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Titulo: Las tres grandes novedades que le esperan alainversién ESG en Chile

Ministerio de Hacienda alista “taxonomia verde”:

Las tres grandes novedades

que le esperan a la

inversion ESG en Chile

[ S

Una serie de cambios redibujarfa el panorama de los
inversionistas que siguen criterios ambientales, sociales y de
gobierno corporativo (ESG) en 2025. Mientras las empresas
locales tendrdn mads exigencias, algunos factores podrian atraer
flujos desde el extranjero y nuevos fondos podrian aparecer.

PABLO GUTIERREZ

Lallegada del verano ala zona
central del pais vino con un re-
cordatorio de que la crisis clima-
tica sigue creciendo: muiltiples
incendios esparciendo humo
por los hogares de practicamen-
te todo Santiago. Y con riesgos
fisicos y de obsolescencia —en
un mundo que se aleja de los
combustibles fésiles— hacién-
dose cada vez mds patentes, los
inversionistas deberdn estar par-
ticularmente atentos a las ten-
dencias que se

norma que modifica la anterior
NCG 461 y que obliga a las em-
presas chilenas a reportar su
comportamiento en materias
ESG a través de sus memorias
corporativas. “Es probable que
atin persistan desafios significa-
tivos, especialmente en el alinea-
miento con estdndares como
SASB (Normas de Contabilidad
de Sustentabilidad)”, prevé.

Y una tercera novedad se rela-
ciona con los fondos de inver-
sién enfocados en ESG, los que
enfrentarfan una etapa de ajus-

tes en medio de

continten ins-
talando en el
mundo.

En efecto, las
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cambios regu-
latorios abor-
dando su reza-
go en la mate-

inversiones

sostenibles en Chile comenza-
rdn 2025 con tres grandes nove-
dades para los portafolios.

Una es la taxonomia verde
que pronto dard a conocer el Mi-
nisterio de Hacienda y que per-
mitird establecer las dreas pro-
ductivas que pueden etiquetarse
como sostenibles. Esto harfa
“que lleguen flujos de inversio-
nes verdes de otras regiones, fa-
cilitando y potenciando la llega-
da de inversionistas extranjeros
al pais”, segtin Fanny Tora, socia
de Sostenibilidad y ASG en For-
vis Mazars.

Otra es a nivel corporativo.
“El 2025 serd clave para obser-
var cémo las empresas han res-
pondido a los cambios introdu-
cidos con la NCG 519, que fue-
ron implementados con plazos
ajustados”, dice Allan Ugarte,
especialista de sostenibilidad en
VanTrust. Con ello, alude a la

ria. “Las admi-
nistradoras de fondos locales
van a seguir fortaleciendo sus
metodologias internas para me-
jorar el proceso de integracién
ESG en los fondos existentes”,
dice Ricardo Miranda, analista
ESG en Bci Asset Management
(AM).

A continuacién, conozca en
detalle los tres desafios que se
vienen para las inversiones ESG
en Chile durante 2025.

Transicién en reportes

Los reportes anuales con in-
formacién ESG comenzardn a
cambiar a partir de 2025. Y, con
ello, también variarfan las exi-
gencias del mercado. “Se espera
que se consoliden los reportes
ESG de las empresas, pero sobre
todo que el sector financiero em-
piece a utilizar esa data y que los
propios inversionistas comien-

cen a desafiar a las empresas,
exigiendo reportes mds profun-
dos, auditados y no esperar que
la CMF fiscalice y multe para
cumplir la regulacién”, dice To-
ra, de Forvis Mazars. La eviden-
cia muestra que los activos con
mejor desemperio en estas mate-
rias reflejan rendimientos mds
altos que el resto.

Las memorias que vienen fun-
cionarfan, mds bien, como una
prueba antes de que se comience
a exigir los estdndares interna-
cionales adoptados por la CMF.
“En cuanto a la transicién hacia
las normas ISSB Sy S2, espera-
mos que algunas empresas mds
grandes comiencen a adoptar
por adelantado estos estandares.
Sin embargo, es poco probable
que en 2025 se puedan extraer
conclusiones robustas sobre la
calidad general de estos repor-
tes”, dice Ugarte, de VanTrust. Y
recuerda que “en 2024 la CMF
emiti6 ‘llamados de atencion’ re-
lacionados con los bajos niveles
de calidad de reporte especial-
mente en estos puntos”.

“La implementacion de estdn-
dares internacionales mds soli-
dos y el fortalecimiento de las ca-
pacidades de reporte de las em-
presas podrian jugar un papel
clave en aumentar la confianza
de los inversionistas”, cree, en
tanto, Gabriel Acufa, lider de
sostenibilidad en Deloitte.

