INFORME ESPECIAL

Inversion
Responsable

~=BBV

Bolsa Boliviana de Valores

@ www.bbv.com.bo f BolsaBB\

Bs. 15 en todo el pais WWW.DU@VQ@COﬂOmiQ.Com.bO BOLIVIA | 13 de diciembre de 2021 | Afio 27 | N° 131



Nueva
E Economia @

INVERSION RESPONSABLE

INTRODUCCION




DEPOSITOS 0
TRANSACCIONES A CUENTAS 0 SITIOS WEB

SOSPECHOSOS, PUEDEN TRATARSE DE

OFERTAS “ENGANOSAS™ POR EMPRESAS QUE
SE HACEN PASAR POR ENTIDADES DE
INTERMEDIACION FINANCIERA.

HECHO IRREGULAR LLAMANDO
e A LALINEA GRATUITA

800 103 103.

A

“ ST <o rumcon Linea Gratuita (v ]
DCISERATES e BOLIVIA . 800 103 103 wwwasﬂg ob.bo @asfibolivia ASFI Bolivia



© © @

INVERSION RESPONSABLE

DEFINICION

El concepto de Inversion Responsa-
ble todavia se encuentra en pleno
proceso de evolucién y es por eso que
existen varias definiciones que estdn
relacionadas y que son fundamenta-
les de entender para abordar su po-
tencial en las finanzas sostenibles.

Para este caso, se tomaron las de-
finiciones utilizadas por los Principios
de Inversion Responsable (PRI, por sus
siglas en inglés)y una de las organiza-
ciones aliadas, la Iniciativa Financiera
del Programa de las Naciones Unidas
para el Medio Ambiente (UNEP FI, por
sus siglas en inglés). Ambas organiza-
ciones definen a la Inversion Respon-
sable como aquella que integra los
criterios ambientales, sociales y de
gobierno corporativo, conocidos como
ASG o0 ESG, en los procesos de anélisis
y enla toma de decisiones de inversion
por parte de los inversionistas institu-
cionales y gestores de fondos. Todo
esto persigue el fin de gestionar ries-
gos, mejorar el rendimiento financiero
y cumplir las expectativas de los bene-
ficiariosy clientes.

Para tomar decisiones de inver-
sion, la inversién responsable con-

;Queé es la inversion
responsable?

sidera variables que van mas alla
del ambito netamente financiero
e involucra cuestiones mas apre-

miantes para el desarrollo sosteni-
ble, como el cambio climatico, las
demandas sociales y el gobierno
éticoy transparente.

Para este tipo de inversién se re-
quiere prestar atencion al contexto
en el cual se desenvuelve, asimis-
mo, se debe incluir la estabilidad y la
salud de los sistemas economicos y
ambientales, ademas de la evolucion
de los valoresy expectativas de la so-
ciedad de la que forman parte.

Sin embargo, el PRI recalca que
no se debe confundir inversién res-

;Por qué invertir de manera responsable?

ponsable con inversion ética, in-
version socialmente responsable o
inversion de impacto. Aunque todos
estos enfoques buscan combinar los
rendimientos financieros con consi-
deraciones morales o éticas, lainver-
sion responsable tiene como una de
sus caracteristicas principales que
puede y debe ser adoptada, incluso,
por los inversores cuyo Unico obje-
tivo son las utilidades financieras,
ya que ésta se basa en la premisa
de que ignorar los factores ASG es
ignorar riesgos y oportunidades que
tienen un efecto significativo en los
rendimientos que se les entregan a
los clientes y beneficiarios.

El PRI destaca que existen tres factores claves que influyen en el crecimiento de la inversion responsable:

Materialidad

Lograr que la comunidad financiera
incremente el reconocimiento de que,
a menudo, los factores ASG tienen una
funcion significativa en el proceso de
determinacion de los riesgos y de los
rendimientos.

Demanda en el mercado

Mayor demanda por parte de los
beneficiarios e inversores, pidiendo
mas transparencia con respecto a
como y donde se esta invirtiendo su
dinero.

Regulacion

Niveles mas altos de orientacion
en materia de la normatividad, relacio-
nandola con el hecho de que incorporar
factores ASG hace parte del deber fidu-
ciario de un inversor hacia sus clientes
y beneficiarios.

Los Principios para la Inversion Responsable fueron desarrollados por un grupo de profesionales de la inversion, como un reflejo
de la creciente relevancia de las cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza corporativa para las practicas de inversion. El
proceso fue convocado por el Secretario General de las Naciones Unidas.
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Los 6 principios del PRI

Como inversor institu-
cional, el PRI tiene el deber
de actuar de la mejor ma-
nera a largo plazo para los
intereses de sus benefi-
ciarios. En esta funcion fi-
duciaria, considera que las
cuestiones ambientales,
sociales y de gobernanza
corporativa (ESG) pueden
afectar el rendimiento de
las carteras de inversion
(en diversos grados, segun
las empresas, sectores,
regiones, tipos de activos
y en el tiempo). También
reconoce que la aplicacion
de estos Principios puede
alinear mejor a los inverso-
res con objetivos mas am-
plios de la sociedad.

Por lo tanto, en con-
sonancia con sus respon-
sabilidades fiduciarias, el
PRI se compromete a lo
siguiente:

1. Incorporar las cues-
tiones ESG a sus pro-
cesos de analisis y de
toma de decisiones en
lo que se refiere a in-
versiones.

2. Ser pioneros en incor-
porar las cuestiones
ESG a las practicas y
politicas de propiedad.

3. Buscar una divulga-
cion transparente de
las cuestiones ESG por
parte de las entidades
en las que invierte.

4. Promover la acepta-
ciony aplicacion de los
Principios en el sector
de las inversiones.

5. Trabajar en conjunto
para mejorar su efica-
cia en la aplicacion de
los Principios.

6. Reportar su actividady
progreso en la aplica-
cion de los Principios.
Al firmar los Princi-

pios, el PRI se compro-

meti6, como inversor, a

adoptarlos y aplicarlos en

lamedida en que seacom-
patible con sus responsa-
bilidades fiduciarias.

