandal piling up for 
Volkswagen, with spot as No. 1 carmaker 
likely to be lost. $39Bn

3

$9Bn

-7,9%
4

$4,1Bn + Fondo

GM's total recall cost: $4.1 
billion
CNNMoney (New York) February 
4, 2015: 1:07 PM ET

2

Wells Fargo Probed for Identity Theft Over 
Fake Accounts
California prosecutors are investigating 
whether Wells Fargo & Co. bankers committed 
criminal identity theft by creating millions of 
fraudulent accounts.

-37,4%

-12%

$35Bn

5
Mitsubishi Motors’ Scandal Was an Accident Waiting to 
Happen
On Wednesday, President Tetsuro Aikawa announced his 
resignation effective June 24, to take responsibility for the 
automaker overstating the fuel economy of its minicars and 
improperly testing other models as far back as 1991.

-52,5%

$3Bn



Transparencia, fuente de valor - Madrid, 13 de junio de 2017

• Los criterios ESG generan un retorno incremental en las carteras

• Incrementos en los scorings ESG es la principal fuente de 
retorno +2,2%.

• Dulce paradoja de la ESG:  Flight to Quality (2008-2010) +  Risk-on
(2012-2014)

• Compañías con peor ESG hicieron underperformance, y eliminarlas no 
hubiese alterado el riesgo-retorno respecto al benchmark

+2,2%

+1,2%

3. El investment case de la inversión responsable – Oportunidad



Transparencia, fuente de valor - Madrid, 13 de junio de 2017

3. El investment case de la inversión responsable – Oportunidad



¿Y ahora qué?


