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presenta ventajas competitivas y barreras de entrada a-largo plazo.

B Invierte en compa de alta calidad a nivel global que pueden
prestar unos beneficios estables a largo plazo.
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2 Fondos y Planes

Tendencias
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Las gestoras espanolas
buscan por el mundo las
mejores oportunidades

BEATRIZ PEREZ GALDON
VERA CASTELLO
MADRID

La oferta de inversién sos-
tenible ha proliferado en
los ultimos aflos como nun-
cay, de hecho, hapasadode
ser considerada una moda
auna tendencia perdurable
en el tiempo. Los fondos
ecolégicos “invierten prin-
cipalmente en acciones de
empresas cuyos productos
0 servicios promueven acti-
vamente un medioambien-
te méas limpio”, detallan en
Morningstar. Son compa-
hias de energia alternati-
va, dedicadas al control
de la contaminacion, el
tratamiento de aguas y la
eficiencia energética.

Dentro del amplio uni-
verso de productos sos-
tenibles disponibles en el
mercado, los fondos eco-
légicos ocupan una parte
muy pequena. A nivel eu-
ropeo, Morningstar habia
identificado unos 140 de
esta categoria a finales de
2020. En Espana ocurre lo
mismo, y los siete principa-
les alcanzan un patrimonio
de 548,5 millones, de acuer-
do con los datos de VDOS.

Sabadell Economia
Verde es el de mayor volu-
men, con 274,23 millones
de euros. “Distinguir en-
tre companias ganadoras
y perdedoras dentro de
este escenario es clave para
aprovechar las oportunida-
des de inversién”, aseguran
fuentes de la gestora.

El fondo tiene una ex-
posicién 100% a Bolsa y su
cartera estd compuesta
por 11 fondos incluidos en
cuatro categorias: diversi-
ficados sobre cambio cli-
matico, ESG con objetivo
de cumplimiento de los
ODS, energias limpias y
gestion eficiente del agua.
El mayor peso lo tiene en
Estados Unidos y Europa,
y por sectores destacan in-
dustria y tecnologia; un 33%
de la cartera son pequenas
y medianas companias.
Entre las seleccionadas se
encuentran Vestas y Ame-
rican Water.

Microbank Fondo
Ecolégico, de CaixaBank,

invierte en fondos inter-
nacionales ecolégicos cen-
trados en empresas de todo
el mundo que producen o
manufacturan productos
o tecnologias respetuosas
con el medioambiente, que
contribuyen con su activi-
dad a un mundo més limpio
y saludable, de fuentes de
energia alternativa y efica-
cia energética, o que con-
trolan la contaminacién
y la depuracién del agua,
entre otras. “Son sectores
con gran potencial e in-
terés cientifico para con-
trarrestar los efectos del
cambio climatico”, sefiala
la gestora.

La entidad también co-
mercializa CaixaBank In-
dex Clima Mundial, fondo
que replica el indice MSCI
World Climate Change, que
retine 1.570 empresas de
mediana y pequena capi-
talizacion de 23 paises de-
sarrollados.

Vision a largo plazo
Oscar del Diego, gestor de
Ibercaja, resume las prin-
cipales caracteristicas de
Ibercaja New Energy: “Es
un fondo de renta variable
internacional que invierte
con visiéon de largo plazo
en tematicas relacionadas
con la descarbonizacién y
sostenibilidad de la econo-
mia, entre ellas, energias
renovables, hidrégeno,
electrificacién del trans-
porte, renovacion de edi-
ficios y eficiencia energé-
tica”. Las empresas donde
el fondo tiene mayor peso
en la actualidad son Iber-
drola, Orsted, Nexans y
Prysmiam.

La gestora de BBVA ha
dividido la exposicién de
BBVA Megatendencia Pla-
neta en cuatro tematicas: la
gestion de recursos natura-
les, la transicién energética,
la economia circular y el
reciclaje, y la agricultura
2.0. “Dentro de cada una
de estas tenemos otras
de ambito méas estrecho,
como el agua, la pesca sos-
tenible, las energias reno-
vables o el tratamiento de
residuos”, detallan fuentes
dela gestora. Aunque es un
producto de renta variable

Principales fondos nacionales centrados en ecologia
Datos a 27 de septiembre. En miles de euros

FONDO
Sabadell Economia Verde
Microbank Fondo Ecoldgico

Ibercaja New Energy

BBVA Megatendencia Planeta Tierra

Bankinter Eficiencia Energética y Medioambiente Il

Mutuafondo Transicién Energética |

CaixaBank Index Clima Mundial

Fuente: VDOS

Iberdrola es una
de las compaiiias
que mas aparece
entre las elegidas
por los gestores

Las estrategias de
inversion dan un
mayor peso a los
sectores industrial
y tecnoloégico
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internacional donde mas de
un 75% se destina a Bolsa,
reserva una parte de la in-
version a la renta fija. La
mayor posicién actual esta
en deuda publica espanola,
con el 10,36%

Peso y representacion
Javier Barrado, gestor de
Bankinter Eficiencia Ener-
gética, comenta que “nor-
malmente va a preponderar
el peso del sector industrial
y tecnolégico no solo por
una cuestién de mayor
representacioén en el mer-
cado, sino también porque
ayudan a todos los demas
a mejorar su eficiencia
productiva y su sostenibi-
lidad”. Lindab, Schneider,
Siemens, Hexagon, Alten,
Atlas Copco e Incap estan
entre sus elegidas.

C. CORTINAS / CINCO DIiAS

GETTY IMAGES

Mutuafondo Transicién
Energética tiene exposicion
a Europa -mas de un 70%—
y Estados Unidos. Los sec-
tores industrial y tecnolo6-
gico presiden su estrategia,
y dentro de las empresas
con mayor peso en la carte-
ra actual destacan Vestas,
Infineon, RWE e Iberdrola.
Incluye valores con micro-
capitalizacién

Por su parte, Santander
Future Wealth identifica
tres grandes tendencias
(future society, future te-
chnology vy future planet)
que se dividen a su vez en
18 subteméticas. Dentro de
future planet encontramos
referencias sobre el cambio
climatico y ciudades inteli-
gentes (economia circular,
futuro del transporte e in-
novacién en materiales).

Losfondosde
Bolsase centran
en Estados Unidos
y Europa
Lascarteras
incluyen medianas
ypequenas
empresas

Mucho donde
invertir enlos
proximos aios

» Crecimiento. Un
estudio realizado por
Spainsif pone de ma-
nifiesto el crecimiento
que tendran las inver-
siones climaticas. Hace
un ano suponian menos
del 40% de las carteras
en casi la mitad de las
gestoras. Sin embar-
go, el informe revela
en paralelo que en los
proéximos tres anos
representaran mas del
60% de los fondos para
un 25% de la industria,
frente al 9% de finales
de 2020. Los sectores
donde los expertos
identifican mayores
oportunidades en Es-
pana son energia solar,
eficiencia energética,
transporte bajo en
carbono, economia
circular, energia edlica,
baterias y otras formas
de almacenamiento de
energia, gestion del
aguay construcciony
agricultura sostenible,
entre otras. Las princi-
pales dificultades que
ven a la hora de invertir
son la falta de conoci-
miento del mercado y
la regulacion o la falta
de estandares globales
en lo que se refiere a
sostenibilidad.

» Momento clave.
Desde la gestora de
Sabadell comentan que
“en estos momentos
nos encontramos ante
una revolucién econé-
mica e industrial capaz
de atraer inversiones,
generar ganancias de
competitividad, incre-
mentar lariquezay
promover el empleo”.
Como dato, indica que
la agencia internacional
de renovables (Irena)
estima que la inversion
necesaria a nivel global
para asegurar la transi-
cion energética se situa
en 110 billones de doéla-
res hasta 2050.
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Proteger el
medio ambiente

frena el
crecimiento.”’

Sus

inversiones
pueden conciliar
ambas cosas.

¢En qué mundo
quiere invertir...
e implicarse?

Amundi

ASSET MANAGEMENT

amundi.es

Invertir implica riesgos.

nformacicn promocional ne contractual que no constituye un asesoramiento sobre inversiones ni recomendacian, ni solicitud de compra o de venta, Amundi, sociedad
de gesticén aprobada por la Autondad Francesa de los Mercados Financieros, En Espana, Amundi beria, Socedad Gestora de Instituciones de lnversion Colectiva
registrada en CHMY con el n® 21 Invertir implica riesgos, consulte a su azesor financiers, Mas informacion en amundies - Octubre 2021, | WaLK®
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Balance de fondos

Rentabilidades de las Top 10 de los mejores fondos en septiembre
familias de fondos en% Fondos registrados a la venta en Espafia. En %
cenzon | wmes Conmés rentabilidad en Lamodade
Rentab. /4 .

Monetario 131 | 130 Grupo | Tipo enelmes los tematicos
RE internacional 0,05 4,08 Brookfield Glo. Listed Infr. Ucits Fd B Eur Cap | Brookfield Construccion 27,68

Ishares Oil&Gas Expl. & Pr. Ucits ETF Usd BlackRock Materias primas 21,04
Inmobiliario 0,00 7,10

Schroder ISF Glo. Energy A Acc Eur (Hedged) | Schroder Energia 15,45
RF euro corto plazo 0,00 0,74

Alcala Multigestion / Garp Gesalcala Mixto flexible 14,37
BMMEestapcagBvapabe -0,05 0,43 Guinness Global Energy Fund C Eur Guinness Energia 13,79
1IC objetivo de rentabilidad -0,24 1,48 SPDR MSCI Europe Energy Ucits ETF State Street | Energia 13,49
Garantizado de rdto. fijo -0,26 0,23 Invesco Energy S&P US Sel. Sec. Ucits ETF Invesco Energia 12,14

Xtrackers S&P 500 2x Inv. D. S. Ucits ETF 1C DWS RVI global 11,99
Garantizado de rdto. var. -0,29 0,94

Ishares S&P 500 Ener. Sec.r Ucits ETF Usd BlackRock Energia 11,92
RF euro -0,42 1,07

Xtrackers MSCI World Energy Ucits ETF 1C DWS Energia 11,83

JUAN MANUEL VICENTE

Retorno absoluto -0,48 7,21

C ; . CONSEJERO DE FONDOSDIRECTO
T 0,54 571 0N Mas captaciones Millones de euros

Grupo Tipo Captacion

RF mixta internacional -0,65 6,99 =

CaixaBank Smart RF Privada, F1 CaixaBank Deuda privada euro 185,79 .o
1IC gestion pasiva -0,66 1,99 . o -

CaixaBank Smart RF Deuda Publica 1-3, FI CaixaBank Deuda publica euro 185,62 ,* ’
Global -0,99 11,09 CaixaBank Gestion Activa, FI CaixaBank Mixto flexible 185,38
RV mixta internacional -1,33 12,79 Kutxabank Bolsa Nueva Economia, Fl Cartera | Kutxabank T™MT 155,56
IIC que replica un indice 1,77 2037 BBVA Fusion Corto Plazo VI, FI BBVA Monetario euro plus 152,77 Los fondos tematicos, aquellos que invier-

CaixaBank Global Flexible, F1 CaixaBank | Mixto flexible 107,70 B L L E2liblel Gl I vElrelion Catiny
RV mixta euro -1,80 8,64 puede ser la robdtica, la inteligencia ar-

CaixaBank Soy Asi Cauto, FI Universal CaixaBank Mixto conser. global | 103,24 tificial o el negocio alrededor del agua,
De garantia parcial -1,87 9,13 q z

Quality Inversion Moderada, F1 BBVA Mixto moder. global 100,03 llev’an demoda Van?S anos,’ pero este 2021

. . estan alcanzando niveles récord de entra-

Riesciona] -2,10 26,84 Santander PB Moderate Portfolio, FI Santander | Mixto conser. euro 86,38 das de dinero. Una combinacién del buen
RV euro -2,81 22,72 BBVA Futuro Sostenible ISR, FI A BBVA Mixto conser. global 82,56 comportamiento bursatil general (la gran

mayoria de ellos son de renta variable)
y de empuje comercial por parte de los

Evolucidn del patrimonio Ddnde se mueve el dinero distribuidores y asesores de fondos lo
explica. El otro elemento clave para su