Asimismo, se compro-
mete a evaluar la eficacia
y mejorar progresivamen-
te el contenido de estos
Principios.
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EI PRI considera que las cuestiones ambientales, sociales y de
gobernanza corporativa (ESG) pueden afectar el rendimiento de las
carteras de inversion en diversos grados.
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El contexto de COP26
y cambio climatico

La contribucién del mercado inver-
sor para avanzar hacia los objetivos
firmados en el Acuerdo de Paris es
trascendental. EI mundo financiero
en general tiene y tendrd un papel
protagonista, al igual que el inver-
sor, especialmente el institucional,
en la movilizacién contra el cambio
climdtico y en el impulso coordina-
do hacia el compromiso de las ins-
tituciones financieras publicas y
privadas al respecto.

Un objetivo clave del Acuerdo de
Paris fue garantizar que los flujos
financieros fueran compatibles
con los limites de aumento de tem-
peratura establecidos en el pacto.
Posteriormente, se ha producido
una carrera para animar a la indus-
tria financiera, y a las empresas en
las que invierte -0 a las que pres-
ta-, a alinear sus decisiones de
asignacion de capital con los obje-
tivos de Paris.

Desde el lado de la inversién se
esta adoptando un papel proacti-
vo y critico, seleccionando en las
carteras sélo compafias que cum-
plan en su actividad con criterios
ESG (medioambientales, sociales
y de buen gobierno) o buscando
un impacto directo de la inversion
en proyectos que apuesten por la
mejora de, entre otras cosas, la efi-
ciencia energeética.

La apuesta por compafias que
demuestren su compromiso con
el medio ambiente y la sociedad
ha venido para quedarse. En ese
contexto, la inversion en eficien-
cia energética como objetivo y es-
pecialmente la relacionada con la
renovacion del parque edificado,
responsable del 40% del consumo
de energia, es un concepto clave.

La Union Europea (UE) ha mar-
cado objetivos a corto (2030), me-
dio (2040) y largo plazo (2050) para
acelerar la renovacién de inmue-
bles y facilitar su modernizacion

mediante tecnologias inteligentes.
La Directiva 2018/844 sobre efi-
ciencia energética insta a los Esta-
dos miembros a establecer estrate-
gias para facilitar la transformacion
“economicamente rentable” de los
edificios y conseqguir que su consu-
mo de energia sea casi nulo.

El volumen del ahorro energéti-
co, obtenido a nivel global en 2030
como consecuencia de la aplica-
cion de las medidas de eficiencia
energética, superara al volumen
consumido de energia procedente
del petréleo. Por esta razon, la UE
considera a la eficiencia energé-
tica como una “fuente de energia
por derecho propio”, que permitira
cumplir con los objetivos de garan-
tia de suministro, competitividad y
lucha contra el cambio climatico en
un mundo descarbonizado.

Por ello, la Comision Europea
ha emitido un mandato politico a
los estados miembros, en el que
insta a crear el marco legislativo
necesario para situar a la eficiencia
energética como fuente de energia
principal, por encima de cualquier
otra opcion, incluidas las renova-

bles. Ademas, recomienda priorizar
las inversiones publicas y privadas
en este ambito.

Las carencias en Bolivia

En COP26, el Estado Plurinacio-
nal de Bolivia no ratifico su partici-
pacion en la Agenda de Paris. Hasta
el momento, no se ha establecido
un marco adecuado para resolver la
cuestion de la financiacion, uno de
los mayores obstaculos para un de-
sarrollo estratégico.

Los fondos publicos a disposi-
cion son insuficientes. Asimismo,
el pais no cuenta con iniciativas
legislativas, fiscales ni financieras
suficientes que permitan al ciuda-
dano ser un actor de primer orden
en el nuevo sistema energético ha-
cia el que deberiamos avanzar, ni al
inversor para abrir nuevas vias en
linea con el protagonismo que pre-
tende consequir enlaluchacontrael
cambio climatico. Todavia queda un
importante camino por recorrery la
COP26 puede ser un buen escenario
para plantear cambios en el ambitoy
activismo privado.
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CASO DE NEGO

;Por qué practicar
inversion responsable?

En 2016, Mozaffar Khan, George Sera-
feim y Aaron Yoon, académicos de la
Universidad de Harvard, presentaron
un Paper donde analizan el impacto de
las inversiones sostenibles en el valor
de los accionistas. Usando cdlculos de
retorno de las carteras de valores de
este tipo de inversiones, encontraron
que las empresas con buen desemperio
en asuntos materiales de la sostenibi-
lidad superan significativamente a las
empresas que no tienen este tipo de
desempeno. Estos resultados demues-
tran que las inversiones sostenibles
mejoran el valor de los accionistas y, al
mismo tiempo, son un buen negocio.

Yale School of Management realizd
otro estudio que detecta retornos
financieros estadisticamente robus-
tos y superiores a la media, asocia-
dos con inversiones a largo plazo que
se enfocan en compafias con buen
gobierno corporativo. Esto quiere
decir que las empresas que invierten
en criterios ASG tienen un retorno
sobre la inversion de un 23% mayor
que aquellas que no lo hacen. En
cuanto a las companias que cotizan
en bolsa, el precio de la accion es de

un 47% mayor que aquellas que no
consideran estos criterios.

Existen tres aspectos claves o be-
neficios que construyen el caso de ne-
gocio de la Inversion Responsable:

1. Gestionar riesgos para mejorar la
rentabilidad.

2. Cumplir e impulsar el rol fiduciario
delosinversionistas institucionales.

3. Mejorarlos posiblesretornosy pro-
mover el desarrollo sostenible.

Gestion de Riesgos

La inversidn responsable es pro-
puesta como una herramienta clave
para alcanzar una evaluacion holis-
tica de los riesgos y oportunidades
asociados a los nuevos desafios en
materia de sostenibilidad. El analisis
de riesgos en materia ASG permite a
los inversionistas tomar mejores de-
cisiones y valorar mejor su inversion
en el mercado de capitales.

El Cambio Climatico es un proble-
ma global y sus consecuencias pueden
afectar de manera significativa a la
economia. Ante esto, el sector finan-
ciero se esta preparando parala llama-
da“incertidumbre climatica”.

Segun el Informe de Riesgos del
Foro Econdmico Mundial, de 2019,
cinco de los diez riesgos de mayor re-
levancia para las empresas se concen-
tran en las consecuencias del cambio
climatico: los eventos climaticos ex-
tremos, los desastres naturales, el fra-
caso en mitigaciony adaptacion clima-
tica, los desastres naturales por causa
del hombre, entre otros.

