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La Inversién Socialmente Responsable ha acaparado la atencion de la comunidad inversora durante
los Gltimos afos, y ahora debe afrontar el reto de integrar el impacto social y medioambiental de las

inversiones.

DE FORMA COMPLEMEN-
TARIA A LA GESTION
FINANCIERA TRADICIO-
NAL, ENFOCADA EN
MAXIMIZAR EL BINOMIO
RENTABILIDAD-RIESGO,
EXISTE UNA TIPOLO-
GiA DE INVERSION QUE
ANADE LOS FACTORES
EXTRA-FINANCIEROS O
ASG (MEDIOAMBIENTA-
LES, SOCIALESY DE GO-
BIERNO CORPORATIVO) A
LA HORA DE ANALIZAR
Y TOMAR DECISIONES
DE INVERSION. Se trata
de la Inversion Socialmente
Responsable (ISR). En sus
origenes, esta actividad se

082 Mundo Empresarial

centraba en integrar criterios
negativos, es decir, en excluir
aquellas actividades o aque-
llos sectores econdmicos
que tenian efectos perversos
sobre el ser humano o el me-
dio ambiente. Sin embargo,
durante los ultimos anos,

ha evolucionado hacia un
modelo de integracion de
criterios positivos, como es
la seleccion de companias
con buenas calificaciones y
métricas ASG. Estos avances
han sido impulsados por las
exigencias de los inversores
en tener mas control sobre
cémo pueden impactar los
riesgos extrafinancieros en
los estados financieros.

¢Hacia donde vamos?
Los avances en materia de
ISR consistiran en integrar
las externalidades positivas
de los productos y servicios
que ofrecen las companias.
Esto implica evaluar cuan-
titativamente el peso de los
ingresos de cada compania
que derivan de actividades
que generan un impacto
positivo medioambiental o
social. Mas alla de la comple-
jidad del calculo, existe un
componente subjetivo que
no debemos obviar, ya que
a veces nos encontramos

con que los académicos no
perciben de forma homogé-
nea el impacto de un pro-
ducto, y mucho menos los
inversores. Asimismo, debe-
mos tener en cuenta que un
producto puede generar un
impacto positivo en términos
medioambientales, pero,

a su vez, tener un impacto
social negativo. Pongamos
como ejemplo las baterias
eléctricas para automoviles,
que reducen las emisiones de
gases contaminantes, pero
que requieren de un abaste-
cimiento de materias primas
procedentes de zonas en
conflicto y en muchos casos
vinculadas a la explotacion
infantil.

El atractivo futuro de la ISR
dependera en gran parte de la
capacidad de los inversores
para integrar el impacto de las
externalidades positivas en el
analisis. Aun asi, llegados a

este nivel de complejidad, habra
que abordar los principios de
subjetividad y secundar este
analisis en sellos de calificacion
independientes y una legislacion
mas precisa para abordar esta
problematica y no generar

desconfianza entre los inversores.



