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POR SOFÍA FUENTES 

El creciente llamado global para 
adoptar compromisos ambientales, 
sociales y de gobierno corporativo 
(ESG, por su sigla en inglés) ha 
ganado un impulso considerable en 
los últimos años. Este movimiento 
ha llevado a las empresas a reeva- 
luar sus estrategias, priorizando 
inversiones que no solo generen 
rentabilidad económica, sino que 
también tengan un impacto positivo 
en la sociedad y el medio ambiente. 

Los gobiernos a nivel mundial, 
conscientes de la urgencia de estas 
demandas, han establecido agendas 
robustas para abordar estos desa- 
fíos, en línea con los Objetivos de 
Desarrollo Sostenible de la Agenda 

2030 de Naciones Unidas, el Acuerdo 

de París y otras iniciativas inter 
nacionales. 

En respuesta, las instituciones 
financieras han comenzado a inte- 

grarcriterios ESG en sus productos 
y servicios, impulsadas no solo por 
la presión regulatoria, sino tam- 
bién por la creciente demanda de 

los inversionistas interesados en 
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la nueva era 

de productos 
financieros con 
métricas ESG 

BlackRock ofrece uno de los ETF más populares 
del mercado: el “iShares ESG Aware MSCI USA 
ETF”, que en lo que va de 2024 ha generado 
una rentabilidad superior al 16%. 

portafolios sostenibles. 
Laincorporación de estas métricas 

en las carteras ha estado impulsada 
por “una mayor conciencia sobre 
el impacto del cambio climático y 
la importancia de la sostenibilidad, 
así como una demanda creciente 

por parte de los inversionistas 

por instrumentos y mecanismos 
financieros resilientes a la acción 

climática”, sostuvo la gerenta de 
servicios de cambio climático y 
sostenibilidad de EY, Daniela Ochoa. 

   

Transición a lo sostenible 
El camino para integrar métricas 
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ESG enel sector financiero comenzó 

acimentarse en la década de los 90. 

En 1995, se fundó Sustainable Asset 

Management (SAM), una gestora de 
fondos pionera en este ámbito, que 
lanzó el primer fondo de inversión 

centrado exclusivamente en activos 

sostenibles. 

Cuatro años más tarde, SAM y 
Standard and Poor's (SP), provee= 
dor global de índices financieros, 
lanzaron el Dow Jones Sustainability 
Index(DJSI), el primer selectivo con 
exposición a empresas que cumplen 
con criterios de sostenibilidad. En 

sus inicios estaba compuesto por 
228 compañías (en la actualidad 
son 325). 

Hasta la fecha, y en medio de la 
proliferación de herramientas de 

análisis comparativo para crite- 
rios ESG, este índice se mantiene 
como un referente del estándar 
global, según diversos actores del 
mercado. Sin embargo, más de 37 
mil selectivos en el mundo siguen 

estas métricas, tanto selectivos 
globales, regionales y sectoriales, 
de acuerdo con S2P. 

La oferta de productos financieros 

quecumplen conestosestándaresha 
evidenciado un fuerte incremento, 
por lo que Morgan Stanley Capital 
Intemational (MSCI) ha desarrollado 
diversas herramientas para medir 
el desempeño de diferentes vehí- 
culos de inversión sobre la base de 
estos criterios. Estas herramientas 
califican los productos en una escala 
que va de AAA, que representa el 
nivel más alto de cumplimiento, a 
CCC, que indica el nivel más bajo. 

Productos 
internacionales 

Entre los productos destacados 
en este ámbito, BlackRock ofrece 
uno de los ETF más populares del 
mercado: el “iShares ESG Aware 
MSCIUSA ETF”, que en lo que va de 
2024 ha generado una rentabilidad 

superior al 16%. 
El fondo, cotizado en bolsa, tiene 

una calificación AA por MSCI, y está 
expuesto a 277 empresas, entre las 

que se incluyen Microsoft, Apple, 
Nvidia, Amazon, Alphabet, Meta, 
Eli Lilly, JPMorgan, UnitedHealth, 
Costco y Coca-Cola, entre otras. 
Tiene una comisión de 0,15%. 
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Otro vehículo de inversión rele- 

vante para el mercado es el “JPMor- 
gan ESG Emerging Markets Equity 
Fund”, diseñado para “proporcionar 
crecimiento de capital a largo plazo 
invirtiendo principalmente en 
empresas de mercados emergentes 
con características ambientales y 
sociales positivas o en compañías 
que demuestren mejoras en estos 
aspectos”, según el banco. 