Un estudio del Financial Stability
Board, sobre riesgos del cambio clima-
tico, analizé a mas de 11.000 empresas
cotizadas en 40 paises y su conclusion
fue que, en promedio, el valor de mer-
cado de las companias se reduciria un
2%y 3% por causa de estaincertidum-
bre climatica. Aunque las mas expues-
tos podrian perder el 20%.

Por ello, los inversionistas estan
pidiendo a las empresas que se tomen
en serio el cambio climatico y sean mas
transparentes con los riesgos que tie-
nen en sus negocios. Un ejemplo es la
firma de inversion Blackrock, que ges-
tiona casi siete billones de dolares; se-
gun un informe de administracion de la
compafia, de 2019, ahora esta llevando
a cabo mas reuniones, ademas de sus
conocidas cartas, para presionar a las
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empresas sobre |os riesgos climaticos.

En Ameérica Latina, la importancia
de la inclusion de los criterios ASG en
las practicas y en las decisiones de in-
version es cada vez mas relevante, sien-
do actualmente valoraday monitoreada
por los inversionistas de la region.

Enlaregion, los paises mas activos
en incorporar esta vision holistica de
los riesgos son Brasil, Colombia y Mé-
xico, calificados por el Informe de Pro-
greso Global de la Red de Banca Sos-
tenible, de la Corporacion Financiera
Internacional (IFC).

Cumplir e impulsar el rol fiduciario

La evolucion de la Inversion Res-
ponsabley su vinculo con el deber fidu-
ciario atravesaron tres generaciones
en las Ultimas décadas.

La primera generacion fue a prin-
cipios del 2000, cuando los inver-
sionistas empezaron a comprender
la importancia de los asuntos ASG
en sus decisiones de inversion, im-
pulsado por un informe encargado
por el UNEP Fl a la firma de aboga-
dos Freshfields Bruckhaus Deringer.
Este concluyd que la integracion de
las consideraciones ASG en el anali-

sisde inversiones es claramente per-
misible y posiblemente se requiera
como parte del deber fiduciario.

La segunda generacion de inver-
sionistas estuvo apalancada por la

Directora Ejecutiva GNE:

10 riesgos en términos de calidad de vida 10 riesgos segun su impacto en los negocios

1. Eventos climaticos extremos.

2. Fallas en mitigacion y adaptacion al
cambio climatico.

3. Desastres naturales.
4. Fraude cibernético.
5. Ciber ataques.

6. Desastres ambientales provocados por el
hombre.

7. Migracion involuntaria.

8. Pérdida y colapso de la biodiversidad.
9. Crisis del agua.

10. Burbujas econdmicas.

1. Armas de destruccion masiva.

2. Fallas en mitigacién y adaptacion al
cambio climatico.

3. Eventos climaticos extremos.
4. Desastres naturales.

5. Crisis del agua.
6. Pérdida y colapso de la biodiversidad.

7. Fraude cibernético.
8. Ciber ataques.

9. Desastres ambientales provocados por el
hombre.

10. Epidemia de enfermedades infecciosas.

Fuente: World Economic Forum Global Risks Perception Survey 2018-2019.

publicacion del informe “El Deber Fidu-
ciario en el Siglo XXI"(“Fiduciary Duty in
the 21st Century”), en 2015, una inicia-
tivade PRIy UNEP FI. Sefalaba que no
considerar todos los factores de valor
de inversion a largo plazo, incluidos los
criterios ASG, es una falla del deber fi-
duciario, por lo que propuso un progra-
ma con once hojas de rutas.

En 2015, con la aprobacion de la
Agenda 2030 de Naciones Unidas y
sus 17 Objetivos de Desarrollo Soste-
nible, se hadejado claro que lacomu-
nidad global de paises se apoya fuer-
temente en el sector privado para
resolver algunos de los problemas
mas urgentes que enfrenta el plane-
ta. Se esta pidiendo a las empresas
y a los inversionistas institucionales

que contribuyan al logro de los ODS a
través de sus actividades empresa-
riales, distribucion de activos y deci-
siones de inversion. De este modo, la
tercera generacién de inversionistas
esta empezando a medir, contabilizar
e integrar el impacto de sustentabili-
dad en sus actividades de inversiony
estd aun en proceso de maduracion.

Mejorar los posibles retornos y
promover el desarrollo sostenible

El desarrollo sostenible ofrece
oportunidades de negocio para los
inversionistas institucionales, ade-
mas protege los rendimientos de
su inversion. Segun el Business and
Sustainable Development Commis-
sion, se espera que las oportunida-
des de mercado, relacionadas con la
agenda de los Objetivos de Desarrollo
Sostenible, movilicen de $5a 7 trillo-
nes de dolares al afo para 2030.

Actualmente, el 52% de los ac-
tivos financieros en Europa ya se
gestiona incorporando criterios ASG,
otros ejemplos adelantados son Ca-
naday Australia.

Enresumen, la Inversion Respon-
sable genera beneficios en términos
de maximizacion de rentabilidades
ajustadas por riesgo, potencia el rol
fiduciario de los inversionistas ins-
titucionales y contribuye a un desa-
rrollo sostenible de cara a la Agenda
2030 de Naciones Unidas.
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PRINCIPIOS PRI

Creciente
interes por
la inversion
responsable

PRI trabaja con una red interna-
cional de signatarios para poner
en prdctica los seis Principios
para la Inversién Responsable.
PRI tiene como objetivo entender
elimpacto que las cuestiones am-
bientales, sociales y de gobierno
corporativo tienen en las inversio-
nes y quiar a los signatarios para
integrar estos asuntos a sus deci-
siones sobre las inversiones.

Desde 2006, la iniciativa PRI es
una aliada estratégica para la
Agenda de Trabajo en temas de
inversion responsable y finanzas
sostenibles.

Avances regionales y
desafios

Durante el Covid-19y la crisis
de salud, cada vez mas inversio-
nistas a nivel mundial han avan-
zado para incorporar una agenda
con temas ambientales, sociales
y de Gobierno Corporativo (ASG).
Este hecho también esta impul-
sando la consolidacion de la in-
version responsable que en Lati-
noameérica parece cada vez mas
una realidad.

Desde 2020 y 2021, mas in-
versionistas vienen trabajando
en la definicion de planes de con-
tingencia y en la reorientacion
de estrategias y operaciones
organizacionales en respuesta
a la crisis por la pandemia, que
evidencid que los riesgos sisté-
micos pueden afectar el normal
desempefio de la economia glo-

bal y que deben ser tenidos en
cuenta de forma mas estratégica
e integral.