Importe y variacion en millones de euros Septiembre de 2021. Variacion en millones de euros o . o
317196,60 Captaciones netas éxito es.que, en general, son bien recibidos
320.000 por los inversores, ya que por un lado son
Oct. 2020 -8,66 Global 748,30 faciles de explicar y de entender y, por
Noviembre v37454 otro, resultan bastante sexis en un mundo,
300.000 ' RF mixta internacional 497,12 como el de la inversién a largo plazo en
Diciembre +1.493,77 activos clasicos (acciones y bonos), que
Enero 2021 +1.556.00 RV mixta internacional 362,55 puede ser bastante aburrido.
280.000 R Claro est4, una pregunta clave deberia
Febrero +2.601,78 RV internacional 313,93 ser si en realidad son una buena opcién.
" 5 645,75 Al final del dia la historia de las inversio-
+ 4 .
260.000 aro R RE euro 307,98 nes esté llena de buenas ideas sobre el
Sep. 2020 Sep.2021 ppy) +2.414,88 papel pero que en la practica terminan
decepcionando. Fondos de volatilidad,
10.000 Mayo +2.525,47 RF euro corto plazo 23943 de Bolsa China y emergentes o los fondos
7:500 Junio +5.749,40 RE internacional 19919 de Bolsa estilo valor, solo por mencionar
5.000 i ’ unos pocos, han decepcionado versus
2.500 Julio +2.815,89 . ool 06 64 las rentabilidades futuras que muchos
0 | - Agosto +1.215,57 etormo absoluto ! esperaban. En la practica, lo que parece
-2.500 unaidea, tematica o tendencia claramente
020 S21 Sept. 2021 +2.365,83 1IC que replica un indice 42,89 positiva y con un prometedor futuro por
. . delante no necesariamente se traduce en
Ranking de gestoras por activos RF mixta euro 26,82 una inversién exitosa.
Millones de euros %Istok:rf Valn %en Justamente, el factor que mas juega
el total elmes . . .2
RV mixta euro 5,30 en contra de los fondos de inversion te-
CaixaBank 79.088,20 NN 24,93 0,63 maéticos es sumuy baja predictibilidad
De garantia parcial -0,02 en cuanto a su rentabilidad futura. Si
Santander 50.005,93 15,76 | 0,31 bien una inversién en renta variable
BBVA 42.830,65 N 13,50 -0,29 FMM estandar VL var. -11,92 | global ampliamente diversificada casi
nos garantiza un rango de rentabilidad
loercaja 21.43042 N 6.76 0,20 IIC de gestion pasiva 29,01 | esperada en el largo plazo, en los fondos
Kutxabank 17.486,72 5,51 0,53 tematicos no es asi. Otros problemas
1IC objetivo de rentab. 69,39 | potenciales menores son sus costes ele-
Sabadell 16.430,74 518 = -0,22 vados y su habitual sesgo small cap que
Bankinter 9.835,87 M 3,10 0,22 Garantizado de rdto. fijo 74,96 . no siempre funciona.
La conclusion para los ahorradores
Mutuactivos 747298 W 2,36 0,42 RV euro 9944 N es que deben de tomar esa oferta con
Unigest 5.969,52 W 1,88 0,64 ’ un saludable grado de escepticismo y
. no deberian asignar mas de un 10%-20%
Gescooperativo 5.751,06 W 1,81 0,58 Garantizado de rdto. var. -209,57 -

de su patrimonio financiero a este tipo

de inversiones.
Fuente: VDOS CINCO DIAS



CincoDias 5
Miércoles 27 de octubre de 2021

Trabajamos para que todos
tengan las mismas oportunidades

Santander, elegido Mejor Banco del Mundo en Inclusion
Financiera por la revista Euromoney.

Trabajamos para estar cerca de las personas que nos necesitan. Poreso, desde

2019, hemos ayudado a que la inclusion financiera sea una realidad para mas de
6 millones de personas con el objetivo de que sean 10 millones en 2025.

+ Facilitando el acceso a servicios financieros basicos.
+ Financiando a pymes y emprendedores.

+ Educando en conocimientos basicos para la autogestion financiera.

¢Quieres saber mas? Entra en santander.com
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Gestora del Ibercaja de Pensiones Sostenible y Solidario

CincoDias
Miércoles 27 de octubre de 2021

Miriam Fernandez “La sostenibilidad
Nno es buenismo, aporta rentabilidad”

“No estariamos gestionando estos fondos si no pensaramos que anadir estos criterios aporta valor, y valor, para nosotros, es dar
mas retorno que la competencia” » No hemos entrado en el bono verde espaiiol porque “no nos parecia especialmente atractivo”

VERA CASTELLO
MADRID

ntré en Ibercaja
Gestién en 2008
y actualmente
es responsable
de inversiones
ASG (ambienta-
les, sociales y de
gobierno corporativo) de la enti-
dad, ademas de gestora de fondos
de inversién y pensiones de renta
variable y mixtos. Defiende que
su gama ASG tiene un elemento
diferencial en su gestién, que es
aplicar exclusiones de manera
mas estricta que otros, asi como
situar el analisis de métricas fi-
nancieras y extrafinancieras al
mismo nivel de importancia.

/Qué les llevo a lanzar este plan,
el primero que se presentaba
en Espana con la etiqueta sos-
tenible?

Fue a finales de 2015, en el contex-
to de la Conferencia de Cambio
Climatico, la COP21, y los acuerdos
paralograr la neutralidad en car-
bono y los Objetivos de Desarro-
1llo Sostenible (ODS) de Naciones
Unidas. Empez6 con un patrimo-
nio muy bajo, con solo un millén,
y ahora se acerca a los 300 millo-
nes de euros bajo gestién. La aco-
gida ha sido muy buena y no solo
porque sea sostenible y solidario,
también por el buen rendimiento,
siempre en primera posicién en
los rankings. Esa rentabilidad es
un buen ejemplo de que la soste-
nibilidad no es buenismo, sino es
tener méas elementos enla coctele-
ra. Antes de lanzar este plan, solo
aplicAbamos criterios sostenibles
en los planes de empleo, cuyas co-
misiones de control estaban de-
mandando exclusiones, fijaban
lineas rojas y tenian en cuenta
las posiciones de los fondos de
Noruega.

Siempre queda la duda de si al
ahorrador particular le intere-
san estas estrategias o al final
calan solo entre los inversores
institucionales.

Hasta finales de 2019 si que es
cierto que habia un tirén insti-
tucional claro, con la pandemia
han cambiado muchas cosas y la
sostenibilidad calé mucho y se le
ha estado dando mucha impor-
tancia. Algunos se creian obliga-
dos a cumplir, pese a que atin no
habia regulaciones que te obliga-
ran a manifestarte sostenible o
no, como ocurre desde marzo. O
eran grandes gestoras de proce-
dencia francesa o inglesa, donde

estaban mas avanzados y si ten-
drian que cumplir con sus inver-
sores institucionales, en materia
de sostenibilidad, de una forma
mas pronta. Pero el particular po-
dria decirse que no lo estaba pi-
diendo en la calle. Pero creo que
si, que hay una demanda y esto
tiene que ver con la educacioén,
con la transmisién de la informa-
cién y con todo este mundo de
grises, sin blancos o negros, que
es la inversién socialmente res-
ponsable que, al principio, nacia
vinculada al buenismo, donde se
entendia que estabas cediendo
en rentabilidad para cumplir con
un buen fin. Esto es totalmente
obsoleto, falso y no tiene ningin
sentido. Nosotros no estariamos
gestionando si no pensaramos
que anadir estos criterios apor-
ta valor, y valor, para nosotros,
es dar mas rentabilidad que la
competencia. Y estan tenido este
retorno porque lo han tenido en
el pasado y la gente quiere hacer
crecer su patrimonio. Creo que
ahora hay mas interés a pie de
calle por estos fondos.

¢Hanotado en entrada de apor-
taciones ese mayor interés tras
la pandemia?

En nuestro caso concreto si. Tam-
bién es porque se ha hecho bien.
Si nuestros fondos no hubieran
funcionado bien, no hubieran
rentado, quizas no podrias acom-
panar ala venta, o quizas no pue-
das educar al participe de la mis-
ma manera.

(Por qué, ademas de sostenible,
solidario?

Creo que fue muy acertado en
aquel momento. Ahora estamos
en 2021y, aunque a los expertos
nos parece que vamos muy des-
pacio, en realidad vamos rapido.
Al principio nadie queria hablar
de sostenibilidad, luego empezo6
a calar porque mejora el retorno
financiero y ahora el espiritu de
lanorma es que tenga una doble
materialidad: que no solo ayude
a la gestién de las companias a
tener unos buenos resultados en
sus ingresos y en su gestién del
balance, sino que ademas genere
un impacto positivo en el exterior,
que es donde nos encontramos
actualmente. En 2015 era muy
dificil, a través de activos cotiza-
dos, llevar a cabo ese impacto y
lo conseguias donando una par-
te de lo que paga de comision el
participe a proyectos solidarios.
Esa pata de solidaridad creo que
es crucial para completar el atrac-
tivo de este producto.

o0

Que se done parte

de las comisiones

es crucial para
completar el atractivo
de este producto

o0

Enla parte de renta
fija solo tenemos
deuda privada. Ahora
mismo se pierde
dinero invirtiendo

en Gobiernos

Hablamos de un plan mixto
con mas renta variable que fija.
¢Como ha evolucionado la com-
posicién de la cartera en estos
anos?

Ahora, practicamente, toda la
pata de renta fija es bono verde
social sostenible o ligado a sos-
tenibilidad. En 2015 era mas difi-
cil poder acceder a estas emisio-
nes, pero el plan ha sido pionero
en centrarse en estos bonos. En
cuanto a la parte de renta va-
riable, ha ido evolucionando en
funcién de la sofisticacion de las
herramientas de acceso a infor-
macién extrafinanciera. Al prin-
cipio podria estar mas basado en
exclusiones o sesgado a evitar de-
terminados sectores a los que no
veiamos viabilidad, como ocurrié
con el tema del Dieselgate, que
hizo que durante un tiempo los
autos estuvieron abandonados.
La evolucién que ha podido haber
es la propia de una gestién acti-
va identificando tendencias con

crecimiento a futuro o mirando
laintensidad de la huella de car-
bono precisamente para mante-
nerla por debajo de su indice de
referencia. Estamos hablando de
gestionar activamente un fondo
como cualquier otro.

Actualmente, el sector con mas
peso es el tecnolégico, con com-
paiias en las primeras posicio-
nes por peso en la cartera. ;Qué
puede hacer la tecnologia para
mitigar el cambio climatico?
La tecnologia es un facilitador de
todo, de toda la transiciéon eco-
légica y hacia la conectividad y
lleva dos anos sobreponderado.
Las empresas de semiconducto-
res también han ido ganando pre-
ponderancia, precisamente por
la vinculacién con el carbono de
silicio, que esta presente en las
baterias de los vehiculos eléctri-
COS, por su crecimiento estructu-
ral y por su poder de fijacién de
precios. No estamos gestionando
solo con una lente de sostenibili-
dad sin mirar mas, todo esta im-
pregnado. Aplicamos puntuacio-
nes, medimos huella de carbono,
pero también tenemos en cuenta
la informacién bruta. Requiere
una gestién sofisticada.

Como companias espanolas en
cartera, tiene a Iberdrola.

Ahi analizamos las juntas genera-
les de accionistas, no solo a través
de lainformacién que nos puedan
pasar, también haciendo nues-
tro propio informe interno. Pen-
sadbamos que se iba a gestionar
de la mejor manera el tema de
la gobernanza y que no afectaria
tanto a su buena gestiéon ambien-
tal, pero este ano esté sufriendo
mas varapalo.

JPor qué en la parte de renta
fija ahora solo tienen deuda pri-
vada?

Se debe anuestra distribucién de
activos por razones macro. Aho-
ra mismo vemos que se pierde
dinero invirtiendo en Gobiernos.

¢Ni siquiera en bonos verdes?
/Qué le ha parecido el bono ver-
de espainol?

