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Ja responsabilidad
pordelante

Los inversores que quieran invertir con la ética por delante ya tienen un nuevo indice
en el que buscar referencia, el FTSE4Good Ibex. Empresas que enarbolan la bandera
de la responsabilidad social corparativa, pero gue no estan exentas de sufrir los pro-
blemas que acarrea una desaceleracion econamica global. Solo 5 de las 27 que con-
forman el nuevo indicador logran un saldo anual positivo, auncque los expertos coinck
den: a la larga existe una relacion positiva entre responsabilidad y rentabilidad. Fijarse
en criterios sociales o medioambientales es una opcion Mas, pero esto no nos excluye
de seguir la maxima mas repetida ulimamente: ser extremadamente selectivo. Tele-
fanica, BBVA y Santander lideran las apuestas de los analistas en Espana, mientras
Schlumberger acapara las mayores recomendaciones en EEUL.




medio ambiente, derechos hu-

manos, lucha contra la corrup-
cién o relaciones con los inversores.
Son criterios que cumplen las 27
compafiias que componen el recién
estrenado FTSE4Good Ibex (ver pag
18). Empresas alejadas dela industria
del tabaco o de la fabricacion de ar-
mamentoy, de momento, ajenas alos
negocios relacionados con la energia
nuclear. Sus inversiones y practicas
de negocio son “socialmente respon-
sables”, de manera que los inversores
tienen un aliciente més a la hora de
decantarse por estas compaifas. Pero
la pregunta que todos nos planeamos
es desta reiiida la rentabilidad con la
“responsabilidad”? Depende del pla-

Politicas activas en materia de

Pablo Fernindez-Peiia, respon-
sable de Ventas Instihicionales
de la firma. “Adaptar criterios sosteni-
bles en la gestién diaria de las compa-
filas tiene un impacto beneficioso en
el balance de las mismas” —sefiala~ y,
por ende, acaba creando valor para el
accionista.

Perspectivas de los componen-
tes del FTSE4Good Thex

Tan sélo 5 de los 27 componentes
del FTSE4Good Ibex logran rentabili-
dad positiva en lo que va de afio' : Ma-
pfre (9,3%), Repsol (7,30%), Prosegur
(12,46%) y curiosamente dos cons-
tructoras, Ferrovial (10,35%) y OHL
(13,85%). Pero conviene no olvidar el
consejo —no por muy repetido menos

Z0 que se cierto— de
mire. >> "La mayoria de expertos co- que ‘ren-

Lostes- incide en que hay que estar en fAbilidades
ponsables T pasadas no
de &t BBVA, Santander y Telefénica ¥  garantizan
nuevo in- evitar la banca mediana” rentabili-
dice han dades fu-

realizado clculos que muestran que la
rentabilidad del mismo, si se hubiera
creado en el afio 2000, serfa del 149%,
frente a la de un Ibex 35 que alcanzaria
en ese periodo el 120%. Al margen de
esta estimacion, los estudios realiza-
dos por Robeco en relacion a las ren-
tabilidades histéricas entre empresas
socialmente responsables y aquellas
que no lo son no dejan lugar a dudas:
“hay una relacién positiva entre sos-
tenibilidad y rentabilidad”, asegura

(1) Datos a 25 de abril

turas”. Asi que, a partir de ahora écua-
les de estas 27 compaiiias presentan
mejores perspectivas? La mayoria de
expertos coincide en que hay que estar
en los dos grandes bancos (Santander
y BBVA) y en Telefénica y en que hay
que evitar la banca mediana. Y es que
mientras el negocio de las pequefias
entidades es puramente doméstico
—muy expuesto al parén inmobiliario—
tanto BBVA como Santander “cuen-
tan con la ventaja de su importante

diversificacién geogrifica”, asegura
Alvaro Blasco, director de Atlas
Capital. Ambas compaiifas estan de-
mostrando estar bastante al margen
de la tormenta que anega a sus com-
parables europeos y estadounidenses
y, segiin Alberto Roldan, direc-
tor de andalisis de Inverseguros,
“pese a que el afio va a ser complicado
para el sector, el aporte de crecimiento
va a venir en ambos por el negocio de
Latinoamérica”. Roldén también mira
a Mapfre con muy buenos gjos y por
razones bastante similares.