En el reporte anual de ries-
gos, el Foro Econdmico Mundial
menciona que no actuar frente
al cambio climatico es el princi-
pal riesgo que puede afectar la
economia global en los préoximos
anos. Frente a esta realidad es
clave que los inversionistas en
Latinoamérica fortalezcan sus
capacidades de entender como
el cambio climético puede influir
en sus portafolios.

En este camino, Eduardo
Atehortua, Director LATAM (Ex-
Brazil) de PRI, apoya a los signa-
tarios, evaluando principalmente
el desempeno del cambio clima-
tico. Asimismo, PRI participa ac-
tivamente enlanegociacion de la
COP26, promoviendo la adopcion
de iniciativas que a los inversio-
nistas institucionales ayuden a
fortalecer sus capacidades alre-
dedor de este tema material y de
la Agenda de Paris.

Atender la emergencia ocupa
un lugar central en el mundo, en
la iniciativa PRI y en las agendas
de los signatarios de Latinoamé-
rica, que hoy suman, aproxima-
damente, 75, liderando esta lista
México, Colombia, Chile y Perd.

La Inversion Responsable y
la adopcion de los Principios
PRI en Bolivia

ICR Systems & Management
forma parte del GRI Community

Lilian Maria Arzabe Villanueva

y, desde el 2020, es signatario de
los Principios de Inversién Res-
ponsable apoyados por Nacio-
nes Unidas, PRI, www.unpri.com.
Como signatarios estamos com-
prometidos a contribuir a un sis-
tema financiero sostenible, para
ello facilitamos el entendimiento
del desarrollo sostenible para las
inversiones y apoyamos a los in-
versionistas institucionales para
que puedan incorporarlos en sus
politicas, en sus modelos de in-
version, en los activos de inver-
sion, en sus estrategiasy en sus
procesos.

En el contexto de nuestra mi-
sién, en Bolivia lideramos la pre-
sentacion de los Principios de In-
versién Responsable PRI dentro
de un ciclo de webinars (2020),
gue genero mucho interés sobre
la importancia de integrar los
factores ambientales, sociales
y de gobierno corporativo (ASG)
por parte de los inversionistas
institucionales.

Asimismo participaron en
estos webinars otros actores
importantes en Bolivia, como la
Bolsa Boliviana de Valores S.A,
iBolsa Sociedad de Titularizacion
S.A, ASOBAN, el Pacto Global Bo-
livia y las mejores practicas del
mercado boliviano en desarrollo
sostenible, como Laboratorios
Bago6 de Bolivia S.A, Banco Fie
S.Ay Banco Solidario S.A.

A partir de esta sensibili-
zacion del por qué y para qué,
son importantes la inversion
responsable y los factores ASG
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con cumplimiento a los 6 Prin-
cipios PRI. Se adhirieron cinco
organizaciones en Bolivia a los
Principios de Inversion Res-
ponsable (PRI) para centrarse
en la integracion de los facto-
res ASG a la toma de decisio-
nes de inversion.

Los signatarios en Bolivia
son: Fortaleza SAFI, Compafia
de Seguros y Reaseguros For-
taleza S.A., CAPCEM SAFI S.A.,
Capital SAFIS.A. e ICR Systems &
Management SRL.

Desafios para Boliviay
laregion

Si bien a nivel regional se
pueden destacar importantes
avances, las instituciones en
Latinoamérica evidencian aun
una importante brecha a cerrar.
Es asi que, segun evaluacio-
nes realizadas por la iniciativa
ALAS20, existen aun muchos
desafios para optimizar la in-
tegracion de los factores/ma-
terias ASG en los procesos de
anélisis y, principalmente, en
la toma de decisiones de inver-
sion por parte de propietarios 'y
administradores de activos.

En Bolivia, los avances hacia
la inversién son impulsados fun-
damentalmente, a pesar de la
importancia de un futuro marco
legal del sector publico, por la
iniciativa privada. Es asi que el
sector privado impulsara el con-
ceptodelainversionresponsable
a través de mejores practicas,
siendo el principal desafio para
los inversionistas instituciona-
les en Bolivia, y que son ahora
signatarios PRI, publicar politi-
cas e informacion respecto de
la consideracién ASG e integrar
estos factores en los procesos
de inversion en forma transversal

Systems &
Management SRL

y através de las diferentes clases
de activos, de estrategias de in-
version y particularmente en la
toma de decisiones.

Los inversionistas institucio-
nales en Bolivia se caracterizan
por ser grandes actores en el
mercado y por tener un deber fi-
duciario cuyo cumplimiento pasa
por elegir portafolios eficientesy
el continuo monitoreo de sus in-
versiones. En este contexto pue-
den los entornos cambiantesy la
incertidumbre dificultarles ese
proceso, generando la necesidad
de mas y mejor informacion so-
bre laresiliencia de las empresas
en las que invierteny como éstas
generan mecanismos para hacer
frente a dichos cambios. Estos
cambios empujaran, entonces,
a los inversionistas a incorporar
informacion ambiental, social y
de gobierno corporativo (ASG)
en sus propias politicas de in-
version y a demandar mas infor-
macién de las empresas en las
cuales invierten, en linea con los
Principios de Inversién Respon-
sable PRI de las Naciones Unidas.

El que actores tan relevan-
tesadoptenbuenaspracticasde
gestion de recursos de terceros

Para mayor informacion:

y demanden mayor informacion
ASG, contribuira, ademas, a que
las empresas en Bolivia interna-
licen de mejor manera los cam-
bios en el entorno y los riesgos
alos que estan expuestas y que
generen mejores respuestas
estratégicas, aumentando con
ello su resiliencia que generara
un impacto positivo en el desa-
rrollo sostenible, en los efectos
del cambio climatico y en la
preservacion del planetay enla
biodiversidad.

El dinamico escenario en el
cual nos encontramos, los be-
neficios de la integracion ASG y
los grandes y profundos desa-
fios que éste presenta son un
llamado para movilizar el flujo
de capital a través de la inver-
sion responsable y la inversién
de impacto en Bolivia. Por eso
invitamos a las AFPs, a todos los
fondos de inversion y a las com-
panias de seguro a sumarse a
esta iniciativa que implica nue-
vas oportunidades de negocio,
y un trabajo conjunto que con-
tribuira al destino de recursos
monetarios con elementos nece-
sarios para impulsar las finanzas
sostenibles.