Este fondo ha obtenido una 

rentabilidad de 2,15% en lo que 
va de 2024, con participaciones 

destacadas en empresas como 
Taiwan Semiconductor Manufac- 

turing Company (TSMC), Tencent, 
Mahindra and Mahindra, BBVA y 
Mercado Libre. 

En lo que se refiere a la acción 
gubernamental, el académico de la 
Facultad de Ingeniería de la Uni- 

versidad de los Andes, Javier Mella, 
señaló que, a nivel internacional, 
uno de los activos más relevantes 
con estas métricas “son los fondos 

soberanos de Noruega, que aplican 
criterios de exclusión, por ejemplo, 
para la energía producida a partir 
de carbón”. 

Impulso ESG 
en Chile 

“En Chile, los pioneros en la 
adopción de métricas ESG han sido 

los emisores de valores regulados 
por la Comisión para el Mercado 
Financiero (CMF)”, sostuvo la 
ejecutiva de EY. 

Hace pocas semanas, Bci Corre- 
dor de Bolsa lanzó su Portafolio 

Accionario ESG, compuesto por 
Banco Santander, EnelChile, Latam, 
Cencosud, Parque Arauco y SQM. 
“Todas aquellas cuentan con am- 
plios y sólidos fundamentos ESG, y 
nota MSCIBBB o superior”, afirmó 
la gerenta de estudios y estrategia 
de Bci Corredor de Bolsa, Rosario 
Miquel. 

Agregó que la creación de este 
portafolio responde a “demandas 
específicas de los inversionistas”, 
y subrayó que “están cada vez más 
preocupados por la emergencia 
climática y la situación mundial 

que estamos atravesando”. 
Para entrar a esta cartera, los 

clientes deben realizar una inver- 

sión mínima de $ 3 millones, y la 
operadora recomienda una perma- 
nencia igual o mayor a un año. En 
los últimos 12 meses, el portafolio 
ha tenido una rentabilidad de 5,3%. 

Porotro lado, Santander ha mos- 
trado una actividad destacada en 

la implementación de métricas 
ESG. La entidad administra cuatro 

fondos mutuos ESG, que manejan 
alrededor de US$ 150 millones, lo 

que representa cerca del 60% de la 
participación de mercado en esta 
categoría. 

La analista de inversiones y ESG 
lead de Santander Asset Manage- 
ment, Lorena Concha, afirmó que 
estos fondos mutuos “dan acceso 

a acciones locales, de mercados 
desarrollados, renta fija local y 
latinoamericana”. 

Añadió que “estos fondos no tie- 

nen una rentabilidad determinada, 

pero sabemos que, en general, los 
fondos que dan acceso a clases de 
activo de perfil más agresivo como 
acciones obtendrán un mejor des- 
empeño en el largo plazo que los 
de fondos más conservadores”. 

Ambas ejecutivas coincidieron en 

que no existe un perfil de cliente 
específico para sus productos bajo 
estas métricas, señalando que el 
interés es transversal a edades y 
tipos de inversionistas, tanto retail 
como institucionales. 

La CMFesel principal ente encar- 
gado de supervisar el cumplimiento 
de criterios ESG en Chile, apoyada 
poriniciativas de autorregulación y 
certificaciones independientes. Hace 
unos años, implementó la Norma de 
Carácter General N'461, que “obliga 
gradualmente a las empresas bajo 
su supervisión a reportar en sus 
memorias aspectos de sostenibilidad 
y gobierno corporativo, mejorando 
así la transparencia sobre estos 
aspectos”, concluyó Mella.   

CMF pone en consulta las 
instrucciones referidas a la 

E Los focos principales 
son aplicación de 
estándares, plazos, 
verificación externa 
y diversidad de 
género en los 
directorios. 