Lo hemos recibido con los brazos
abiertos, pero no nos ha pareci-
do especialmente atractivo en
términos de rentabilidad. Quizas
en el momento puntual de esa
colocacién no teniamos liquidez
suficiente, porque las carteras
estan practicamente invertidas,
pero eso no quiere decir que no
lo vayamos a encontrar atractivo
mas adelante.
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Hidrogeno para almacenar energia renovable

Esta tecnologia paliaria el déficit de electricidad renovable que se da si no hay sol ni viento

e plantea como una
alternativa de futuro.
Sin embargo, los re-
cursos y desarrollos
encaminados a que
el hidrogeno renovable permita
almacenar electricidad edlica
o solar para aguellos momen-
tos en que la oferta supere a la
demanda acercan ese horizonte
temporal y le van dando forma
de realidad. Empresas y consor-
cios, nacionales y extranjeros,
asi lo contemplan, y proyectos e
investigaciones no faltan.

La apuesta parece aconse-
jable a la hora de combatir el
cambio climatico y descarbo-
nizar la economia y a la vez,
muy flexible, pues aparte de
volver a convertir el hidrogeno
en electricidad a través de pilas
de combustible, tendria otras
aplicaciones, por ejemplo, su
uso en la industria como com-
bustible 0 como materia prima
para fabricar combustibles sin-
téticos.

El Plan Nacional Integrado
de Energia y Clima (PNIEC) mar-
ca los plazos: en una década
el 74% de la energia sera ya
de produccion renovable. Un
porcentaje que supondra un
marco mas realista a la hora de
garantizar un sistema energético
descarbonizado, y en el que, por
tanto, el almacenamiento pasara
a ser imprescindible. El hidroge-
no renovable tendra entonces
mucho que decir para poder
gestionar bien esas nuevas re-
des eléctricas, compensando
las intermitencias del sistema
en periodos de alta demanda.

Asi, las energias edlica y foto-
voltaica afrontarian de forma
practica tales situaciones de
menos viento 0 menor radiacion;
causas naturales que hacen vi-
tal no echar a perder los exce-
dentes y tratar de acumularlos.
Los métodos actuales, como las
baterias de ion-litio y bombas
hidraulicas, no permiten cubrir
satisfactoriamente la deman-
da, y es aqui cuando el vector
energético del hidrégeno entra
en consideracion.

En la actualidad se estudian
distintas soluciones tecnoldgi-
cas para cada escenario. Si se
quiere almacenar electricidad
tan solo para unas horas, las
dos soluciones mencionadas
resultan viables. “En el caso
de que se trate de varios me-
ses, ya no hay tantas opciones

ma linea se han pronunciado
ya varios investigadores, entre
ellos Ramon Carbonell y Juan
Alcalde, del Centro Superior
de Investigaciones Cientificas
(CSIC). Ambos creen que el al-
macenamiento subterraneo del
hidrégeno a gran escala puede
ser trascendente para estabilizar
las necesidades energéticas, asi
como los precios de la electrici-
dad; especialmente para hacer
frente a olas de calor y de frio.

Los esfuerzos ahora se con-
centran en mejorar la eficiencia
y los costes de los electrolizado-
res, el dispositivo que transfor-
ma directamente la energia re-
novable en hidrégeno, mediante
el proceso de electrélisis, que
disocia el agua en sus dos ele-
mentos, el citado y el oxigeno.
Una vez almacenado el hidro-

geno, cuando haga falta dispo-
ner de nuevo de electricidad,
es posible realizar el proceso
también a la inversa. Consis-
tirfa en obtenerla alimentando
una pila de combustible a partir
de ese hidrégeno acumulado
normalmente en formaciones
geoldgicas.

Y no es la Unica opcion de
almacenamiento de electricidad
en estudio. Combinado con COy,
el hidrégeno renovable también
sirve para fabricar combustible
sintético. En este caso, ademas
de manera més sencilla, como
explica Javier Ariztegui: “Se
puede almacenar en grandes
tanques aéreos como los que
tenemos ahora mismo disponi-
bles en todo el sistema espa-
fol”. Luego, este combustible
de cero emisiones netas puede

convertirse de nuevo en elec-
tricidad en centrales de ciclo
combinado o bien ser utilizado
directamente en soluciones de
movilidad, sobre todo en lo que
atafie al transporte pesado.
De momento, el hidroge-
no se perfila como una de las
principales alternativas para
acumular energia renovable
a largo plazo, aunque sigue
siendo necesario mejorar tec-
nolégicamente. “No tenemos
la certeza de que vaya a ser
la alternativa final triunfadora,
pero se hacen esfuerzos tanto
en este campo como en otros
para avanzar hacia un sistema
eléctrico descarbonizado. El
interés es evidente y todo el
trabajo que se esté realizando
deberia dar resultados en los
proximos afios”, opina Ariztegui.

SE PUEDE VOLVER A
obtener

electricidad a

partir del hidrogeno
almacenado

en formaciones
geologicas

efectivas. Por eso vemos que el
almacenamiento de hidrégeno
puede ser clave en estos tiem-
pos mas largos”, explica Javier
Ariztegui, gerente de Transicion
Energética y Movilidad en Rep-
sol Technology Lab. En esta mis-

INDUSTRIA,
movilidad,

Repsol consolida su apuesta
estratégica por el hidrogeno renovable

un acuerdo para
evaluar nuevas

industriales, el
primero de ellos,

almacenamiento
de electricidad
renovable...
Son tantas las
aplicaciones
del hidrégeno
denominado verde
que el sector
energético ha
comenzado a tomar
posiciones.
Repsol y EDP
acaban de firmar

oportunidades
de inversion en
tres proyectos
de hidrégeno
renovable en

Espana y Portugal.

Asimismo,
la compaiia
multienergética
espafola tiene
previsto instalar
electrolizadores
en sus complejos

en su refineria

de Bilbao, en la
segunda mitad
de 2022. Su
objetivo es liderar
la produccién

de hidrégeno
renovable en la
Peninsula Ibérica,
con una capacidad
de generacion
equivalente de
1,9 GW en 2030.

OTRA OPCION seria
guardarlo en forma
de combustibles
sintéticos en
grandes tanques

“Lo importante es ser abiertos
y contemplar todas las posibili-
dades tecnolégicas que puedan
ayudar a cumplir los objetivos
en pro de una economia libre de
emisiones. Si dejamos competir a
las diferentes tecnologias, encon-
traremos, seguro, la solucion mas
eficiente”, concluye el experto en
transicion energética y movilidad.
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Los fondos que
le sacan mas
rendimiento al
cambio climatico

Lanzado hace tres anos, el DWS Invest ESG Climate Techlogra
elmejor retorno del periodo, con un avance de casi un 85%

Las energias renovables, las gestion dela escasez de agua
o el transporte sostenible centranlas principales estrategias

VERA CASTELLO
MADRID

La inversién con criterios
ASG (ambientales, sociales
y de buen gobierno) sigue
creciendo en Espana, inclu-
so superaya a la tradicional
con una cuota de mercado
del 54%, seguin datos del Es-
tudio anual Spainsif 2021.
Dentro de este tipo de
inversion, los fondos que
buscan oportunidades en
la lucha contra el cambio
climatico son los més afian-
zados y con mayor historial.
Repasamos los vehiculos
que estan consiguiendo los
mejores retornos.
Encabeza la clasifica-
cién un fondo que celebra
este mes su tercer aniver-
sario, el DWS Invest ESG
Climate Tech, con unaren-
tabilidad de casi el 85% en
ese periodo, un comporta-
miento que ha estado prin-
cipalmente impulsado por
la fuerte contribucién po-
sitiva del sector industrial
y tecnolégico, seguido por
el sanitario y el de servicios
publicos. Por subtemas,
“nuestra inversién en pro-
ductores de biocombusti-
bles, empresas que ofrecen
soluciones para edificios
energéticamente eficientes,
toda la cadena de valor de
la energia solar, desde ope-
radores de parques solares
hasta proveedores de com-
ponentes, los productores

de nutricién animal y los
operadores de centros de
datos eficientes fueron los
mayores impulsores de la
buena rentabilidad del fon-
do”, senala su gestor, Tim
Bachmann.

También destaca que la
cartera esta bastante equi-
librada, con un 60% de valo-
res ciclicos y un 30-35% de
defensivos. Esta caracteris-
tica ayudd a proporcionar
cierto colchén de seguridad
durante los ultimos perio-
dos de alta volatilidad,
por ejemplo, durante “el
conflicto comercial entre
China y Estados Unidos
en noviembre-diciembre
de 2018, el coronavirus en
febrero-marzo de 2020y el
aumento de los temores de
inflacién en abril-mayo de
2021”, dice Bachmann.

En segundo lugar en-
contramos al Pictet-Clean
Energy, que gana un 78%
en el periodo de tres anos
y se centra en empresas
relacionadas con energia
de fuentes renovables, asi
como eficiencia energética
industrial, edificios verdes
y movilidad eléctrica. Di-
versifica en paises desa-
rrollados y emergentes y
combina valores defensivos
con otros de mayor creci-
miento; considera compa-
nias de pequena capitali-
zacién, pero evita las méas
volatiles y yano invierte en

Fondos de ecologia mas rentables a 3 aN0s Rrentabilidades en %

FONDO

DWS Invest Esg Climate Tech
Pictet - Clean Energy

Schroder ISF Global Climate Change Equity
Nordea 1-Global Climate and Environment Fund
BNP Paribas Climate Impact Classic

Mirova Europe Environmental Equity

BGF Future of Transport
BNP Paribas Aqua Classic

Bankinter Eficiencia Energética y Medioambiente

Pictet - Water

RENT. 2021 RENT. 3 ANOS
10,60 I 84,65
345 I 77,98
10,30 I 77,79
18,85 I 76,30
14,23 69,81
7,74 I 60,97
9,56 I 5859
23,07 I 58,58
26,71 I 56,61
22,17 55,81

Datos a 27 de septiembre. Fondos denominados en euros y con una inversion minima igual o inferior a 6.000 euros.

Fuente: VDOS

Pictet-Clean
Energy diversifica
entre paises
desarrollados

y emergentes

La filosofia

del Schroder

ISF Global Climate
Change Equity
“no ha flaqueado”

infraestructuras de gas na-
tural, “que fue combustible
de transicién”, opinan en la
gestora. La estrategia esta
funcionando en estos me-
ses de crisis sanitaria, ya
que el aumento neto de flu-
jos de inversion ha sido de
3.130 millones de marzo de
2020 a septiembre de 2021.

Le sigue, con practica-
mente el mismo retorno,
el Schroder ISF Global
Climate Change Equity,
que se lanz6 hace 14 anos.
Durante este tiempo “nues-
tra filosofia y método no
han flaqueado”, afirma el
equipo gestor. Elmismo que
asegura que no se trata del
tipico fondo sobre cambio
climéatico: “No confiamos

C. CORTINAS / CINCO DIAS

000

millones de euros de inversiones anuales
previstas en energias renovables para 2050

La Agencia Internacional de Energias Renovables estima
que las actuales inversiones anuales en renovables
deben triplicarse hasta alcanzar esa cifra dentro de tres
décadas. Asi se podra cumplir correctamente con los
objetivos de descarbonizaciéon y clima previstos.
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Unicamente en medidas
tradicionales como la
huella de carbono. Vamos
maés alla. Utilizamos herra-
mientas y analisis propios
para construir unaimagen
mas detallada y precisa de
cémo evolucionaran y se
adaptaran las empresasy
los sectores. Investigamos
cémo afectara el cambio
climatico a los ingresos,
los margenes, los costes de
explotacién, las valoracio-
nes y el impacto en toda
la cadena de valor”, expli-
can. Las tres principales
posiciones son companias
tecnoldgicas: Alphabet, Mi-
crosoft y Amazon.

En cuanto al cuarto cla-
sificado, el Nordea 1-Global
Climate and Environment
Fund, esta cerrado a nue-

En BNP Paribas
Climate hay sobre
todo tecnologia,
industriales

y materiales

El universo del
Mirova Europe
Environmental
se compone de
valores europeos

vos inversores. No obstan-
te, para aquellos que quie-
ran “desempenar un papel
activo en la transicién hacia
una economia sostenible
inclusiva”, la gestora ha lan-
zado la estrategia Global
Climate and Social Impact.