Lilian Maria Arzabe Villanueva, CFA

Doctor of Finance and Economics PhD, Eberhard-Karls-

Universitat Tibingen Alemania

Master of Science - MS Sustainable Development,

Leuphana University of Lineburg Alemania

Master in Sustainable Finance, Business School

Lausanne -Suiza

www.icr-sm.com / larzabe @icr-sm.com

Tel.: ++ 5912 2724230 / 7257526
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El camino del
PRI en la region

En 2006, las Naciones Unidas publi-
co, con el fin de promover la Inversion
Responsable en el mundo, seis princi-
pios que fueron desarrollados por un
grupo de profesionales de la inversion
como un reflejo de la creciente impor-
tancia de las cuestiones ambientales,
sociales y de gobierno corporativo
para las prdcticas de inversion.

PRl inici6 activi-
dades en América
Latina.

PRI designé un
responsable de la
regién hispanoha-
blante. Se sumé
como signatario
Moneda AM en
Chile.

En 2019, la consolidacion de la
presencia del PRI en América Latina
también se enfoco en fortalecer la
relacién con organizaciones claves
en el ecosistema de inversiones.

El cambio climatico en las
acciones del PRI

De acuerdo al Informe de Progreso
Global de la Red de Banca Sostenible
(SBN), de la Corporacion Financiera
Internacional (IFC), miembro del Gru-
po Banco Mundial, existen USS23 bi-
llones en oportunidades de inversion
climatica en 21 paises de mercados
emergentes. El IFC calcula que, para
aprovechar esas oportunidades, los
mercados emergentes deben aumen-
tar la participacion de los préstamos
climaticos en sus carteras de un 7%
actualmente, al 30% para 2030.

Con datos hasta septiembre de
2019, la iniciativa Principios para la
Inversién Responsable (PRI), de la
ONU, tenia a 2.600 signatarios, en
relacion a las 1.000 empresas en
2013. Esto significo mas de USS$S89
trillones gestionados y mas de 469
firmantes propietarios de activos.
De ellos, 78 son latinoamericanos.

1° Conferencia
Latinoamericana
de Inversiones
Responsables en
Chile.

Crecimiento del
54% de signa-
tarios en paises
como: México,
Chile, Colombia,
Perd, Argentina'y
Costa Rica.

El PRI ha estado muy activo para
instalar la importancia de la transi-
cion global para reducir las emisio-
nes de carbono.

Durante la Cumbre de Accion
Climatica en Nueva York, 12 impor-
tantes aseguradoras y fondos de
pensiones, que representan 2.4 bi-
llones de USD, se han comprometi-
do a descarbonizar sus portafolios
hasta 2050, a través del “UN Net-
Zero Asset Owner Alliance”, iniciati-
vade UNEP Fly PRI, con el apoyo de
WWEF y Mission 2020.

Por su parte, el PRI se sumé a la
Marcha Mundial por el Clima, y junto
con sus colaboradores y aliados par-
ticiparon de las marchas ciudadanas
en Parisy Nueva York.

Por otro lado, la mayor confe-
rencia PRI en Persona se realiz6 en
Paris (2019) y atrajo a mas de 1.700

Signatarios del PRI

Canada 129 (+23)

EE.UU. 500 (+100)

Brasil 49

América Latina (sin Brasil) 29 (+18)*
Africa 91 (+11)

Europa 1200

Asia (China + Japon y resto de Asia) 197
Australia & NZ 178 (+16)

*Entre paréntesis se indica el crecimiento de signatarios
en 2019.
Fuente: PRI

En 2019, PRI ya tenia a
2.600 signatarios, en
comparacion alas 1.000
empresas en 2013.

Seminario “ESG
in Credit Risk”
apoyado por
Moneda AM.

personas de mas de 50 paises. El
tema fue “Inversién Responsable
en una era de transicion urgente”,
misma que tenia el objetivo de re-
flejar la creciente evidencia de una
emergencia climaticay cambio so-
cial dramatico. Esta conferencia
se sumo a los 14 foros climaticos
organizados en 2018 por PRI, en 10
paises.

Durante el 2019, ante la emer-
gencia ambiental por los incendios
en el Amazonas, el PRI emitié una
Declaracion, firmada por 230 inver-
sionistas con mas de USD $ 16 trillo-
nes de fondos administrados, que
pedia una respuesta ante los devas-
tadores incendios. Esta declaracion
pedia que las empresas aborden la
deforestacion como un asunto ma-
terial financiero, y un riesgo de mer-
cado y de reputacion.



Inve(tir en el
medio ambiente es

En BNB SAFI invertimos en la empresa Bosques Amazonicos
S.A.C., que busca recuperar y maximizar el valor de los bosques
amazonicos para contribuir a preservar la biodiversidad y el
desarrollo economico social y ambiental.

-
BNB | =
Sociedad Administradora de
Fondos da Inversion S.A.

Esta entidad es supervisada por ASFI. La supervision de ASFl no implica una
recomendacion o aval respecto a fa inversion efectuada en un Fondo de inversion.

TE INVITAMOS A SER PARTE DE:

APP-CREDIT

Una solucién digital que vincula la
oferta y demanda de capacitacion
y acceso a financiamiento.

Direccion oficina central: Contacto:

sy
CALLE CLAUDIO ALIAGA #1239 ENTRE GABRIEL 2-2771711 @ credit

RENE MORENO Y ENRIQUE PENARANDA.
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Inversion
responsable en

LATAM: de la
teoria a la practica

Por: Eduardo Atehortua,
Director PRI Latam (ex-Brazil)

[ | Principles for
[ ] | Responsible
EEn Investment

Desde 2018, PRI viene trabajando en
su mision de contribuir a la expan-
sién de la inversion responsable en
Ameérica Latina hispanohablante.
Tres afnos después de iniciar dicho
proceso, estamos viendo cada vez
mds cerca la posibilidad de entrar
en una fase de consolidacion de
esta prdctica en, al menos, 4 mer-
cados: México, Colombia, Chile y
Pert; y ademds poder seguir expan-
diendo nuestra presencia en Boli-
via, Uruguay, Costa Rica, Panama,
Republica Dominicana, Argentina y
Ecuador.