Respecto a Telefénica, Blasco
asegura que le ve un gran recorrido,
ademéas de contar con una elevada
rentabilidad por dividendo. Su di-
versificacion y el hecho de que “esté
parada” en el ambito de las posibles
compras también es positivo, de ma-
nera que José Lizdn, analista de
Nordkapp, asegura que es la mejor
posicionada en todo el panorama eu-
ropeo y que ofrece niveles de compra
atractivos. Un argumento, éste 1lti-
mo, que esgrimen la mayoria de ex-
pertos a la hora de recomendar BME,
compafiia que para Diego Herrero,
subdirector de inversiones de
Gestifonsa, “es clara ganadora en el
proceso de integracién de su sector”.

Entre las energéticas, la mayoria
de expertos descarta tomar posiciones
en Repsol pese a las bondades anun-
ciadas a bombo y platillo de su dltimo
hallazgo de crudo en Brasil. El consejo
pasaria por mantenerse a la espera y
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aprovechar futuros recortes para en-
trar. También hay acuerdo a la hora
derecomendar Enagés, sin olvidar del
todoa REEe Iberdrola Renovables. De
las dos primeras los analistas destacan
sucomponente defensivo y sus intere-
santes planes estratégicos. De la filial
de energias renovables de Tberdrola
su liderazgo mundial y el peso cada
vez mayor de la energia edlica. Entre
los més pequeiios del FTSE4Good los
analistas no mirarian a Ereros —por su
componente especulativo~ pero tanto
Blasco como Lizin no descartarian a
Vidrala, Mantenerse al margen de Fe-
rrovial es un consejo repetido y, en el
sector de medios, escasa unanimidad.
La mayoria elige Telecinco por su alto
dividendo, pero Alberto Rold4n es
positivo también con Prisa y Vocento.
Considera que cotizan con descuento
respecto a su potencial y que el nego-
cio publicitario no.mostraré cifras tan
negativas como se espera,

Los FTSE4G, una gran familia
El nuevo indice de la bolsa espafiola
llega de la mano de BME y de la firma
britanica FTSE, pero es s6lo uno mas
dela familia de los indicadores de res-
ponsabilidad social corporativa que
toman como referencia al britnico.
Como ejemplo, el FTSE4Good Euro-
pe, un gran abanico de posibilidades
para los ahorradores europeos que
piensen en invertir sin dejar de lado
los criterios sostenibles. Pero ¢donde
estin ahora las mejores posibilida-
des? A juicio de Pablo Garcia, res-
ponsable de renta variable de
ODDO en Espaiia, en el sector pe-
trolero y, en concreto, en ENI y Total.
Ambas le parecen opciones muy infe-
resantes por su atractiva valoracion,
su alta rentabilidad por dividendo y
“porque tienen una base comparable
poco exigente, ya que sus resultados
de 2007 fueron bastante flojos”. Un
precio del crudo en méximos y un
délar débil “hard que el sector vaya
bien”, al tiempo que “podriamos ver
una segunda oleada de inversiones de

14 » Mayo 2008 ¢ 9

Cuadro 1

Construccion e W
| infraestructuras
| Bancos -Abertis  -ACS Telecomunicaciones

-BBVA
~-Santander

~-Acciona

MRS o O

fondos asiaticos en este tipo de com-
paftias”, como ya ha ocurrido con Chi-
na Investment Corp en BP. Carrefour
—que esti en minimos anuales— y Te-
lefénica en el sector de las telecomu-
nicaciones serian otras de las apuestas
de este experto, quien evitaria compa-
fiias como Infineon o las relacionadas
con el sector bancario. De todas las
entidades presentes en €l indice euro-
peo de sostenibilidad, tan sélo resca-
taria al italiano Unicredito.

La entidad transalpina figura
también entre las cinco primeras re-

-Ferrovial

y tecnologia

-Indra -Telefonica
Energéticas
-Endesa -REE
-Gamesa -Repsol YPF
-Gas Natural -Unién Fenosa