BNP Paribas Climate,
por su parte, invierte en
companias que promue-
ven un crecimiento soste-
nible y que ofrecen solu-
ciones medioambientales
anivel global, y que al me-
nos un 50% de sus ingresos
provengan de transicién
energética, agua, alimen-
taciéon sostenible y gestién
de residuos. “El fondo
tienen una sobreponde-
racién en tecnologias de
lainformacién, industria-
les y materiales”, indican
desde BNP Paribas Asset
Management.

El universo del Miro-
va Europe Environmental
Equity, de una afiliada de
Natixis IM, se compone de
cotizadas europeas (al me-
nos un 80% de la cartera)
y se mide frente al MSCI
Europe Net Dividends
Reinvested Index. Y entre
los campos que explora
en busca de oportuni-
dades estan las energias
renovables, la energia de
transicion, la eficiencia
energética y los recursos
naturales, como los ciclos
de produccién agricola-ali-
mentaria y de agua.
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Los criterios ASG interesan
cada vez mas a los espanoles

V. C.
MADRID

Ya hay en Espana 345.314
millones de euros gestio-
nados con criterios ASG
(ambientales, sociales y
de buen gobierno), un 21%
mas que en 2019. Detras
de ese crecimiento, segiin
se analiza en el estudio La
inversion sostenible y res-
ponsable en Espana 2021,
presentado recientemente
por Spainsif, estan el im-
pulso legislativo del Plan
de Accién de Finanzas Sos-
tenibles de la Unién Euro-
pea, la concienciacién y
madurez de los inversores
y el desarrollo de la dimen-
sién social de la inversion
ASG para superar el impac-
to del Covid-19.

A tenor de los datos
analizados, referidos al
ejercicio 2020, del total
del volumen en inversién
sostenible en nuestro pais,
228.551 millones de euros
corresponden a entidades
nacionales y 116.763 millo-
nes a activos de organiza-
ciones internacionales co-
mercializados en Espana.

Por otra parte, la in-
tegracién ASG alcanza la
cifra de 154.433 millones
de euros, siendo la estra-
tegia mas usada a la hora
de la inversién, con un 45%
de los activos, seguida de
las exclusiones, con 64.039
millones (19%) y del criba-
do basado en normas, con
44,991 millones (13%).

Otro dato interesante
es el incremento de la in-
versiéon minorista frente
a la institucional, que ha

Ha aumentado

un 21% la inversion
de los minoristas
en nuestro pais

Al inversor
espanol le atraen
cada vez mas

las cuestiones
medioambientales

pasado del 19% al 21% en
2020.

Lo cierto es que la
pandemia ha impactado
en nuestros intereses de
inversion. Segun el estudio
de Schroders, a los espano-
les nos atraen cada vez mas
las cuestiones medioam-
bientales y sociales. En
concreto, a la hora de in-
vertir en fondos sosteni-
bles, lo que mas atrae alos
espanoles de esta tipologia
de producto es su amplio
impacto medioambiental
(52%), seguido de la alinea-
cién con sus principios so-
ciales (38%). Curiosamente,
el interés por la obtencién
de mayores rentabilidades
ha disminuido en compa-
racién con hace un ano
(36% en 2021 frente a 34%
en 2020).

Ademas, el 58% de los
espanoles se muestra fa-
vorable a adoptar una
cartera totalmente soste-
nible, siempre que puedan
mantener el mismo nivel
de riesgo y diversificacién.
De hecho, los mileniales
(60%) estan especialmen-
te abiertos a este cambio.

Interesantes

Coches. Los respon-
sables del BGF Future
of Transport, fondo
centrado en companias
relacionadas con la
transicion a vehiculos
de bajas emisiones, es-
peran que las ventas de
los coches eléctricos,
“uno de los grandes
simbolos de la transi-
ciéon hacia un modelo
econémico mas sosteni-
ble”, crezcan a un ritmo
del 15% de aqui a 2040.
Agua. BNP Paribas
Aqua invierte en com-
panias que dan solu-
ciones a la escasez de
agua, seleccionando
las relacionadas con

la reduccion de fugas,
reciclado, test de ca-
lidad o reemplazo de
infraestructuras. Segun
la entidad, en los proxi-
mos anos se destinaran
muchas inversiones en
areas como la calidad y
la higiene del agua, por
lo que el fondo tiene
una sobreponderacion
en industrias que se
iran beneficiando de
ese proceso.

Nacional. Bankinter
Eficiencia Energética
v Medioambiente es

el tnico fondo espa-
nol entre los diez mas
rentables a tres anos.
La composicion de la
cartera se centra en
cotizadas que ayuden

a reducir la intensidad
energética, a mejorar
la productividad in-
dustrial y de procesos
v a reducir el impacto
ambiental del uso de
combustibles fosiles.
Tematico. Pictet Wa-
ter nacio6 hace 21 anos,
siendo pionero en in-
version tematica global
basada en megatenden-
cias. En la determina-
cion del peso en cartera
tiene en cuenta la ex-
posicién a asuntos con-
trovertidos, excluyendo
el agua embotellada.
Invierte en empresas
que proporcionan agua
residencial, industrial y
para la agricultura en el
momento, la cantidad y
la calidad precisas.
Deuda. El fondo de
deuda privada IB Im-
pact Debt Fund es la
forma que tiene la ges-
tora espanola Impact
Bridge de mejorar el
planeta, invirtiendo,
por ejemplo, en One
Acre Fund, que pro-
porciona financiacion
en especie a pequenos
agricultores en el Africa
subsahariana.
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Fondos con foco en criterios medioambientales batosa18 de octubre. En %

RENTAB.
FONDO GESTORA CATEGORIA VDOS CLASE RENTAB. 2021 3 ANOS
Amundi Funds Emerging Markets Green Bond Amundi AM RFIl emergentes Amundi Funds Emerging Markets Green Bond R USD (C) I 5,01 -
Franklin Green Target Income 2024 Fund Franklin Templeton Deuda privada euro Franklin Green Target Income 2024 Fund A (Acc) EUR || 1,51 -
Santander Sostenible Bonos Santander AM RF euro largo plazo Santander Sostenible Bonos, FI Cartera [ | -0,78 -
DWS Invest Green Bonds DWS Investment RFI global DWS Invest Green Bonds TFC || -1,25 -
Amundi Responsible Inv. Just Transition For Climate Amundi AM Deuda privada euro Amundi Responsible Investing Just Transition For Climate P [ -2,45 -
Axa World Funds-Global Green Bonds Axa Invest. Man. RFI global Axa World Funds-Global Green Bonds F Cap Eur [ -2,71 0,103
G Fund Global Green Bonds Groupama AM RFI global G Fund Global Green Bonds | Cap Eur I -3,16 0,0834
Fuente: VDOS C. CORTINAS / CINCO DIAS
E 1 . t . 1
t 1 ]
Las previsiones nacionales. Desde Spainsif El Estado completa asi
B fones. o semac e e e o o Clave parala
A P v r qu i ue iniciar iem- o »
récord de emisiones tnl (un 47%) s 1 g recuperacion
en2021 mitad (un 47%) se haya que- po algunas comunidades t IC .d 19
dado en manos de fondos auténomasy empresas es- ras el Covia-
de pensionesy asegurado-  panolas con bastante éxito.
El47% delbonodel ras”. “Son inversores con La deuda publica y
Tesoro fue para vocaciéon de permanencia, privada sostenible ha pa- » Debut con éxito.
. factor que siempre dauna sado a ser una alternativa La UE colocé su prime-
fondosde pensiones mayor estabilidad alas co- de inversién para los par- ra emision de bonos
v aseguradoras tizaciones”, dicen. ticulares. La mayoria de los verdes hace un par de

BEATRIZ PEREZ GALDON
MADRID

El interés por la renta fija
con sello verde y sostenible
queda refrendado con los
ultimos datos: en el primer
semestre se superd a es-
cala global el volumen de
emisiones de todo 2020, y
Bank of America y Moody’s
coinciden en que sera un
ano récord al alcanzar el
billén de ddlares (865.000
millones de euros).

“El problema del cambio
climatico tiene una dimen-
sién directamente propor-
cional al dinero que se nece-
sita para afrontarlo, y en esa
labor son necesarios tanto
los fondos publicos como
los privados. La renta fija
serd un activo esencial para
laindustria de la gestion de
fondos en esta cruzada”, ex-
plica Daniel Karnaus, gestor
de Vontobel.

Espana acaba de com-
probar el éxito de este tipo
de emisiones con su primer
bono verde: el Estado captd
5.000 millones a un plazo
de 20 anos con peticiones
que llegaron a los 60.000
millones, de las que un 92%
fueron de inversores inter-

Los fondos obtenidos
por el Gobierno pondran
la atencién en el cambio
climatico y se centraran
en la energias renovables,
el transporte sostenible, la
gestién eficiente del agua, la
proteccién de la biodiversi-
dad, la economia circular
y la transicién energética.

Por ejemplo, se destina-
ran partidas para el desa-
rrollo de infraestructuras
publicas para vehiculos
eléctricos; para la depu-
racién y reutilizacién de
aguas residuales; el aumen-
to de la produccién agricola
certificada; lareduccién de
envases, y la adopcién de
medidas que fortalezcan y
aumenten laresiliencia del
litoral frente a los impactos
de erosion por inundacién
en la costa.

“Es alentador que es-
tén claramente alinea-
dos a los objetivos de la
Unién Europea”, asegura
Ronald Van Steenweghen,
gestor de fondos de renta
fija de DPAM. El experto
considera relevante que
queden excluidas activi-
dades como la ganaderia
intensiva o companias de
bebidas alcohdlicas, de ta-
baco y de juegos de azar, de
produccion y contratacion
armamentistica y mineras.

fondos de esta categoria
combinan las tres iniciales
ASG o ESG, que son las si-
glas en inglés de medioam-
biental, social y de buen go-
bierno. Pero los hay donde
el peso medioambiental es
el mas relevante.

VDOS identifica los fon-
dos de renta fija que ponen
el foco en el cambio clima-
tico; la mayoria de reciente
creacion. Se trata de San-
tander Sostenible Bonos; G
Fund Global Green Bonds
(Groupama); Amundi Res-
ponsable Investing Just
Transition for Climate; Axa
World Funds-Global Green
Bonds; DWS Invest Green
Bonds; Franklin Green Tar-
get Income 2024 Fund, y
Amundi Funds Emerging
Markets Green Bonds, este
ultimo denominado en dé-
lares. Todos requieren una
inversién minima o igual a
6.000 euros y estan desti-
nados a financiar proyec-
tos verdes con beneficio
medioambiental.

Por otro lado, BNP Pa-
ribas destaca como esta
surgiendo un mercado pa-
ralelo de emisiones de las
companias que hacen un
uso intensivo de CO,. “La
idea es ayudar a las empre-
sas a financiar planes que
les permitan gestionar los

Crecenlas
estrategias
que combinan
deuda verde

y de transicion

Los fondos de
renta fija contra el
cambio climatico
estan al alcance
de los particulares
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activos en desuso a medida
que avanzan en su proce-
so de descarbonizacién”,
dicen.

En ese sentido, Andrew
Lake, gestor de Mirabaud,
senala que es necesario
tener un enfoque hibrido.
“Hay que invertir tanto
en bonos verdes como de
transicién. El sector del
petréleo y el gas, los ser-
vicios publicos y los bienes
de primera necesidad tie-
nen emisiones de CO, muy
altas. Por ello, debemos in-
cluirlos en las carteras si
queremos cumplir con los
objetivos marcados”.

Mirabaud lanzé6 este
verano el fondo de renta
fija Global Climate Bond,
que invierte en bonos ver-
des y deuda corporativa
de companias que estén
liderando la reduccién de
sus emisiones de carbono,
excluyendo alas de carbén
térmico. Destina un minimo
del 51% de la cartera a bo-
nos verdes.

semanas por la que
obtuvo 12.000 millones
a 15 anos; las 6rdenes
de compra superaron
los 135.000 millones

de euros. Los fondos se
destinaran a financiar
el programa de recons-
truccion europeo Next
Generation, dotado

con 750.000 millones.
El 30% del mismo esta
disefnado para la lucha
contra el cambio cli-
matico, y es el mayor
porcentaje en la historia
del presupuesto euro-
peo. Reino Unido debu-
t6 en septiembre con la
venta de 11.786 millones
en bonos verdes, frente
a unas peticiones por
117.894 millones.