Particularmente, Bolivia es un mer-
cado en donde PRI tienen una pre-
sencia cada vez mas importante y
esto se ve reflejado en las cinco or-
ganizaciones con las que ya traba-
jamos: Capital SAFI, ICR Systems &

Management, Capcem SAFI, Asequ-

radora Fortaleza y Fortaleza SAFI.

Pero también tenemos la oportuni-

dad de seqguir expandiendo la ope-

racion en los proximos afnos. Por
esta razon, en 2022 trabajaremos
en dos objetivos:

1. Motivar a los actuales signa-
tarios para que participen ac-
tivamente en las iniciativas
regionales desarrolladas por
PRI, lo cual permitira fortalecer
sus practicas de inversion res-
ponsable y les permitira sequir
siendo referentes en el merca-
do local.

2. Trabajar de forma colaborativa
con nuestros signatarios en Bo-
livia para que nos ayuden, desde
su experiencia, a motivar a mas
organizaciones a que se sumen
alainiciativa.

Reto 2022: pasar de la teoriaa
la practica

- Piloto comunidad de
practica reporte

Aprovechando el afno sabati-
co de evaluacion a signatarios en
2022, consideramos que es una
oportunidad Unica para que el PRI
se centre en un compromiso pro-
fundo con nuestros signatarios
para analizar tendencias y compar-
tir practicas para cerrar brechas
regionales. Entre febreroy abril or-
ganizaremos, al menos, cinco es-
pacios para socializar preguntas y
compartir mejores practicas entre
los signatarios del PRI en LatAm
(exBrazil).

- ICIL fase 2

Dado los buenos resultados de
la fase 1de ICIL, para 2022 trabaja-
remos para que los participantes en
ICIL desarrollen un Plan de Accién
Climatica de Inversionistas (ICAPs)
que permita evidenciar practi-
cas asociadas con: alineacion con
TCFD, identificacion de riesgos cli-
maticos, desarrollo y analisis de es-
cenarios, y definicion de métricas
para monitorear el cambio climati-
co en portafolios.

- Engagement colaborativo

En 2022 esperamos acompanar
iniciativas en Colombia y Chile que
demuestren la importancia de ge-
nerar espacios de interaccion entre
empresas e inversionistas de la re-
gion para abordar temas ASG. Des-

pués de tres afos desarrollando la
operacion del PRI en LatAm (exBra-
zil) es cada vez mas evidente que en
mercados de renta variable local las
estrategias de engagement cola-
borativo seran claves para generar
impactos sociales y ambientales en
esta clase de activos.

- Derechos humanos

Globalmente, PRI pretende
gue sus signatarios implemen-
ten los principios rectores de
DDHH, aumenten la rendicién de
cuentas, promuevan politicas
publicas y mejoren, de manera
significativa, la coleccién de data
e informacion. Desde LatAm apo-
yaremos iniciativas que permitan
fortalecer conocimientos para
implementar los principios recto-
res de DDHH.

En conclusion:

Desde PRI LatAm (exBrazil), en
2022 sequiremos alineando nues-
tro trabajo con la nueva estrategia
global al 2024, la cual fue construi-
da considerando que nos enfren-
tamos a crisis interrelacionadas: la
pandemia de Covid-19, los desafios
ambientales y la profundizacion de
las desigualdades sociales. Las si-
tuaciones complejas que estamos
viviendo en la regién, con evidentes
fracturas sociales y grandes retos
ambientales, nos deben motivar a
trabajar para que la inversion res-
ponsable trascienda la incorpora-
cion de factores ASG y nos enfoque-
mos en generar un impacto positivo
en nuestraregion.
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de Finanzas

CEPB

Confederacién de Empresarios

Sostenibles|

Desde 2020, Pacto Global lleva ade-
lante la Mesa de Finanzas Sosteni-
bles, misma que se ha concentrado
en atraer a los representantes y ac-
tores de los sectores financieros mds
importantes del pais para, en una pri-
mera etapa, socializar y sensibilizar
los conceptos bdsicos y generales
sobre finanzas sostenibles, y a futuro
enfocarse en principios y estandares
especificos para banca, seguros y
mercados bursdtiles.

Los objetivos que cumple esta mesa

de trabajo son:

- Promover la adopcion de sistemas
de gestion de riesgos ASG y clima-
ticos.

« Canalizar recursos del sistema
financiero hacia actividades con
mayor impacto en el desarrollo
sostenible.

« Fomentar transparencia y una vi-
sion de largo plazo en las decisio-
nes financieras.

La Mesa de Finanzas Sostenibles,
como las demas mesas de trabajo de
la red, estd compuesta por una con-
traparte de Naciones Unidas, en este
caso a través de la Oficina del PNUD en

Bolivia, y lideres empresariales adheri-
dos a Pacto Global, siendo éstos Capi-
tal+ SAFly BancoSol. La mesa también
aglutina como miembros a los gremios
mas representativos del sector, siendo
ASOBAN y ASOFIN miembros y actores
activos dentro de ésta.

En su totalidad, la Mesa de Finan-
zas Sostenibles estd compuesta por
18 miembros activos que se reunen
semanalmentey coordinan las accio-
nes de la misma. Estos son: Alianza
SAFI, Camara Alemana AHK, ASO-
BAN, ASOFIN, BancoSol, BBV, BDP,
Banco Fie, Banco Fassil, Banco de
Credito de Bolivia, CAINCO, CAPCEM,
Capital+ SAFI, FINRURAL, Fortaleza
SAFI, Fundacion IES, FUNDAPRO e
ICR Systems & Management.

Los avances que hubo en el tema
inician con el primer hito, la consoli-
dacion de la Mesa de Finanzas Soste-
nibles, trayendo al didlogo a los gre-
mios mas representativos del sector
en el pais, instituciones financieras
del sector privadoy el sistema de Na-
ciones Unidas.