-Iberdrol

-Iberia
-Inditex

dora gala y que hace que Marian
Fernandez, gestora de renta va-
riable de Inversis Banco, descar-
te estar en la compafifa. Y no es otra
que los rumores de reanudacién de
posibles compras. Las especulaciones
en torno a la adquisicién de un por-
centaje de TeliaSonera o de Norway's
Telenor “rompen con Ia dindmica que
habia seguido la compaiiia en los Glti-
mos tiempos basada en la contencién
y muy centrada en mejorar su nego-
cio tradicional”. También tiene dudas
con Lagardere, pese a que es un valor

comenda- de media
ciones de >> “Un precio del crudo en “relati-
Aborro maximos junto con un délar de- Yamente
Corpo- . ; defensi-
racion en 01l Nara que el sector petrolero ;o e
Europa, a Vaya bien” atractivo
pesar de por valo-

que la banca de inversién represen-
te un 11% de los ingresos del grupo.
Los analistas de esta casa de analisis
se fijan también en France Telecom,
Total, Munich Re o Fortis. Para éste
ltimo manejan un precio objetivo de
27,3€ por titulo al comentar que pre-
senta unos aceptables ratios de capi-
tal y que la entrada de la aseguradora
china Ping An “disipa las dudas sobre
el riesgo de una posible ampliacion
de capital”. Sobre Total destacan
que sigue trabajando en aumentar
su base de reservas para el futuro,
mientras que France Telecom s su
principal recomendacién en el sector
telecos, después de Telefénica.

Sin embargo, hay una gran inedg-
nita que pesa ahora sobre la opera-

racién. Dudas que surgen de su parti-
cipacion del 12% en EADS y que, hoy
por hoy, “estd siendo un lastre para
Lagardere porque esti pesando mas
que el resto de fundamentales”.
Donde Inversis Banco lo tiene
claro es a la hora de apostar por tres
compaiiias europeas de sectores bien
diferenciados: Allianz, Adidas y Vi-
vendi. Marian Ferndndez ve potencial
en la aseguradora porque “tiene una
refativa visibilidad en crecimiento”
—en torno al 10% en los proximos tres
afios— y porque ain “tiene capacidad
para aumentar su pay out y mejorar
la remuneracién a los accionistas”.
También le gusta su mix de negocio,
“tanto desde el punto de vista geo-
grifico como de la segregacién entre



Vida y no Vida”, mientras que los ru-
mores de posible venta de Dredsner
Bank “ponen en valor esa divisién y
son una noticia positiva”. Esta gestora
de renta variable de Inversis Banco
entiende que Adidas “estd portin-
dose muy bien en resultados” y que
la Eurocopa de fitbol de este verano
“le dara un cierto tiron”. De Vivendi
destaca su modelo de negocio sélido
y su “pata” de telecomunicaciones,
“que es relativamente defensiva y le
da recurrencia en resultados”.

En EE.UU esté la referencia
Desde su lanzamiento en 1999,
el Dow Jones Sustainability Index
World (DJSI World) se ha converti-
do en la referencia més reputada de
la inversién sostenible y socialmente
responsable. Espafiolas como Abertis,
Acciona, ACS, Iberia, Indra o Unién
Fenosa “se exhiben” en este escapa-
rate {ver Cuadro 1), pese a no formar
parte de] recién estrenado indice es-
pafiol. Estar en el DJSI World es un
atractivo mds, pero los inversores de-
ben estar pendientes de otras muchas
variables al conformar su cartera de
acciones responsables. Hay practica
unanimidad en el consejo de evitar los
bancos y algo menos a la hora de de-
terminar qué compaiifas estadouni-
denses ofrecen a dia de hoy el mayor
potencial. Para Sara Pérez Frutos,

Eaton Vance, las mejores oportuni-
dades estin en los sectores tecnologi-
co y energético, mientras que Diego
Escribano, director de gestién
de Fortis Banca Privada, es po-
sitivo con los de consumo bésico, in-
dustrial, materias primas y también
con el energético. Si se trata de dar
nombres, se queda con Carterpillar,
Schlumberger y Procter & Gamble.
Escribano esgrime varias razones
para recomendar Carterpillar, moti-
vos que van desde la tendencia alcista
del sector industrial —~desde el pun-
to de vista técnico— hasta el impul-
80 que supone para la compafiia un
doblar débil. Las tres quintas partes
de su negocio (fabrica maquinaria,
grias de gran calado...) estdn fuera
de EE.UU, cen lo que un délar flojo
“le hace ser mas competitiva frente a,
por ejemplo, las compafiias alemanas
y ganar cuota de mercado”. Pese a
que el sector constructor en EE.UU
lleva de “capa caida” desde 2005,
este experto recuerda que “esta parte
s6lo supone un 10% de la cuenta de
resultados de la compaiiia”, Ademas,
lama la atencién sobre un punto:
Carterpillar cuenta con muy fuerte
presencia en paises emergentes —con
una gran demanda en infraestructu-
ras—, en Oriente Medio y en Rusia.
En el sector de consumo basico, el di-
rector de gestién de Fortis Banca Pri-
vada observa recorrido en Procter &
Gamble, mientras que en el energéti-
co su apuesta mas clara es Schumber-
ger. Y en estas dos (ltimas compafiias
coincide con Juan Carlos Castillo
Montero, director de andlisis
de Capital Bolsa. Del fabricante de
productos tan conocidos como Fairy
o las patatas Pringles ambos destacan
sus buenos fundamentales, su com-
ponente defensivo o su interesante
diversificacién. Pese a todo, Escriba-
NO aCONSeja esSperar un poco para to-
mar posiciones “ya que sus miltiplos
estan quizas un poco elevados”.
Respecto a Schumberger —una
suerte de Técnicas Reunidas a lo