» BCE. El Banco Cen-
tral Europeo incluira cri-
terios climaticos en su
politica monetaria, y se
planteara la compra de
bonos de empresas que
incluyan dichos crite-
rios y que estén alinea-
das con la legislacion
dela UEy el Acuerdo
de Paris. El BCE ha par-
ticipado en el fondo de
inversion en bonos ver-
des del Banco de Pagos
Internacionales (BPI).
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SOLUCIONES SOSTENIBLES
PARA UN PLANETA MEJOR

En ACCIONA ofrecemos soluciones sostenibles para dar
respuesta a los grandes desafios globales. Ponemos el foco
en las personasy en el planeta, y disefiamos infraestructuras
regenerativas para lograr su bienestar y conservacion.

Porque creemos que existe una manera diferente
de hacer negocios.

BUSINESS AS UNUSUAL
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Tematicos

Alimentar al mundo,
un reto del que beneficiarse

Surgen nuevos
fondos centrados
enlaagriculturay
la gestion del agua
Aprovechanel
potencialdelas
empresas que
aportansoluciones

VERA CASTELLO
MADRID

La produccién mundial de
alimentos y agua se vera so-
metida a gran presién en
los préximos anos debido
al aumento de la poblacién
y por los efectos del cambio
climatico. En torno a estas
cuestiones han aparecido
numerosas estrategias de
inversién que buscan be-
neficiarse de la busqueda
de soluciones. Es el caso del
Schroder ISF Global Sus-
tainable Food and Water,
lanzado este mismo mes.

Su gestor, Mark Lacey,
cree que el sistema ali-
mentario y del agua esta a
punto de cambiar radical-
mente y ven potencial en
las empresas que tienen los
productos y las tecnologias
para hacer realidad esta
transformacién. “Muchas
de estas companias estan
generando buenos flujos de
caja, pero se han revaloriza-
do poco porque los inver-
sores ven el espacio como
vieja economia, en lugar
de percibir el potencial de
crecimiento que ofrecen”.

También para Stépha-
ne Soussan, gestor del CPR
Invest-Food For Genera-
tions, el objetivo es poten-
ciar “el papel de los inver-
sores en la transicién hacia
modelos agroalimentarios
mas sostenibles, apoyando
alas empresas que provo-
can mejoras en el accesoy
la calidad de los alimentos.
Para ello, el fondo confia
en toda la cadena de va-
lor agroalimentaria, de la
granja a la mesa”.

En cuanto al BNP Pari-
bas SMaRT Food, invierte
“del campo al plato”, segiin
la directora de ventas de la
entidad, Elena Armengot.
“La cartera se compone
de 50-60 compaiiias que

mejoran la seguridad ali-
mentaria, promueven ali-
mentos saludables, redu-
cen desperdicios, utilizan
menos y mejores materias
primas, empaquetan de ma-
nera sostenible y reducen la
emision de gases de efecto
invernadero”.

Este mes se
halanzado el
Schroder ISF
Global Sustainable
Food and Water

Se prevé que

el cambio
climatico agrave
la escasez hidrica
en el planeta

Respecto al BGF Nu-
trition Fund, se enfoca en
empresas que exploran la
evolucion de las tendencias
de consumo en nutricién y
alimentacién. Por lo tanto,
la estrategia busca oportu-
nidades en tendencias de
consumo, tanto nuevas como
emergentes, que se desplie-
gan en tres tesis principales
desarrolladas por el equipo
de inversion: los alimentos
evolucionan rapidamente,
los habitos de compra han
cambiado y los métodos de
cultivo se han transformado.

Laseguridad alimentaria
centra el Allianz Food Secu-
rity, dando entrada a empre-
sas que brindan soluciones
para mejorar la sostenibili-
dad del ciclo de produccién
y ayudan a brindar un acceso
asequible e igualitario a ali-
mentos nutritivos y seguros
a escala mundial.

Por su parte, el DPAM
Invest B Equities Sustai-

nable Food Trends trata
de tener exposicién de for-
ma diversificada a lo largo
de toda la cadena de valor
agroalimentaria sostenible
y saludable: reduccién de
azucares, reciclaje de plas-
ticos, envases biodegrada-
bles, comida méas ecoldgica,
biofermentacién, alimenta-
ciéon de animales, logistica,
etcétera.

Recurso natural
Al ser uno de nuestros re-
cursos naturales mas pre-
ciados, la gestion eficiente y
sostenible del agua es fun-
damental, sobre todo por-
que se prevé que el cambio
climatico agrave su escasez.
Y ahi también los inversores
ven oportunidades.
“Dada la necesidad
creciente de tratar o trans-
portar el agua alli donde se
requiere, asi como de reco-
gerla una vez utilizada para
evitar la contaminacioén, el

GETTY IMAGES

sector de los servicios hidri-
cos esté constantemente en
expansion y constituye una
oportunidad de inversiéon
potencialmente atractivay
diferenciada”, creen los res-
ponsables del Thematics
Water Fund de Natixis AM.
En Fidelity consideran
que el agua es un mercado
de crecimiento “claro y re-
siliente: es una necesidad
basica, no solo para los se-
res humanos, sino también
para el desarrollo econdé-
mico”. Invertir activamente
en empresas dedicadas al
diseno, la fabricacién o la
venta de productos y ser-
vicios empleados por los
sectores de la gestién del
aguay los residuos, o rela-
cionados con los mismos,
es el objetivo del Fidelity
Funds Sustainable Water
& Waste Fund, lanzado en
2018 y con un patrimonio
que se acerca a los 2.000
millones de euros.
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Otras opciones

Pionero. RobecoSAM
Sustainable Water co-
menzo su actividad en
2001, siendo una de las
primeras estrategias

de agua sostenible del
mundo, y ha superado
los 3.000 millones de
euros de activos gestio-
nados. Dos décadas en
las que, seguin el analisis
de la gestora, la presion
sobre este recurso ha
empeorado como re-
sultado del crecimiento
de la poblacion, el au-
mento de su consumo,
la contaminaciony el
cambio climatico.
Indexado. Si se prefie-
re una estrategia pasi-
va, el Global X AgTech

& Food Innovation ETF
apuesta por empresas
involucradas en la apor-
tacion de tecnologias
relacionadas con la agri-
cultura de precision (ro-
bots y automatizacion),
de ambiente controlado
(por ejemplo, la hidro-
ponia) y biotecnologia
agricola, asi como aque-
llas involucradas en ac-
tividades de innovacion
alimentaria.
Alternativas. Beka

& Bolschare Iberian
Agribusiness Fund

es el primer fondo de
private equity espaiol
sostenible y tiene como
objetivo la adquisicion/
alquiler y explotacion
de plantaciones agrico-
las de distintos cultivos
en Espana y Portugal.
Por su parte, Aurea
Capital IM, gestora
espanola especializada
en inversion en activos
reales con enfoque sos-
tenible, esta en proceso
de lanzar un fondo de
agricultura sostenible
“gque busca aprovechar
esta gran oportunidad
de inversion a largo
plazo, contribuyendo

a esta transformacion

y ayudando al sector a
ser mas resiliente, com-
petitivo y sostenible”,
segun el director de
recaudacion, Jaime Ro-
driguez Pato.
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Once ejemplos de
iImpacto positivo de
nuestras inversiones

Se consiguen
compromisos
enlareduccion
de emisiones
Logran que
losincentivos
sevinculena
objetivos ASG

V. CASTELLO
MADRID

Como inversores tenemos
ennuestras manos influir en
el comportamiento de algu-
nas companias. Repasamos
algunos casos significativos
de como las gestoras de fon-
dos de inversion intervienen
para que estas mejoren sus
préacticas relacionadas con
el medioambiente.

Aceite de palma

Cada dos minutos se tala
en Indonesia un area de
selva equivalente a dos
campos de fitbol para de-
jar lugar a plantaciones de
aceite de palma, colocando
al pais entre los principa-
les emisores de gases de
efecto invernadero y con
mayor niimero de especies
amenazadas. El equipo de
inversiones responsables
de Nordea AM se reunio
con productores de aceite
de palma, ONG y pequenos
agricultores para conocer
mejor el problema e impul-
saron un compromiso con
el Bank Rakyat Indonesia
(BRI, principal financia-
dor de estas plantaciones,
para implementar la ges-
tiéon de riesgos ESG a sus
préstamos y ahora exige
que los productores tengan
un certificado que acredite
que han seguido practicas
sostenibles.

Emisiones

Bunzl (envases alimenta-
rios, cubiertos desechables
y equipos de catering) es
una de las principales po-
siciones del Schroder ISF
Global Sustainable Growth.
“Trabaja con sus clientes,
como supermercados y res-
taurantes, para informarlos
y educarlos sobre su huella
medioambiental y permi-
tirles cambiar a productos
sostenibles. También anima
alos fabricantes a abando-
nar los productos de un solo
uso”, explica la gestora del
fondo, Katherine Davidson.
Ademas, han utilizado su
asignacién de capital y ejer-
cicio de voto para fomentar
que Bunzl sea mas respon-
sable, lo que ha contribui-
do a que recientemente
anunciara sus objetivos
de reducciones netas de
emisiones.

iy
i

Gasto en agua

Para Randeep Somel, gestor
del fondo M&G (Lux) Cli-
mate Change Solutions, es
esencial garantizar que las
empresas ofrezcan reportes
correctos y transparentes
sobre su actividad. Asi, se
mantuvieron reuniones con
el director general de Trex, el
mayor fabricante del mun-
do de productos de terrazas
fabricadas con materiales
reciclados, con el fin de que
la compania proporcionara
mas informacién sobre el uso
del agua, que parecia eleva-
do. Este confirmé que se
habia instalado un sistema
cerrado de agua en todas las
plantas de produccién y que
se comprometian a informar
de las cifras actualizadas en
su informe anual de soste-
nibilidad.

Desinversion

Elena Tedesco, gestora de
activos en Vontobel, cuenta
que decidieron desinvertir
en la empresa estadouniden-
se Air Products, productora
de gases industriales, ya que
no adoptd una estrategia con-
vincente para poner fin a sus
actividades ambientalmente

| J'.f'_.': ' ;
il

(]

i
. ff“ .

I-I.II;

h

controvertidas relacionadas
con la transformacién quimi-
ca del combustible fésil en
gas natural sintético (GNS)
en lugar de quemarlo, lo que
produce mas CO, que una
planta de carbén tradicional
y utiliza mucha agua. “En su
lugar compramos Air Liqui-
de, con una clara estrategia
de desinversién con respecto
ala gasificacion del carbén”,
anade.

Retribucion

Tras varios encuentros entre
el equipo de inversiéon y de
ESG de Invesco y una multi-
nacional industrial francesa,
“en los que mostramos nues-
tras inquietudes sobre los
aspectos medioambientales,
la compania anuncio sus pla-
nes para alcanzar la neutra-
lidad de carbono para 2050,
con unameta intermedia de
reduccién de emisiones para
2030”, aseguran en la gestora.
Ademas, la empresa aceptd
la sugerencia de alinear su
programa de incentivos de
retribucién variable de la
direccién con los objetivos
ESG, de forma que su con-
secucién involucre a toda la
compania.

Mineria

Dentro de las acciones
que desarrolla Columbia
Threadneedle Investments
con empresas relacionadas
con lamineria en las que ob-
servan practicas anticuadas
con riesgos significativos
para el medioambiente, se
reunieron con directivos de
Albemarle Corp. Aunque
la compaiia produce litio
y fabrica otros productos
esenciales para un futuro
bajo en carbono, solo ha de-
sarrollado recientemente su
propio programa de gestion
deriesgos ASG (ambientales,
sociales y de buen gobierno)
a instancias de la gestora, y
se ha fijado un objetivo de
emisiones netas cero para
2050.