POR ISABEL RAMOS JELDRES 

La Comisión para el Mercado 
Financiero (CMF) anunció esta 

semana que puso en consulta 
pública, hasta el 27 de septiem- 
bre, una propuesta que modifica 
las Normas de Carácter Gene- 

ral (NCG) N?30 y N* 461 para 
perfeccionar las instrucciones 
referidas a la memoria anual 

integrada. 
La NCG 461, emitida en 

noviembre de 2021, incorpo- 

ró exigencias de información 
de sostenibilidad y gobierno 
corporativo en las memorias 
de las entidades supervisadas, 
para que los inversionistas y el 
público pudieran distinguir a 
las empresas mejor preparadas 
para identificar, cuantificar y 
gestionar sus riesgos. 

Las modificaciones se agru- 
pan en cuatro áreas. La pri- 
mera hace referencia a que la 
información reportada sea útil, 
consistente y comparable, local 
e internacionalmente. 

Poreso, “en la 

para los emisores de valores 
que todavía no han reportado 
conforme a la NGC 461 y excluye 

del reporte de la memoria inte- 
grada a las organizaciones cuyo 
total de activos consolidados, 

en promedio de los últimos dos 

años, no supere UF 1 millón. 
Un tercer ámbito sujeto a 

cambios es la diversidad e 

inclusión en los directorios. “Se 

incorpora una nueva obliga- 
ción que consisten en que las 
empresas deban hacer expre- 
sa mención en la memoria a 

la existencia de políticas en 
materia de cuotas de género en 
los directorios y a comités de 
nominaciones que apoyen el 
proceso de elección de direc- 
tores de ambos sexos por parte 

    

cado de valores”. 

Sin embargo, advirtió que 
“no incluir un requerimiento 

explícito de análisis de mate- 

rialidad podría representar una 
oportunidad no aprovechada 
para hacer reportes más útiles, 
precisos y breves”. 

“El cambio normativo es un 

avance, pero es crucial avanzar 
hacia la verificación indepen 

diente. La rigurosidad en la 

información de sostenibilidad 

es esencial para la transparen- 
cia y el desarrollo robusto de los 

mercados. Sin una verificación 

independiente, pueden existir 
problemas de credibilidad”, 
apuntó. 

Por su parte, la senior ma- 
nager de assurance ESG de PwC 

propuesta se hace una — “El Cambio normativo es un avance, pero es crucial 
expresa referencia a ecc ga IVANZAr hacia la verificación independiente. La 
international ustana- FIQUTOSIdad en la información es esencial para la 
bility Standards Board 

(1SSB) de IFRS son el 

estándar internacional 
de referencia para al reporte 
de información material sobre 

sostenibilidad”, 

un comunicado. Subrayó, ade- 
más, que “no existen diferencias 
significativas de fondo y en la 
mayor parte de los casos dan 
mayor claridad a los requeri- 
mientos”. No obstante, para 
atenuar los costos del cambio, se 
extendió el plazo para cumplir 
los lineamientos del ISSB (NIF 

S1y 82), al ejercicio 2026, que se 
reporta en 2027. 

La segunda modificación 
tiene que ver con la flexibili- 

dad, porque extiende en un año 
el plazo de implementación 

  

de los accionistas”, consignó el 
documento. 

Por último, la propuesta 
consideró ajustes en materias 
como la adhesión a códigos de 

gobierno corporativo; adapta- 
bilidad laboral; y acoso laboral 
y sexual. 

Reacción de expertos 
El líder de sostenibilidad de 

Deloitte, Gabriel Acuña, aseguró 
a DF que la modificación “es un 

gran avance hacia la estandari- 
zación y coherencia” y resaltó 
que la proporcionalidad “evita 
que estos requerimientos sean 
una barrera de entrada al mer- 

transparencia”, dijo Gabriel Acuña, de Delortte. 
Chile, María Ignacia García, 
valoró que la propuesta calme 
las dudas sobre la aplicación de 

las nuevas normas IFRS a nivel 

local, y destacó que el proyecto 
“pone sobre la mesa el tema 
de la verificación externa, que 
es algo poco común a nivel 
nacional”. 

Eso sí, puntualizó que “el 
proyecto de ley de cuotas avan= 
za en paralelo y es una idea que 
ha suscitado controversias. Es 

importante destacar que para 
efectos de esta norma, se trata 
de un requerimiento de divul- 

gación, al igual que el resto de 
las materias que se piden”.
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