Vea el MACD como
un gran aliado

| MACD no suele ser un buen generador de

seflales. Al menos eso pensamos infuitiva-
mente... hasta ahora... porque un estudio viene a
demostrar que asi es. El estudio realizado por Gun-
ter Meissner, Albin Alex y Kai Nofte, es de lectura
obligada. Lo pimero que demuestran es la inutli-
dad del MACD para cperar como generador de se-
fiales, ya que probado con los 100 valores del Nas-
dag en un periodo de 10 afios nos daria un pobre
porcentaje de aciertos del 32,73%. Pero ojo porque
los autores proponen un MACD afternativo que
ellos llaman MACDR2 que obtiene un j89,39%, lo
cual me resulta absolitamente impresionants.

Les resumo sus conclusionas:

1. Primero crean lo que flaman ef MACDR1,
que es el MACD tradicional perc se intenta la
eliminacion de las muchas sefales falsas en
movimientos laterales y para ello solo se abre
posicidn cuando las lineas habituales del MACD
se crucen al alza, en el cieme del tercer dia
después del cruce, si antes no se han vuelo a
cruzar en direccion contraria,

Ademas, para evitar los lentos giros que hacen
volar los beneficios, se introduce un stop profit o
slop de beneficios cuando se gana de 3 a 5%.

2. El MACDR2 tiene fodas las variaciones del
MACDR1 perc ademas la sefial sblo se llevara a
cabossiladiferencia entre las medias que componen
el MACD es mayor que un porcentaje del precio del
valor. Se recomienda entre 0,5y 3,5%.

La idea es entrar sdlo cuando la tendencia es
violenta, da pocas sefiales pero més fiables, sobre
todo cuando se aplica a muchos valores a la vez,
siempre hay alguno dando sefial. Si se aplica sblo
a indices las seflales pueden ser raras, por lo que
habria que hacerio menos sensible.

Pues bien, pobaron el MACDR1 en 314.645
dias de trading y estos fusron los resultados:

1. El MACDR1 funclona mejor con filro de
tomar beneficios con un 3% de ganancias, lo cual
dael j61,6%! de porcentaje de aciertos y el j4,92%
de beneficio medio por operacion jAhi es nadal

2. El MACDR2 funciona muy bien en valores
con filtro det 1% en la diferencia de medias y da
en 10 aflos, unos enarmes beneficios, aunque se
ven reducidos bastante aplicando comisiones, por
lo gue lo mejor seria irse al filtro del 2% que da
menos cperaciones.

Creo que es fundamental que veamos gue
este sencillo sistema del MACDR2 gama con
comisiones descontadas casi 5 veces més
fue invitiendo en bonos, y casi el doble que
comprando y manteniendo en esos 10 afos,

El porcentaje de aciertos es impresionante,
con casi & 90% con una media de 6,83% de
ganancia or operacion.
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Fernando Prado

Director Grel. def

Reputation Institutes
) para Espsaila

Responsabilidad, ética y co-

municacion é¢Hacer las cosas

bien porque si o porque con-
lleva beneficios?

La publicacién de los indices de sosteniblli-
dad, donde cada vez vemos mas ampresas
espaficlas, lleva siempre consigo el debate
dtico de si las empresas han de introducir préc-
ticas socialmente responsables como un fin
en sl mismo, o como un medio para ser mejor
percibidas por los stakeholders, es decir para
mejorar su reputacién. La segunda derivada de
aeste debate consiste en si se debe o no comu-
nicar la accidn social de la empresa.