Informes

Recientemente, el equipo
de Allianz Smart Energy
se reunié con el director
general de una compania
estadounidense lider en
produccién de litio y qui-
micos especiales para tratar
la reduccién de emisiones
alargo plazo. En la gestora
detectaron que, en el infor-
me de sostenibilidad que

GETTY IMAGES

debia servir de base para
establecer los siguientes
objetivos, faltaban datos
clave sobre el uso de agua
o la intensidad de la ener-
gia utilizada, asi que desde
Allianz les instaron a incluir
esas métricas y afianzar su
compromiso de impulsar
las energias limpias.

Lobby

BNP Paribas AM actué como
presentador principal en
cuatro propuestas de ac-
cionistas para ExxonMobil,
Chevron, Delta Airlines y
United Airlines, encamina-
das alograr un informe sobre
sus esfuerzos para propiciar
que el aumento de las tem-
peraturas esté “muy por de-
bajo de 2 grados” conforme
al Acuerdo de Paris. “Como
consecuencia de nuestro
compromiso activo, las tres
mayores companias de pe-
tréleoy gas de EE UU han ela-
borado algun tipo de informe
sobre coémo su actividad de
lobby directo e indirecto, a
través de asociaciones co-
merciales, se alinea con esos
objetivos”, indica la directora
de ventas, Elena Armengot.

Esclavismo

Como uno de los 20 prin-
cipales accionistas que es
del comercializador de be-
bidas Monster Beverage,
la gestora ClearBridge se
reunio con ellos para esta-
blecer prioridades entre
las iniciativas de ASG. Les
alegré saber sus intencio-
nes de publicar un informe
de sostenibilidad este afno
e intensificar las politicas
contra la mano de obra es-
clava entre sus proveedo-
res. Ademas, esta trabajan-
do con Coca-Cola, también
accionista, para determinar
meétricas ambientales para
divulgar en el informe de
sostenibilidad. ClearBrid-
ge alent6 a la compania a
incluir, asimismo, datos y
divulgaciones sobre género
y compensaciéon de mino-
rias subrepresentadas.

Clima

Pictet AM comenz6 a dia-
logar con una eléctrica ale-
mana a principios de 2019
para que vendiera activos
de carbén y lignito. Ese
afno hubo rotacién en los
activos de la compania a
energias renovables y un
compromiso con la neutra-
lidad de carbono para 2040.
Sin embargo, se mantuvo la
presién para acelerar la eli-
minacién de activos relacio-
nados con combustibles f6-
siles, asi que comenzaron a
considerar vincular el pago
a directores con objetivos
climéaticos y una revisién
de practicas relacionadas
con el clima.

Transporte urgente

Fidelity International ha
trabajado con la mayor
empresa de transporte ur-
gente de China, ZTO, para
ayudarla a trazar una ruta
hacia un crecimiento mas
sostenible, lo que ha pro-
vocado una reaccién en
cadena en el sector. ZTO
se ha convertido en la pri-
mera compania de su area
en publicar informes pe-
riédicos especificos sobre
sostenibilidad y en dar un
paso pionero, como es vin-
cular laretribucién de la di-
reccién a sus resultados en
materia de sostenibilidad.
Otros actores del sector
han tomado buena nota y
estan siguiendo su ejemplo.
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Las 15 primeras gestoras

Millones de euros

% sobre
el total

VidaCaixa I 19.105,19 23,32
BBVA Pensiones ] 14.874,71 18,16
Santander Pensiones [N 11.077,46 13,52
Bankia Pensiones | 6.481,00 7,91
Renta 4 Pensiones | 3.397,94 4,15
Ibercaja Pension | 3.148,80 3,84
Bankinter Seguros || 2.696,39 3,29
Mapfre Vida Pensiones [l 2.055,87 2,51
Bansabadell Pensiones M 1.913,19 2,34
RGA Rural Pensiones ] 1.678,09 2,05
Kutxabank Pensiones W 1.571,85 1,92
Unicorp Vida ] 1.553,28 1,90
Abanca Viday Pens. ] 1.231,84 1,50
Bestinver Pensiones ] 1.055,55 1,29
Nat. Nederlanden Vida Il 1.002,03 1,22

Adoénde ha ido a parar el dinero
de los planes en septiembre

Millones de euros

de planes
sostenibles sigue
siendo minoritaria

Renta fija mixta Y 195,38
Renta variable mixta N 166,48
Renta fija corto plazo I 120,23

Rentavariable § 12,49
-6,14 | Renta variable garantizado
-21,94 [ Renta fijalargo plazo

-23,19 [ Renta fija garantizado

Los planes mas rentables del mes

Rentabilidad acumulada (%)

Soloel21% delos consultora Mercer sobre alamediadela OCDE,sien- de Spainsif. Aunque admite Azvalor Global Value
inversores pide Tendencias de asignacién  do uno de los paises con  que donde no hay una ofer- Dunas Capital Pensiones I 7.67
de activos.Sien2020el54%  peor perfil demograficodel  ta masiva es en los planes
productos verdes de los fondos de pensiones  mundo. de pensiones individuales. E::aisp(:lri}i::)ar:es ] 5,06
encuestados integraba ac- Asi, mientras Espa- “Esto no es algo especi-
Espafa destina tivamente los riesgos deri-  fia solo tiene invertido el ~ fico del mercado esparfiol, Caser RV Asia-Pacifico GA . 4,09
el10,5% del PIB, vados del cambio climatico  10,5% del PIB en fondosde  sino que sucede igualmen- Caser Pensiones
0, en sus carteras, en 2021 el  pensiones, la media dela  te en otros paises, deriva- Abanca Asia-Pacifico
fl'e;'l teal 63’56 porcentaje asciende al 76%. OCDE sesitlaen el 63,5%”, do, en parte, del menor Caser Pensiones E— 406
enla OCDE Sin embargo, la oferta  puntualiza Silos. Es méas, desarrollo de la demanda Cobas Mixto Global
de planes de pensiones estd muy lejos de paises de productos sostenibles. R —— ] 3,83
sostenibles sigue siendo  dereferencia eninversion En concreto, en Espana
minoritaria en Espana. Se- sostenible como Holan- la cifra se sittia en el 21%, Horos Internacional . 3,80
gun Jaime Silos, director da (215%) o Reino Unido  segun nuestro ultimo es- Caser Pensiones
SARA RIVAS MORENO de desarrollo corporativo  (118,5%), destaca Silos. tudio”, expone el director (eaEller Cares e — 254
MADRID de Forética y director del “El segundo factoresel  de Spainsif. Dunas Capital Pensiones ’
Cluster de Transparencia, bajo nivel de conocimiento Aun asi, entre la oferta Global Allocation
Hace justo 50 anos, re- Buen Gobierno e Integri- financiero en Espana. Este espanola se pueden encon- Renta 4 Pensiones I 2,27
cuerda EFPA, la Asocia- dad, el motivorespondea menor grado de entendi- trar diferentes productos.
cién Europea de Asesoria  dos factores. “Por unlado, miento hace al ahorrador Es el caso del Ibercaja de Magallanes Acciones Europeas - 2,06
y Planificacién Financiera  Espana tiene un volumen demandar productos tra- Pensiones Sostenible y EEr RS
en Espana, se produjo el de activos en planes de  dicionales y con un sesgo  Solidario o del Ibercaja de Caser Gestion Valor f— Loy
lanzamiento del primer pensiones muy inferiores enormemente conserva- Pensiones Europa Soste- Caser Pensiones ’
fondo socialmente res- dor”, senala Silos. Ahora nible. También el BBVA
ponsable en EE UU, el Pax bien, en este contexto, Plan Sostenible Moderado Fuente: VDOS CINCO DiAS

World Funds. Aunque lo

hay que diferenciar los

ISR, el Mapfre AM Capital

cierto es que este tipode  En 2022, el 100% planes de pensiones de Responsable Fondo de B .

inversién no comenzo a ser delos planes de empleo, promovidos por  Pensiones o el CI Climate Azvalor, lider en rentabilidad con
una opcién destacable has- . las empresas, y los planes  Sustainability ISR, PP de sus inversiones en materias primas
ta la irrupcién de la crisis pensiones de de pensiones individuales, Caja Ingenieros Vida y Pen-

econémicay financieradel Santander AM de caracter particular. siones.

ano 2008, momentoenque  seran sostenibles “En los planes de pen- Pero si hay una casa Azvalor, la gestora de Alvaro Guzman de Lazaro y

el Banco Mundial lanzé los

primeros bonos verdes.
Hoy esta tendencia se

ha visto reforzada a raiz

En los de empleo,

siones de empleo los cri-
terios de sostenibilidad,
ASG, son de aplicacién
mayoritaria, dada la posi-
tiva labor de las comisiones

que apueste por este tipo
de productos es Santander
AM. En su oferta cuenta
con 12 planes que gestio-
nan mas de 4.000 millones.

Fernando Bernad, lidera el ranking de planes mas
rentables de septiembre con un fondo de autor
que invierte a largo plazo en acciones de empresas
que consideran bien gestionadas, pero infravalora-
das. Las cinco principales posiciones del plan, que

del Covid-19 y los planes . o

de inversién lanzados los Crltel"IO.S AS? de control, las gestoras de  Es mas, desde la gestora obtiene una ganancia mensual cercana al 8%, son
para solventar la crisis son de.apI!cacmn activos y los mismos pro- aseguran que el 100% de todas compaiias con intereses en el negocio de las
econémica derivada dela  mayoritaria motores de las mismas”, susplanes de pensiones se- materias primas: Consol Energy, PrairieSky Royalty,

pandemia. Asilo demues-
tra el informe anual de la

asegura Francisco Javier
Garayoa, director general

ran sostenibles durante el
primer trimestre de 2022.

Tullow Oil, New Gold y Arch Resources.—C. 0. P.
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LOSPLANESY SUS RENTABILIDADES

FUENTE:VDOS

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
s 1 3 Ran- : 1 3 Ran- s 1 3 Ran- . 1 3 Ran-