Asf, algunos esperan una ma-
yor calidad en los datos reporta-
dos. “Las compaiifas chilenas
mostrarfan un mayor grado de
madurez respecto a sus reportes
integrados, gracias al ejercicio
de la NCG 461", dice Miranda,

La taxonomia verde que definird la
como sostenibles.

de Bci AM. “La mayor divulga-
cién viene de la mano también
con un fortalecimiento de los
equipos y capacidades en torno
alasostenibilidad a nivel corpo-
rativo”.

La esperada taxonomia

El préximo 10 de enero, el Mi-
nisterio de Hacienda lanzard el
anteproyecto Sistema de Clasifi-
cacién o Taxonomia de Activi-
dades Econémicas Medioam-
bientalmente Sostenibles, que
tiene por objetivo “identificar y
clasificar las actividades econé-
micas que se desarrollan de for-
ma medioambientalmente sos-
tenible, contribuyendo a la mo-
vilizacién de recursos financie-
TOos y una mayor inversién en
proyectos y actividades que fa-
vorezcan la sostenibilidad am-
biental”, segtin un comunicado
de la cartera.

Esta herramienta entregarfa
unaruta clara para que los inver-
sionistas puedan guiarse en el
mundo de las finanzas verdes.
“Dado el involucramiento que
ha habido desde el sistema ban-
cario, es posible que muchos
bancos empiecen a adoptar la ta-
xonomia a través de planes pilo-
to y fortalezcan sus estrategias
de financiamiento sostenible”,
acota Miranda, de Bei AM.

“Lo mds interesante respecto
de la taxonomia serd cémo que-
daron definidas las reglas para
su aplicacién, especialmente los
criterios técnicos de seleccién,
donde se establecen los requeri-
mientos clave”, dice Acuia, de

o el AR TR

Deloitte. Sin embargo, advierte
que “la interrogante principal
serd observar hasta qué punto
los bancos logran integrar esta
taxonomia en su estrategia ex-
pansiva de sostenibilidad, espe-
cialmente en dreas clave como la
cartera comercial grupal, que in-
cluye alas pymes. Suimplemen-
tacién marcard un hito en la ges-
tién sostenible del sector finan-
ciero”, plantea.

Ademds, “el mundo entero es-
pera ver cémo le va a Chile en la
inclusién del sector minero en la
taxonomia verde”, subraya To-
ra, de Forvis Mazars. “Ninguna
taxonomia verde del mundo in-
cluye este sector, por lo que Chi-
le estard bajo la mirada interna-
cional, especialmente de paises
como Australia y Sudafrica, para
ver c6mo nos desempefiamos en
esto”.

Inversion de fondo

En 2025, el camino se estaria
pavimentando para que distin-
tos fondos se integren al camino
de las finanzas ESG. Hoy, algu-
nos se autodefinen de ese modo
sin verdaderamente cumplir con
estdndares rigurosos al respecto.

Bajo este marco, algunos ana-
listas advierten desafios. “Para
2025, esperamos que el mercado
de inversiones ESG en Chile
contintie perfeccionandose, im-
pulsado en gran medida por la
implementacién de la taxono-
mia verde y la tendencia del
mercado a anticiparse a estos
cambios”, dice Ugarte, de Van-
Trust. “Este proceso probable-
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autoridad permitira establecer las areas productivas que pueden etiquetarse

mente provocard ajustes en las
inversiones, fondos e instru-
mentos que anteriormente se
consideraban ‘sostenibles’: pue-
de que ahora deban dejar esa eti-
queta, o alinearse con criterios
mds estrictos y definidos”.

Miranda, de Bci AM, sostiene
que es posible que se creen nue-
vos fondos temdticos en 2025,
pero estima que “una potencial
regulacién sobre la clasificacién
de fondos sostenibles podria de-
sacelerar a corto plazo el lanza-
miento de nuevos fondos, a me-
dida que los gestores de fondos
aprendan y se adapten a la nue-
va regulacién”.

“Es probable que los fondos
etiquetados como sostenibles en
Chile sigan la tendencia de Esta-
dos Unidos, donde han tenido
mds salidas que ingresos de ca-
pital”, apunta Acufa, de Deloit-
te. “Esto se debe al buen desem-
pefio de las compafifas de petré-
leo y gas, a la correccién en el
sector tecnolégico y a la falta de
rigor en la etiqueta ESG, que ha
erosionado la confianza de los
inversionistas”.

“En contraste, las emisiones
(bonos) etiquetadas —verdes,
sociales, sostenibles y ligadas a
la sostenibilidad— han mostra-
do un crecimiento constante”,
anade. “Estimamos que estas
emisiones de empresas chilenas
aumentardn significativamente,
especialmente en mercados in-
ternacionales, donde la mayor
rigurosidad y claridad en los cri-
terios de estos instrumentos ge-
neran una fuerte demanda y si-
guen atrayendo capital”.
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