En Reputation Institute analizamos Ia
correlacion entre las percepciones acerca de
variables de responsabilidad de las empresas
y la medida en que éstas son admiradas por
los grupos de interés (reputacion corporativa),
Podemos establecer que entre un 36 y un 40% de
la reputacion de una empresa se explica a través
de las percepciones de variables relacionadas
con el entorno de trabajo, ética y accion social.

Ademds hemos comprobado que la
reputacion corporativa  correlagiona  muy
positivamente con los  comportamientos
favorables hacia la empresa: compra de sus
productos, intencion de trabajar comoempleado,
intencién de invertir y hablar positivamente de
la empresa. Sumando lo anterior, podemos
concluir que las percepciones positivas acerca
de las practicas responsables de [as emprasas
801 una palanca para la creacién de valor.

Después de demostrar queexiste un beneficio
econdmico en el desanollo responsable de la
actividad empresarial, cabe retomar el debate
ético sobre si ése hade serel motivo para hacetlo
asl, y sobre tode si ha de ser comunicado.

A la primera pregunta prefiero no contestar,
puss no existe una implicacion practica: se
deben hacer las cosas bien porgue si, y ademas
porque trae asociados beneficios econdmicos.
La seqgunda si tiene implicaciones de gestion
empresarial: hay empresas que por pudot
prefieren no comunicar su accion social, y otras
que fa airean a los cuatro vientos.

En mi opinién, las empresas deben
comunicar su accién social ya que contribuye a
la creacién de valor a través de la mejora de la
reputacién, pero ademas porque al conseguiro
potencia ta necesidad de seguir desarrollando
iniciativas responsables dentro de la misma
empresa y plantea a sus compatidores la
necesidad de no quedarse atras, generando un
circulo virtuoso para empresas y sociedad.

La Onica restriccibn ha de ser que lo
comunicado se ajuste a la realidad: hacer lo
que se dice y decir lo que se hace.
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grande- ambos analistas ven en ella
diversos catalizadores. Para empezar,
esta lider mundial en los servicios
vinculados a la exploracion de los ya-
cimientos de hidrocarburos trabaja
con el alto precio del crudo a su favor.
A las petroleras les resulta eficiente
invertir en nuevas plataformasy en la
extraccion de nuevos pozos —de cara
a aumentar su produccién-— si el oro
negro se mantiene por encima de los
85%. Muy centrada en Oriente Medio,
Africay Europa del Este y especializa-
da en bisquedas en aguas profundas,
se trataria de una compra clara “para
mantener a largo plazo”, asegura Die-
go Escribano, quien considera que
“podria llegar a los 118%". Ademds,
Castillo Montero no pierde de vista
que “puede ser objeto de operaciones
corporativas”, Pero el director de ana-
lisis de Capital Bolsa tampoco se olvi-
da de otras alternativas que también
son socialmente responsables: Gene-
ral Electric, uno de los valores més
s6lidos de la bolsa americana, “con
unos ratios estimados que muestran
una infravaloracién del 20%”, John-
son & Johnson o Time Warner. Esti-
ma que la fortaleza de sus actividades
exteriores esta ayndando a la prime-
ra a sortear la crisis en su mercado
natural y, sobre la creadora de Bugs
Bunny, recuerda que el consenso de
mercado le otorga un valor de 21,58,
cuando esté por debajo de los 16.

Japonesas responsables

Los inversores japoneses cuentan
desde 2004 con un indicador de refe-
rencia de empresas socialmente res-
ponsables: el FTSE4Good Jap6n. Y en
las actuales condiciones de mercado,
Carlos Pérez, analista de Daiwa,
considera que puede ser una buena
estrategia “buscar valores que tengan
cierto soporte por formar parte de in-
dices alternativos al Nikkei o al Topix”.
Si ademas, “estas empresas gozan de
la simpatia del inversor por tratarse de
compaiifas con cierto caracter de res-
ponsabilidad social y medioambiental,

ain mejor”.
Este ex-
perto de
Daiwa con-
sidera que
las compa-
filasjaponesas
tienen ahora
mismo -por su
situacion geografi-
ca— una ventaja compe-
titiva frente a otros mercados
desarrollados: su exposicién a los pai-
ses emergentes asiaticos. Pafses como
China, con altos niveles de contami-
nacién en las grandes ciudades, que
se est4n empezando a preocupar por
este tema, castigando a las empresas
que menos respetan el medioambien-
te. Bajo el doble prisma de sostenibili-
dad y presencia en paises emergentes,
Pérez cree que hay que fijarse en valo-
res de alta capitalizacion, que tengan
posicién dominante y que achien en
mercados con ciertas barreras de en-
trada, tipo India o China. Compafiias
presentes en el FTSE4Good Japbn
como Shin-Etsu Chemical (quirnica),
FAPUC (maquinaria), Nikkon (ins-
trumentos de precision), Marubeni
o KDDI (telecomunicaciones). Por
cierto que en India también acaba de
crearse otro indice bursatil para las
empresas mas responsables social y