Gestora/Plan SEREERNG S s i Gestora/Plan SEREERNG oo e i Gestora/Plan FEHIING S e R Gestora/Plan SIS po e i
Abanca vida y pensiones Bbva proteccion futuro 2/10 054 117 446 78/89 Ibercaja de pensiones flexible europa 30-5 4121 1396 590 27/53 Pastor mixto 067 395 198 106/170
Abanca renta fija corto plazo 010 -017 -105 20/55 Bbva proteccion futuro 2/10 b 054 104 448 77/89 Thercaja de pensiones gestion evolucion 148 865 1017 18/30 Mi proyecto santander sostenible 2025 -067 298 230 20/56
Abanca renta fija flexible 018 118 186 19/55 Bbva proteccion futuro 2/10 ¢ 059 160 424 80/89 Ibercaja de pensiones confianza sostenible -1,50 37/38 Allianz vida -072 398 560 110/170
Abanca renta fija mixta conservador 041 422 294 44/170 Bbva plan destino jubilacion 062 268 -092 25/38 Ibercaja de pensiones bolsa usa 198 3119 4084  2/14 Mi plan santander crecimiento, pp 076 421 255 117170
Abanca rf mixta personal -058 658 769 85/170 Multiplan 069 582 483 28/38 Ibercaja de pensiones gestion crecimiento 225 1350 1528 30/30 Santander europa 2025 077 252 763 30/38
Abanca renta fija mixta moderado 061 625 416 91/170 Bbva proteccion 2035 077 -84 2609 18/31 Ibercaja de pensiones gestion audaz 288 2540 2821 47/48 Europopular vida 081 283 215 131/170
Abanca jubilo garantizado 073 029 1617 81/89 Bbva proteccion futuro 5/10 081 330 308 83/89 Ihercaja de pensiones sostenible y solidar 324 1668 3524 53/53 Santander dividendo 088 2299 739 923
Abanca renta variable mixta decidido 137 1197 733 32/53 Bbva plan 50 -082 252 018 132/170 Ibercaja de pensiones global brands 384 2575 2582 7375 Mi proyecto santander sostenible 2030 098 516 432 26/56
Abanca renta variable mixta dinamico 41,81 1655 11,82 34/56 Bbva plan revalorizacion europa 25 b -084 393 890 1931 Ibercaja de pensiones europa sostenible 544 2010 1905 23/23 Allianz futuro 1,06 11,72 1078 10/30
Abanca renta variable -323 2758 1476  35/40 Bbva plan multiactivo conservador 085 437 -066  33/38 Kutxabank pensiones Plan optima moderado 410 704 438 24/53
Abante pensiones Bbva proteccion futuro 5/10 b 094 256 429 84/89 Kutxabank renta fija 016 173 660 15/55 Santander universidades renta fija mixta 110 462 549 156/170
Abante variable 116 1290 1196  13/48 Bbva plan revalorizacion europa 25 099 543 957 20/31 Kutxabank renta fija mixto 15 062 340 634 95170 Santander inverplus renta fija mixta a 111 580 700 157170
Abante bolsa 220 2578 3265 4775 Bbva plan consolidacion 85 110 197 309 11/30 Kutxabank renta fija mixto 30 102 606 857 149170 Europopular futuro 116 1021 636 12/30
Allianz, c fiia de seguros y rease; Bbva plan individual 11 516 308 158/170 Kutxabank renta variable mixto 60 192 1218 1395 28/30 Spb mutuactivos 124 407 -013 164/170
Allianz pensiones conservador -074 29/38 Bbva plan revalorizacion europa positivo 418 704 1516 22/31 Kutxabank bolsa global -316 2284 2331 65/75 Allianz gestion total 129 2160 1405 20/56
Allianz pensiones moderado -1,38 15/30 Bbva plan revalorizacion europa positivo b 120 698 1537  23/31 Kutxabank bolsa europa 363 2491 1745 21/23 Mi plan santander moderado 129 1079 922 31/53
Allianz pensiones global 210 39/48 Bbva plan jubilacion 2025 129 575 160 34/56 Kutxabank monetario Allianz horizonte 75 41,32 1747 1510  18/48
Arquipensiones Bbva plan sostenible moderado isr 153 1181 26/75 Liberbank vida y pensiones Santander sostenible rv global 41,37 2901 1881  11/75
Arquia banca plan inversion 031 550 1210 1/24 Bbva plan renta variable ibex -1,54 3985 -872 1717 Liberbank tranquilidad -016 -027 -290 51/55 Europopular gestion total 139 1996 951 25/56
Arquia banca plan monetario 000 241 272 7/55 Bbva plan multiactivo moderado -1,59 1077 523 23/30 Liberbank estabilidad -031 005 -098 33/55 Europopular horizonte 75 143 1590 1053 20/48
Arquia banca plan dos 068 469 481 107170 Bbva plan oportunidad europa 24 167 1361 1785  28/31 Tu plan liberbank 2025 -043 247 014 47170 Santander inverplus renta variable mixta a 457 955 1126 22/30
Arquia banca plan profim discrecional 50 159 1388 1989  26/48 Bbva plan 40 175 1054 817  47/53 Liberbank equilibrado -079 630 304 126/170 Mi plan santander decidido 162 1686 1506 43/53
Axa pensiones Bbva plan jubilacion 2030 183 935 731 43/56 Liberbank dinamico 152 1711 1119 19/30 Mi proyecto santander sostenible 2035 163 1031 948 42/56
Mpp monetario 009 097 215 813 Bbva plan renta variable usa 183 1/14 Liberbank oportunidad 212 2613 1677  17/40 Santander universidadesrenta variablemix 194 1141 1519 29/30
Mpp renta fija 031 -034 -032 34/55 Bhbva empleados y colectivos rv <194 2835 4005 41/75 Loreto mutualidad de prevision social Mi proyecto santander sostenible 2040 199 1341 1218 45/56
Mpp moderado 061 288 155 90/170 Bbva plan renta variable 210 2880 2061 45/75 Loreto optima -078 1209 387 125170 Europopular usa 217 2938 4720 4/14
Mpp equilibrado 1,88 1236 1019 2730 Bbva plan multiactivo decidido 222 1897 1483  41/48 Mapfre vida pensiones Mi proyecto santander sostenible smart 231 1726 1504  20/40
Mpp audaz global 224 2605 3431 48/75 Bbva plan revalorizacion europa iv 225 1109 1415 31/31 Mapfre renta 012 -020 -1,37 18/170 Santander renta variable usa 249 2784 3084  6/14
Mpp audaz europa 351 2695 1957 20/23 Bbva plan mejores ideas 2,26 49/75 Mapfre jubilacion activa 096 533 1069 20/53 Allianz crecimiento 100 278 3319 3148 25/40
Bankia pensiones Bbva plan 30 237 1682 1203 43/48 Mapfre mixto 133 575 6,29 165/170 Santander future wealth -303 2484 1988 60/75
Bankia renta plus 012 -023 -004 28/55 Bbva plan jubilacion 2040 2,78 16,77 1874 52/56 Mapfre puente garantizado 167 473 27/31 Santander asg renta variable europa -309 3059 2023 14/23
Bankia bonos 016 070 412 16/55 Bbva plan telecomunicaciones -376 2832 8558 72/75 Mapifre capital responsable 174 703 1044 168/170 Openbank renta variable europa -309 3058 2024  15/23
Bankia protegido renta premium ix -020 081 1650 38/89 Bhva plan revalorizacion europa 21 Mapfre crecimiento 272 1563 1668 51/56 Seguros el corte ingles vida
Bankia protegido renta 2023 020 122 137 39/89 Bbva plan revalorizacion europa it Mapfre america -318 2708 3860  12/14 Seci pensiones -037 554 305 10/38
Bankia protegido renta premium viii 023 050 1545 44/89 Bestinver pensiones Mapfre europa -425 2409 2740  22/23 Secirenta fija 039 344 332 1138
Bankia protegido renta 2022 -025 -164 -164 45/89 Bestinver plan renta 005 493 998 3/170 March gestion de Sec.. seleccion gestoras 065 211 108 27/38
Bankia protegido renta 2025 -040 -027 1100 64/89 Bestinver plan patrimonio 109 685 155/170 March pensiones 80/20 020 811 542 6/38 Targopensiones
Bankia jubilacion -044 277 308 51/170 Bestinver plan mixto -159 2842 1523 25/48 Plan pension creciente 020 059 -055 55/55 Agrupacion europension 039 -051 045 38/55
Bankia protegido renta premium vi 048 184 2376 72/89 Bestinver global 208 3739 1800 44/75 March pensiones 50/50 -044 1768 1294  4/48 Agrupacion prevision 094 612 -011 145170
Bankia protegido renta premium vii 051 159 2282 74/89 Caja ingenieros vida March acciones 053 3449 2350  4/75 Trea pensiones
Bankia protegido renta premium x -055 102 79/89 C.. euromarket rv 75 009 2045 1997  3/48 Mediolanum pensiones Novo banco crecimiento 1,29 3308 3319 10/75
Bankia cauto -074 407 326 116/170 C..eurobond rf 100 009 056 255 10/55 Mediolanum activos monetarios 005 110 138 11/55 Unicorp vida
Bankia moderado 077 754 722 124/170 Plan de pensiones de los ingenieros 021 605 1168  7/38 Mediolanum renta fija mixta -046 535 610 53/170 Uniplan renta fija mixta 15 008 445 252  1/38
Bankia bolsa espaiiola -079 3513 003 1317 C.i. climate sustainability isr 036 1487 2744  2/30 Mediolanum renta variable 288 2160 1237 58/75 Uniplan renta fija corto plazo 004 -012 -076 513
Bankia banca privada moderado -085 790 747 138/170 C.1. global sustainability isr 037 533 416 28/170 Merchbanc Uniplan renta fija largo plazo 012 179 369  11/55
Bankia protegido renta premium xiv -099 208 88/89 C.. multigestion 067 2404 4609  5/75 Myinvestor indexado global 181 38/75 Uniplan renta variable espafa 023 3715 -1035 917
Bankia flexible 104 1522 1367 23/53 Caja laboral de pensiones Merchbanc global 556 5104 5440 56/56 Uniplan renta fija mixta 30 033 853 341 9/38
Bankia soy de los 60 107 840 12/48 Caja laboral 2040 000 1955 2638  7/56 Mutuactivos pensiones Uniplan proteccion 2025 -037 -080 517 62/89
Bankia protegido renta premium xv 116 087 89/89 Caja laboral variable 000 1766 2205  3/53 Fondomutua -008 267 065 10/28 Ahorro prevision 067 1514 472 3/30
Bankia dinamico 1,35 2086 1981 21/56 Caja laboral 2030 000 1149 1702  6/56 Edm pensiones renta variable -042 3016 3601  3/75 Uniplan renta variable mixta 50 076 1399 133 5/30
Bankia soy de los 70 -147 1379 22/48 Caja laboral mixto 000 784 1045  3/38 Fondomutua renta variable internacional 096 2997 2464 775 Uniplan contigo 2030 088 703 139/170
Bankia soy de los 80 173 1672 28/48 Caja laboral clasico 000 301 429 15/170 Fondomutua bolsa europea 144 3326 3025  13/75 Uniplan renta variable mixta 70 41,27 2137 148 1748
Bankia bolsa internacional 203 2388 2709 43/75 Cajamar vida Nationale-nederlanden vida Uniplan renta variable europa 142 3962 778 10/23
Bankia bolsa euro 303 25901 1145  32/40 Cajamar dinero Ol -019 -066 23/55 Naranja renta fija europea -056 -098 237 21/24 Uniplan contigo 2038 173 1332 32/56
Bankia protegido renta 2021 Cajamar renta fija -042 030 409 40/55 Nationale nederlanden europa 1,58 354 1112 167170 Uniplan renta variable global 288 2384 2923 5775
Bankinter seguros de vida Cajamar gestion futuro 2050 -046 1790 17/56 Nationale nederlanden crecimiento global 1,87 2709 3094 39/75 Union del duero
Bk indice revalorizacion 000 090 2/31 Cajamar mixto i 059 538 212 87170 Pueyo pensiones Duero tranquilidad 009 -040 184 18/55
Bkrenta fija corto plazo 010 -029 -190 19/55 Cajamar gestion futuro 2040 -061 1105 18/56 Banca pueyo 074 948 1103 113/170 Duero estabilidad 015 116 146  13/55
Bk inversion monetario 010 -070 -247 913 Cajamar gestion futuro 2030 062 560 19/56 Renta 4 pensiones Duero estabilidad ii 016 102 075 14/55
Bk confianza 019 -167 048 31/89 Cajamar mixto ii 073 2003 219  4/56 Naranja renta fija corto plazo -006 198 258 13/55 Duero 045 269 -077 15/38
Bk renta fija largo plazo 021 014 131 23/55 Cajamar renta variable 078 3331 645  6/40 Renta 4 renta fija -007 250 431 15/55 Duero i 052 353 -062 19/38