El siguiente gran paso ha sido
comunicar y sensibilizar, de manera
directa, a los directorios y alta geren-

Privados de Bolivia

cia de los 16 bancos mas grandes del
pais sobre la importancia, urgencia y
oportunidad de negocio que involucra
tomar acciones en esta tematica, den-
tro de un encuentro internacional con
representantes de la banca a nivel re-
gional, avanzados en la materia.
Siguiendo bajo la linea de promo-
cion y sensibilizacion, siendo la prime-
ra etapa en la estrategia de la Mesa, la
reciente realizacion del primer Foro
Internacional de Finanzas Sostenibles
con sus tres dias de enfoques espe-
cificos 1) Perspectivas en la Region 1)
Cambio Climatico y Ill) Estandares y
Directrices Mundiales, potenciando el
alcance del mensaje que tiene como
objetivo transmitir la Mesa de Finanzas
Sostenibles. Este foro fue el primer en-
cuentro internacional con la finalidad
de visibilizar y promover los avances a
nivel regional y global en materia de Fi-
nanzas Sostenibles. Atrayendo a mas
de 500 espectadores del sector finan-
ciero y publico en general, y reunien-
do a mas de 30 expertos nacionales e
internacionales de organizaciones del
sector financiero, empresas privadas,
gremios, organizaciones multilatera-
les y representantes de las Mesas de
Finanzas Sostenibles de la region, el
Foro se encargé de inspirar y fomen-
tar que mas actores (publicos y priva-
dos) se sumen aimplementar mayores
practicas, productos y servicios en el
marco de las Finanzas Sostenibles
Concluyendo e incorporando a la
discusion, la perspectiva nacional y si-
tuacion actual, con apoyo de la oficina
del PNUD en Bolivia, se ha generado
una hoja de ruta para la Mesa de Finan-
zas Sostenibles y para la aceleracion
de las finanzas sostenibles en el pais,
contemplando un mapeo actual y si-
tuacional de los progresos a la fecha.
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BBV y un mercado
de valores sostenible

La Bolsa Boliviana de Valores (BBV)
tiene como iniciativa generar accio-
nes concretas que logren reorientar
los flujos de capital hacia una eco-
nomia mds sostenible a través de los
Bonos Temadticos y, asi, lograr un sis-
tema financiero orientado a la inver-
sién responsable, sostenible y de im-
pacto a largo plazo, que se preocupe
por el crecimiento y retorno econé-
mico, pero también por la proteccion
de la salud, mitigacion y adaptacion
al cambio climdtico y/o el aporte a la
lucha contra la desigualdad.

El desarrollo sostenible es respon-
sabilidad colectiva de gobiernos,
empresas y personas, y la BBV esta
comprometida a trabajar en coope-
racion con esos sectores, dentro del
marco de los mecanismos del mer-
cado, hacia unas metas ambientales
comunes.

La BBV tiene el compromiso de
trabajar para desarrollar un mercado
de valores sostenible. Bajo este con-
texto, se enfoca en dos frentes:

- En generar las condiciones para
que en el mercado se puedan
tranzar bonos verdes, sociales o
sostenibles (que en conjunto son
llamados Bonos Tematicos) para
que los inversionistas puedan
orientar sus recursos a proyectos
con impacto positivo.

- Y en que las empresas emisoras
puedan tener las condiciones
para incorporar la sostenibilidad
en sus operaciones, ser respon-
sables por sus impactos y asumir
acciones que aporten a mejorar
nuestro planeta.

Para el primer caso, la Bolsa ha
publicado su Guia de Bonos Temati-
cos, que tiene como objetivo brindar
a los emisores las directrices nece-
sarias para la emision de éstos para
promover el desarrollo de una eco-
nomia sustentable. Para el segundo
caso, se esta trabajando en el de-
sarrollo de una Guia de Elaboracién

BBV

Bolsa Boliviana de Valores

de Informes ASG para emisores, que
tiene el objetivo de guiarlos a incor-
porar la sostenibilidad dentro de sus
operaciones.

Adicionalmente, se ha trabajado
en impartir capacitacionesy sensibi-
lizaciones a los actores del mercado
de valores para generar concienciay
mostrar la importancia de la soste-
nibilidad en todas las acciones que
realiza la BBV, no solo a nivel laboral,
sino a nivel personal. Incorporar la
sostenibilidad en el dia a dia ya no es
una opcioén, es una obligacion que se
acentud alin mas con la pandemia del
Covid-19.

La operativa de la BBV hace que
la institucion contribuya a mas de
un ODS, realizando esfuerzos impor-
tantes para lograr que, poco a poco,
todo su accionar vaya girando hacia
la sostenibilidad.

La BBV esta proyectando, como
primer objetivo hacia el 2022, contar
conun emisor de bonos tematicos en
el mercado, teniendo la certeza de

que este es el primer paso para de-
sarrollar un mercado sostenible. Del
mismo modo, esta trabajando en una
segunda version de la guia de Bonos
Tematicos para mejorarla e incluir
mas alternativas de instrumentos
sostenibles.

Por otro lado, la institucion se
compromete a seqguir concientizan-
do al mercado de valores en lo vital
de las finanzas sostenibles, a través
de webinars, cursos, talleres, etc.

Ademas, realizara los esfuerzos
necesarios para que las empresas
puedan incorporar en sus estrate-
gias la sostenibilidad, con el objetivo
de fortalecerlas y prepararlas para
emisiones tematicas que puedan sa-
lir al mercado.

La BBV, desde su vision estra-
tégica, busca desarrollar el merca-
do de valores local para posibilitar
la emision de Bonos Verdes, Bonos
Sociales y Bonos Sostenibles, con el
objetivo de ofrecer al mercado nue-
vas alternativas de financiamiento e
inversion que aporten al desarrollo
sostenible de la sociedad boliviana,
apoyando proyectos con fines socia-
les y medioambientales que generen

unimpacto en el presente y futuro de
las nuevas generaciones.
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La inversion responsable en Bolivia

Alianza Safi S.A. ha alineado su
mision y vision a los criterios ambien-
tales, sociales y de gobernanza, asi
como a los Objetivos de Desarrollo
Sostenible desarrollados por Nacio-
nes Unidas, aportando, asi, con un
grano de arena a la inversion respon-
sable en el paisy en el mundo.

Para la entidad, la inversion res-
ponsable es definida como una es-
trategia y practica para incorporar
factores ambientales, sociales y de
gobierno corporativo (ASG) en las
decisiones de inversion y el ejercicio
activo de la propiedad. Alianza Safi
también reconoce que la aplicacién
de estos principios puede servir para
alinear mejor a los inversores con los
objetivos generales de la sociedad.