" medioambientalmente, el S&P ESG

India. Sus responsables lo defienden
como instrumento para que los aho-
rradores adopten sus decisiones de
inversion utilizando criterios éticos v
pretenden que sirva de modelo para
el lanzamiento de indicadores simila-
res en otros mercados emergentes,

Fondos Responsahles

El inversor que quiera ser “respon-
sable” tiene en el FTSEGood Ibexy sus
homologos el espejo en el que refle-
jar sus inversiones en acciones, pero
también puede optar por invertir sus
ahorros en fondos responsables. Las
gestoras nacionales comercializan
un total de 22 productos de este tipo,
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segin datos de VDOS Stochastics v,
aunque la demanda no se acerca ni de
lejos a la de paises como Reino Uni-
do, Francia, Suecia o Bélgica, el patri-
monio que alcanzan esti en torno a
los 1.000 millones de €. Esto es, “un
0,44% del universo total de los fondos
nacionales”, tal y como calcula Paula
Mercado, directora de andlisis
de VDOS Stochastics.

Y la pregunta se repite dson renta-
bles los fondos responsables? Si nos
quedamos con los Gltimos datos, no.
Hay que remontarse a periodos ante-
riores a tres afios para observar com-
portamientos positivos, con muy pocas
excepciones: el Bankinter Solidaridad
FI, el Ahorro Corporacién Responsa-
ble 30 F1 o el Creacién de Cultura en

tan expuestos por igual “al mercadoy
a los ciclos de las compaiiias”.

A la hora de hacer recomendacio-
nes, Giffard se queda con los fondos
sostenibles de Dexia porque esta ges-
tora ofrece un abanico bastante gran-
de: fondos de renta fija, de acciones y
también mixtos. Asi, destaca el Dexia
Sustainable North America que in-
vierte en empresas estadounidenses
y cuenta con una rentabilidad a tres
afios del 15%, pese a que cede en tor-
no aun 7% en lo que va de afio (frente
al 10% que se deja el MSCI Norteamé-
rica). También es positiva con su ho-
mélogo europeo, el Dexia Sustainable
Europe, que baja en 2008 un 14%, y
con ¢l Dexia Sustainable Euro Short
Term Bonds. Este tiltimo invierte en

Espafiol FI, bonos a
gestionado >> "Hay que remontarse tres cortoplazo
por Inter-  a30s atras para encontrar fondos o euros,
din  Ges- _ bl {5 X aungue
tibn, Este sostenibles en positivo, con con- . ase
fitimo,por tadas excepciones” tiene algo
ejemplo, de bonos

“evita en sus inversiones actividades
relacionadas con la industria arma-
mentistica 0 que vayan en contra de
los derechos de autor”, destaca Mer-
cado. Ahora bien, los expertos llaman
la atencién sobre un punto: tal y como
esta transcurriendo el ejercicio no son
muchas las categorias de fondos que
puedan presumir de niimeros azules.
Celine Giffard, analista de
Selftrade, recuerda que los fondos
socialmente responsables, al igual
que los demés, “tienen como objetivo
optimizar la relacion rendimiento-
riesgo para buscar beneficio”. El he~
cho de que inviertan en compafifas
sostenibles para nada les presupone
que no puedan igualar o superar al
resto de fondos que invierten al mar-
gen de los criterios de sostenibilidad.
Mientras, Angel de Molina, direc-
tor de inversiones de Tressis, se-
fiala que “casi todos los fondos res-

ponsables invierten en
renta va- 4 . riable”, con
= lo que es-

n

corporativos de alta calificacibn credi-
ticia”. Ofrece una rentabilidad anual
en torno al 0,75%. Desde Tressis el
fondo sostenible mas recomendado
es el Fortis Environmental Sustaina-
ble, mientras que Robeco —que com-
proé en 2006 una gestora que invierte
exclusivamente en compafiias soste-
nibles (SAM)- se decanta por el SAM
Water. Se trata de un fondo que toma
posiciones en empresas muy concre-
tas a lo largo de toda la cadena de va-
lor de Ia industria del agua.