Bk mixto 10 042 291 213 12/38 Caser pensiones Banca pueyo i -007 431 14/55 Duero equilibrio 062 539 -067 24/38
Bk solidez -045 010 1076  67/89 Magallanes acciones europeas 206 4472 2121 123 Naranja 2020 -037 252 319 15/56 Duero accion global 141 3975 304 15/40
Bk variable asia 047 2183 2129 3/6 Triodos renta fija mixta -053 246 380 64/170 Naranja ibex 35 -056 3257 -013 117 Duero inversion 152 1703 -355 23/48
Bk mixto 20 bolsa -058 375 344 84/170 La previsora -055 475 407 75170 Renta 4 nexus -069 1525 207 22/56 Vidacaixa
Bk variable internacional 115 4060 4198 9/75 Indexa mas rentabilidad bonos 04 136 577 2424 Renta 4 dedalo 072 291 197 25/28 Cabk retorno absoluto 001 390 255 928
Bk variable espaia 115 3013 -081  16/17 Finizens decidido (#4) -173 1634 2515  29/48 Naranja 2025 081 791 713 25/56 Cabk monetario -008 -088 mns3
Bk mercado europeo 2026 115 661 1540  21/31 Indexa mas rentabilidad acciones 178 2817 3571 37/75 Naranja 2030 1,20 1182 1074 29/56 Cabk ambicion corto plazo premium 015 -025 -067 49/55
Bk jubilacion 2030 121 941 989  13/30 Caser rv norteamerica ga 265 2912 5016  9/14 R4 activa gestion moderada 144 1037 944 1730 Cabk ambicion corto plazo 015 025 -066 50/55
Bk mixto 50 bolsa 150 1240 1192 38/53 Ccm vida y pensiones Renta 4 activa gestion dinamica 471 1233 111 31/56 Plancaixa proyeccion 2024 -025 -100 187 29/55
Bk mixto sostenible -185 30/48 Castilla lamancha renta fija -007 -078 213 16/55 Naranja 2040 212 2338 1913 46/56 Cabk ambicion flexible -033 -045 286 36/55
Bk jubilacion 2040 4191 1520 1543  33/48 Castilla lamancha 419 570 708 162/170 Naranja 2050 247 2777 2106 49/56 Cabk ambicion flexible premium 033 -045 285 37/55
Bk mixto 75 bolsa 222 1663 1302 42/56 Castillalamancharv 240 1578 1827 44/56 Renta 4 global acciones 266 2658 3737 54/75 Cabk rv nacional 062 3219 085 12117
Bk variable europa 275 2288 1626  12/23 Cnp partners Naranja euro stoxx 50 276 2976 24/40 Cabk destino 2022 premium 067 1104 1405 21/56
Bk pension dividendo 294 2392 1555 13/23 Valor confianza -036 182 366 26/170 Naranja standard & poors 500 -304 2951 4931 10/14 Cabk destino 2022 -070 1068 1293 23/56
Bk variable america 475 2643 3937 14/14 Valor solidez -088 575 753 141170 Renta 4 accione: 370 2659 2360 40/40 Plancaixa proyeccion 2029 -079 -053 1299 53/55
Bansabadell pensions Tressis cartera sostenible equilibrada 186 1030 1542 48/53 Rga rural pensiones Cabk equilibrio premium -098 547 601 146/170
Bs plan monetario plus 1 009 -056  -129  17/55 Tressis cartera sostenible crecimiento -303 1925 2017  61/75 Rgagestion activa 042 096 -487  2/56 Cabk equilibrio 100 526 539 148/170
Bs plan monetario 013 105 276 33/55 Cobas pensiones Rgarenta variable espafiola 024 3006 201  6/17 Cabk destino 2026 -107 1330 28/56
Plan rendimiento fijo 25 014 175 321 14/89 Cobas global 506 7047 914 275 Rga protegido 2024 000 697 932 589 Gamma 4123 692 719 163/170
Bs plan renta fija 041 1,31 409 39/55 Deutsche zurich pensiones Rga monetario 000 -063 -183 5/55 Cabk destino 2030 premium 124 1672 2031 30/56
Bsplan 15 plus 1 -052 357382 61170 Dzp dinamico 000 1379 1762 2/53 Rga seguridad 2022 000 139 -252  2/89 Cabk destino 2030 127 1631 1902  31/56
Bsplan 15 -058 285 172 83/170 Deutsche bank money market 001 131 -361  4/13 Rgadinero -017 -080 200 52/55 Cabk rv emergentes -129 1966 2836 4/6
Bs plan etico y solidario 061 274 197 93/170 Deutsche bank conservador 076 041 178 122/170 Rgarenta fija 044 008 158 42/55 Cabk destino 2040 premium -149 1930 2285  37/56
Sabadell plan futuro 2030 prudente 069 192 196 108/170 Crecimiento conservador db 077 058 205  31/38 Rgamifuturo 2024 063 222 148 102/170 Cabk destino 2040 153 1886 2148  38/56
Bs pentapension -088 590 471 142/170 Inversion sostenible db -099 371 518 147170 Caixa popular -066 185 258 103/170 Cabk destino 2050 -1,63 2045 2267 41/56
Sabadell plan futuro 2035 prudente 092 279 373 144/170 Grupo zurich 12 372 509 159/170 Rgamixto 20 it -067 175 227 105170 Cabk crecimiento premium 1,69 1156 875 25/30
Bs plan 60 plus 1 1,38 1780 1448 24/56 Proteccion flexible 85 db 2140 1050 499 35/56 Rgamixto 40 121 751 787 25/53 Cabk crecimiento 72 112 745 26/30
Bs plan 60 plus 2 2140 1757 1380  26/56 Deutsche bank moderado 143 316 716 166/170 Rgamifuturo 2031 147 989 961 36/56 Cabk oportunidad 208 2054 1973  38/48
Bs pension 60 141 1733 1316  28/56 Deutsche bank dinamico 2,39 1049 1289  52/53 Rgarenta variable global 158 2157 33/75 Cabk tendencias 216 2742 4787 46/75
Sabadell plan futuro 2030 equilibrado 143 827 1118 35/53 Zurich star 327 2045 1976 1723 Rgamixto 75 198 16,78 1503  35/56 Cabk seleccion futuro sostenible 299 53/56
Sabadell plan futuro 2035 equilibrado 71 1129 1512 44/53 Deutsche bank rv global 335 2102 3363 68/75 Rgamifuturo 2038 225 1818 1494 47/56 Cabk rvusa 309 2747 4090 1114
Sabadell plan futuro 2030 dinamico 192 1290 1969 49/53 Deutsche bank rv europa 344 2076 2049 19/23 Rgarenta variable europea 273 2631 2211 23/40 Cabk rv internacional 316 2606 5266 66/75
Sabadell plan futuro 2040 equilibrado 201 1404 1954 50/53 Dunas capital pensiones Sanostra seguros de vida Cabk seleccion -321 2387 1465 16/23
Sabadell plan futuro 2035 dinamico 2,32 1704 2356 43/56 Azvalor global value 767 7886 1349  1/75 Sanostra-magallanes rv europa 195 4195 2017 5/23 Cabkrv euro 338 2722 2214 37/40
Sabadell plan futuro 2040 dinamico 258 1987 2674 50/56 Fonditel pensiones Cepl 012 067 169  31/55
Sabadell plan futuro 2045 dinamico 286 2449 3027 52/56 Fonditel red basica -056 270 279 78/170 Sanostra estabilidad 85/15 034 151 -059 25/170
Bs plan renta variable plus 1 287 2690 1986  27/40 Fonditel 125 1194 1117 28/53 Sa nostra equilibrio 50/50 -090 1092 11,70 18/53
Bs plan renta variable plus 2 289 2658 1914 2840 Fonditel red activa 203 2303 1965 11/23 Sanostrarv global -1,57 2762 2511 32/75 R E N TA B I L I DA D E S
Bs plan renta variable 290 2638 1865  29/40 Gco gestora de pensiones Santa lucia vida y pensiones T
Bs plan rendimiento fijo 13 Gco pensiones renta fija 014 010 016  48/55 Santalucia vp mixto prudente 000 730 288 5/38 P OR C AT E G OR I A S
Bbva pensiones Gco pensiones mixto fijo 107 645 775 152/170 Santalucia vprenta fija 009 268 539 955
Bbva plan renta fija 008 -030 032 2/55 Gco pensiones renta variable 298 2199 4015 59/75 Santalucia vp espabolsa -011 3754 -1028 717 Rentabilidad
Bbva plan renta fija internacional flexibl 004 026 125 3/24 Generali espafia Santalucia panda prudente -046 551 -052 17/38 ﬁ
Bbva plan mercado monetario 002 027 145  1/55 Generali renta fija 013 066 128 45/55 Santalucia polar equilibrado 105 1265 066 930 Categoria Septiembre afio afos
Rentaplan 000 588 314  4/38 Generali mixto renta fija -084 446 366 137/170 Santalucia vp gestion decidido 119 2122 156 14/48
Blva proteccion 2025 008 047 779  4/31 Plan 5 de pensiones, generali 084 446 350 135170 Santalucia vp renta variable europa 1,30 3684 629 1440 Mixto. agresivo euro 182 1769 1283
Bbva plan oportunidad multiple 22 010 088 -023 531 Generali mixto renta variable 200 1588 849 39/56 Santalucia vp mundiglobal euro 255 2409 53/75 Mixto. agresivo global 181 1938 1389
Bbva plan oportunidad multiple 21 011 113 139 731 Plan 30 de pensiones, generali 200 1587 844 38/56 Santander pensiones Mixto. conservador euro 084 471 450
Bbva plan tranquilidad 22 015 143 176  18/89 Generali renta variable 299 2579 1033 3040 Santander renta variable espaia 077 3334 1183 317 Mixto. conservador global 063 459 060
Bbva plan tranquilidad 22 d 015 -148 201  16/89 Gespension caminos Europopular espaia 065 3527 250 5117 Mixto. flexible 127 1281 1415
Bbva plan tranquilidad 24 b -018 -093 304  27/89 Caminos dinero -001 027 -064  8/55 Empleados santander sostenible 2025 000 479 4/56 Mixto. moderado euro 147 1241 1129
Bbva plan tranquilidad 22 b 018 181 274 29/89 Cronos prevision renta fija 033180 163 18/24 Banesto g acumulacion 000 -119 -402  9/89 Mixto. moderado global 161 1090 726
Bbva plan tranquilidad 22 ¢ 019 -178 -256 32/89 Caminos uno 1,06 379 320 151/170 Santander 100 por 100 6 pensiones 000 -123 -417 8/89 Monetario euro 008 -060 -1,39
Bbva plan tranquilidad 22 -019 -1,82 -300 33/89 Caminos bolsa 211 928 428 40/56 Santander 100 por 100 9 pensiones 000 -124 -426  7/89 Otros 049 -3951
Bbva plan renta fija internacional flexibl 026 053 546 1724 Mg lierde plan de pensiones bolsa 333 3472 1252 18/23 Mi plan santander ahorro 000 -131 -431 1/89 Retorno absoluto 029 382 012
Bbva plan tranquilidad 24 ¢ -026 075 481 53/89 Gvc gaesco pensiones Allianz capital -005 _-010 -015  10/55 Rf euro corto plazo 009 008 -048
Bbva plan tranquilidad 24 028 -153 068 55/89 Capitalizacion -344 2208 1965 55/56 Santander asg renta fija corto plazo 009 -092 172 4)24 Rf euro largo plazo 032 -003 293
Bbva plan horizonte 2025 -033.050 971 13/56 Ibercaja pension Santander sostenible renta fija 1-3 011 025 -080  21/55 Rf garantizado 033 -042 500
Bbva proteccion 2030 -039 -022 1826 63/89 Ibercaja de pensiones alpha 001 4339 798  3/56 Allianz renta -014 000 089 47/55 Rf internacional -026 -022 311
Bbva plan tranquilidad 26 -041 -030 906 65/89 Ibercaja de pensiones ii monetario -010 -022 -090 1013 Europopular ahorro i -025 -038 679 49/89 Rv espana 040 3372 427
Bbva plan revalorizacion espaiia positivo ¢ 041 -045 887  14/31 Ibercaja de pensiones proteccion 2014 010 111 146 6/31 Europopular consolidado acciones ii 027 -089 255 11/31 Rv euro 277 2667 1640
Bbva plan revalorizacion espafa positivo b 045 025 902  15/31 Plan ibercaja de pensiones horizonte 2024 025 034 538 30/55 Europopular ahorro iii -031 070 1629 57/89 Rv garantizado -043 154 777
Bbva plan tranquilidad 26 ¢ 045 -024 960  66/89 Ibercaja de pensiones ahorro dinamico 027 366 -141 13/28 Pastor fijo -038 100 -017 42/170 Rvi asia-emergentes -089 2083 2615
Bbva plan tranquilidad 26 b -046 030 919 68/89 Ibercaja de pensiones 1 renta fija -044 146 291 4555 Santander asgrenta fija -047 106 248 47/55 Rvi europa 241 2680 1686
Bbva plan revalorizacion espaia positivo 048 102 885 16/31 Ibercaja de pensiones horizonte 2028 -088 074 2572 54/55 Plan optima prudente -052 169 -048 62/170 Rvi global 222 2863 3715
Bbva plan renta variable europa -053 3529 1473 8/23 Ibercaja de pensiones gestion equilibrada -116 540 716 161/170 Santander inverplus renta fija -054 -050 122 51/55 Rvi usa 338 2834 4202
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