De acuerdo a Carlos Ramirez, Ge-
rente General, la organizacion ges-
tiona los criterios ASG en funcion de
un reglamento ambiental, social y de

Anibal Casanovas, Gerente Na-
cional Corporativo de Desarrollo
Comercial y Marketing, afirma que,
para el Grupo Asegurador Alianza, la
inversion responsable es importante
porque se traduce en la busqueda de
valor, a largo plazo, de diversos fac-
tores de gran importancia, y, ademas,
porque asegura un crecimiento so-
lido, dando como resultado el poder
brindar a los asegurados los mejores
beneficios de una manera responsa-
ble. Complementando a ello, se mejo-
ra la fidelizacion de los clientes.

El ejecutivo también destaca que
dentro de la compania se lleva a cabo
la practica de la vision y misién traza-
das dentro de su filosofia empresa-
rial, lo que ayuda a todo el equipo a
cumplir con los objetivos planteados
que tienen el compromiso y calidad
empresarial que caracteriza a la or-
ganizacion. “Por ese motivo, realiza-

aliona=
AN SAFIo. i

gobernanza, a partir del cual se eva-
[uan sisteméticamente la alineacion y
cumplimiento de los ODS en las inver-
siones a ser realizadas por los fondos
de inversion administrados.

Por otro lado, para las inversio-
nes de impacto se toma en cuenta
los analisis de Sistema de Analisis de
Riesgo Ambiental y Social (SARAS).

Ramirez explica que la economia
tiene un papel muy importante en la
sociedad, por eso no puede permane-
cer ajena a las necesidades de ésta.
Agrega que, actualmente, uno de los
desafios mas trascendentales a los
que se enfrenta la humanidad es el de
la sostenibilidad, a poder seqguir cre-
ciendo sin que suponga un impacto
negativo en el planeta, mitigando el
efecto devastador de la crisis clima-
tica ahoray en las futuras generacio-
nes, y reduciendo la brecha con los
colectivos mas desfavorecidos.

A alionza

GRUPO ASEGURADOR
Can.:['f.so por Siempre

mos colaboraciones con proyectos
de ayuda comunitaria y proyectos
educativos, de ello resulta necesario
decir que la inversién responsable se
vincula a nuestros valores”, agrego

Por otra parte, la organizacion ges-
tiona y adapta distintos criterios so-
ciales araiz de la coyuntura, a partir de
los cuales se cubre las necesidades y
se brinda seguridad a los asegurados.
“Al mismo tiempo, otorgamos una me-
jor experiencia gracias a la digitaliza-
cion de muchos procesos, al igual que
apoyo hacia organizaciones sin fines
de lucro”, destaco Casanovas.

Del mismo modo, el Gerente Na-
cional Corporativo de Desarrollo Co-
mercial y Marketing de la compafia
considera que el rol de los inversionis-
tas en temas de desarrollo sostenible
debe enfocarse en la digitalizacion de
todos los procesos que se realizaban
antes de forma analdgica y también

“Para lograrlo, la colaboracion del
sector publicoy el sector privado, junto
a la responsabilidad individual y colec-
tiva de los ciudadanos, es imprescindi-
ble. Consciente de ello, Alianza Safi ha
hecho de las finanzas sostenibles una
de las principales claves para construir
un futuro mas responsable”, subrayo el
Gerente General.

Del mismo modo, manifestd que
desde una perspectiva eminentemente
ética, las finanzas sostenibles se tradu-
cen como aquellas decisiones de inver-
sion que se toman valorando factores so-
ciales y ambientales. “En consecuencia,
las entidades del sector han creado una
serie de productos que integran criterios
ASG, satisfaciendo las demandas de los
clientes interesados en inversiones y
adquisiciones mas sostenibles, y contri-
buyendo, asi, a la transformacién de la
sociedad hacia un modelo de desarrollo
mas responsable”, explico el ejecutivo.

en laindustrializacion de bienesy ser-
vicios. Anade que se ve la ne-
cesidad de aportar desde diferentes
puntos, como ser, el crecimiento
econdémico, uso racional de recursos
naturalesy equidad social.

Para el ejecutivo, en Bolivia hay
muchas cuestiones que se visualizan
como un desafio en esta coyuntura de
pandemia; sin embargo, los desafios
de la inversion responsable en el pais
son la transformacion productiva, re-
forzar la capacidad del pais en materia
de alerta temprana, reduccion y ges-
tion de riesgos para la salud nacional,
ademas de garantizar el acceso a una
educacion inclusiva, equitativa y de
calidad.

A futuro, la compania espera seguir
implementando mejoras en la oferta
de sus productos y servicios, asi como
sequir inyectando sus canales digitales
coninversion en tecnologia.
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INVERSION RESPONSABLE
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Fortaleza SAFI, administrador
de fondos de inversion con mas
de USD. 431.4 millones en activos
bajo administracién, consolida su
estrategia de inversion responsa-
ble adhiriéndose como signatario
de los Principios para la Inversion
Responsable (PRI, por sus siglas en
inglés).

PRI es una red internacional de
inversores, respaldada por las Na-
ciones Unidas, cuya mision es lo-
grar un sistema financiero global
economicamente eficiente y sos-
tenible, incentivando la adopcion
de principios de inversion y promo-
viendo factores ambientales, so-
ciales y de buen gobierno corpora-

=1PRI
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tivo (ASG). Actualmente, cuenta con
mas de 4.000 signatarios en mas de
60 paises a nivel global.

En este contexto, Fortaleza
SAFI implementara acciones pun-
tuales en sus practicas de inversion
en la gestion de fondos de inversion
de acuerdo a los principios impul-
sados por el PRI. Este es un hito
importante en la estrategia de in-
version responsable de la empresa,
que se traduce en un compromiso
de incluir factores ASG como parte
fundamental en el proceso de ana-
lisis y decision de inversion para
impulsar cambios que causen un
impacto positivo en el bienestar de
la sociedad.

Linea de atencion

Al respecto, Miguel Terrazas,
Apoderado General de Fortaleza
SAFI, manifesto: “El enfoque de in-
version responsable esta alineado
a nuestra estrategia corporativa
de la compafia desde hace mucho
tiempo atras, lo cual nos permiti-
ré continuar generando valor para
nuestros inversores (personas
naturales y juridicas e institucio-
nes), para las empresas en las que
invertimos y para nuestro entorno
en general. De esta manera, mejo-
raremos la gestion de los 14 fondos
de inversion que administramos al
incorporar una mayor profundidad
en el analisis y medicion del impac-
to generado”.
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