Mediante fondos, mediante accio-
nesoinclusomediante ETFs, warrants
o CFDs. Asi es como se presentan ante
el ahorrador innumerables oportuni-
dades de invertir en compafiias que
tienen por bandera la responsabilidad
social corporativa. Un punto de vista
maés a la hora de conformar carteras y
que a priori no tiene por qué estar re-
fiido con la rentabilidad. Como en la
inversién “tradicional” todo depende
de la seleccion y, como no, del plazo.
|

.
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Wil Qulton
Responsable para FTSE de
los Indices ta inversién
socisiments responsables

El interés creciente
por la RSC

Los inversores y las compariias son res-
ponsables del creciente interés para
las buenas practicas en Responsabilidad
Social Corporativa {RSC) y la Reputacién
Corporativa,

En Estados Unidos el 12 % de los
activos esta invertido bajo criterios de
RSC (menos de 1% en Espafia). Muchos
fondos americanos aplican, por lo minimo,
un criterio o exclusidn y son considerados
fondos sociaimente responsables, lo que
explica el allo porcentaje de inversion
responsable (por ejemplo, aplicando
Unicamente ia exclusion del tabaco),

Por otra parte, los gestores de fondos
tlenen cada vez mas compromisos con
las empresas donde han invertido. Los
gestores acompafian las empresas en
definir estrategias empresariales con
criterios de RSC con el objetive de eliminar
el riesgo de reputacién, de optimizar una
estralegia a largo plazo y de garantizar
rendimientos sostenibles.

En abril, FTSE lanzé con Bolsas
y Mercados Espafioles (BME) el
FTSE4Good IBEX, un nueve fndice de
Responsabilidad  Social  Corporativa
que sélo valora empresas cotizadas en
Espafia (de grande, mediana y peguefia
capitalizacion bursatil),

Muchos indicadores demuestran el
interés per la inversién responsable. Por
ejemplo, cada dia mas empresas integran
la familia de los Indices FTSE4Good, 700
inclusiones a su infcio y mas de 900 ahora,

El indice FTSE4Good IBEX esta
compuesto por 27 empresas que
representan casi el 70% la capitalizacion
bursatil Espafiola (ajustada por los
flotantes) y demuestra el compromiso de
Espana con la RSC.

El indice FTSE4Geod IBEX es una
nueva herramienta para los inversores
institucionales y particulares y permitira
el lanzamiento de nuevos productos
financieros (como ETFs, cerlificados,
Warrants o fondos) que ofrecerdn una
alternativa de la gestion tradicional.
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El nuevo indice FTSE4
Good Ibex gl o

Director de Renta Variable de BME

Desde el pasado 9 de abril los inversores tienen a su disposicién un nuevo indicador
de companias socialmente responsables en Espaia. El indice FTSE4AGOOD IBEX nace
de la colaboracion entre Bolsas y Mercados Espanoles (BME) y FTSE Group, con el
objetivo de representar a aquellas compaiias espanolas que cumplan unos criterios
objetivos de responsabilidad social y medioambiental.

E ste indice de sostenibili- Cﬂmm iﬂﬂiﬂﬂ FI‘SE“'GUﬂd l‘ng*

dad se crea como respuesta

ante la creciente necesidad Codigo Valor Coef, flotante Cod. ISIN
de destacar el compromiso de las : ;
empresas espafiolas con practicas
de negocio socialmente respon-
sables, ofrecienda asi a la comu-
nidad inversora participar en un
sector cada vez més relevante.

La creacién del indice FTSE4-
GOOD IBEX fomenta el desarro-
llo de la Responsabilidad Social
Corporativa en Espafia y pone de
manifiesto que las buenas préc-
ticas medioambientales y los
compromisos sociales generan
una rentabilidad afiadida a las
inversiones.

Un i{ndice de estas caracteristi-
cas contribuye a una mayor toma R i s -0
de conciencia de la importancia 14 MLX Mecalux 30% ES0161928116
de la inversion responsableen Es- {5 G 0 o Lain ' W% e B 17
pafia. Con el FTSE4GOOD IBEX
se invita a las empresas cotizadas
a realizar su mejor esfuerzo por HEEEE A, RN e g ¢ | TR
cumplir con unos estdndares de  18.PSG Prosegur 30% ES0175438235
calidad de una forma continuada | 48 REE de Espafia 100%  ES017)
en ¢l tiempo, mediante la implan- _
tacibn y seguimiento de modelos ———
generalmente aceptados de res- ENSH Lo g
ponsabilidad social corporativa.  22.SAN Santander 100%

Bankinter

CIE Automotive

Grupo Ferrovial
Gas Natural SDG

Inditex

16. PAS Banco Pastor 50% ES0113770434

Rpsok YPF 75% ES0173516115

£S0113900437

EI cumplimiento de estos rite- G0N Sulll 00000 s
rios es analizado por lg’compama 24, TEF Telefonica 100% ES0178430E18
Eiris y por la Fundacién Econo-

mia y Desarrollo (Ecodés).

Los criterios de inclusién en = 26.VID Vidrala 100%
el indice irdn aumentando sus I o)
niveles de exigencia con el tiem-
Po, por lo que es importante que

ES0183746314
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las practicas medioambientales y
socialmente responsables en las
compaiiias se entiendan no como
un ohjetivo a conseguir, sino mas
bien como una filosofia de nego-
cio. Cada seis meses el Comité de
FTSE4Good revisard la compo-
sicién de este indice. El ntimero
de empresas que lo componen es
ilimitado.

Desde el punto de vista reputa-
cional, las compaififas espaiiolas
se veran beneficiadas y su labor
en este aspecto reconocida, al ser
componentes de este indicador
bursatil de inversiones social-
mente responsables.

Es importante sefialar que un
indice de estas caracteristicas con-
templa a todo el entramado em-
presarial y tiene en cuenta tanto
a los bluechips como a las compa-
filas de pequefia y mediana capi-
talizacién, porque consideramos
que en este Ambito el tamafo no
es un factor atenuante.

Deestaforma, el indice FTSE4-
GOOD IBEX servir4 para repre-
sentar fielmente la evolucién
del desarrollo sostenible en las

200+

1607

Nivel indices base 100 {30/12/2002)

—

[

o
f

T T T I T T T L] T T
Jun/03 Dici03 Jun/04 Dic/04 Jun/05 Dicf05 Jun/06 Dic/08 Jun/07 Dic/07

Evolucién comparada |bex-35/FTSE4 Good Ibex

por Fondos Cotizados en Bolsa,
Fondos de Inversion Indexados,
Warrants y Certificados. El li-
mite miximo de peso en el indi-
ce FTSE4Good IBEX de un sélo
valor es el 10% y los valores que
superan el 5% no pueden superar
globalmente el 40%.

El indice FTSE4Good IBEX tie-
ne base 5.000 puntos a 31 de di-

empresas ciembre
espafio- >> “Las companias espafiolas se de 2002
las. Este yeran beneficiadas al formar parte ¥ Presen-
fdice 2 de este indicador bursatil de inver- 223! e
replica- O€ €ste indica ursatil de inver- a5 ge
ble, esto Siones socialmente responsables” 2008 un
es, se nivel de

puede crear una cartera de em-
presas cotizadas en Bolsa cuya
rentabilidad iguale la obtenida
por este indice. Esta caracteris-
tica del indice hace que pueda
ser utilizado como referencia

nortal N°1
en NEgocios y Tecnologi@

Baquia.com te ofrece la mejor informacion, estadisticas, videos y noticias
sobre la comunidad empresarial en Internet y nuevas tecnologias.

12.450 puntos, lo que represen-
ta una rentabilidad del 149%. En
este mismo periodo el IBEX 35 ha
tenido una rentabilidad del 120%
como puede verse en el grafico.
Por lo que se refiere al riesgo

medido por su volatilidad el in-
dice FTSE4Good ha tenido una
volatilidad anualizada del 14,87%
mientras que el indice IBEX 35
ha presentado un 16,35%.

Por tanto podemos decir que
en los Gltimos 5 afios una cartera
compuesta por los 27 integrantes
del FTSE4Good IBEX ha tenido
una mayor rentabilidad y menor
riesgo que una cartera que repli-
gue al indice IBEX 35.

En la tabla de la izquierda te-
nemos las compaifiias que van a
integrar el indice desde marzo a
septiembre de 2008.

Esperamos que este indice se
convierta en el referente nacio-
nal de la inversi6én socialmente
responsable v que en las proxi-
mas semanas tengamos los pri-
meros productos referenciados
al mismo. m

www.BAQUIA.com

knowledge center
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