l. Informacion general

Nota (junio 2023):
La seccion 1.6 ha sido anadida a la edicion de noviembre de 2019 en la edicion actualizada de junio
de 2023.

1.6 Riesgos financieros relacionados con la sostenibilidad (riesgos ASG)

ASG es el acronimo de ambiental (por ej. consumo de energia y de agua), social (por ej. atractivo del
empleador y gestion de la cadena de suministros) y gobernanza (por ej. politica de remuneracion y
gestion de la empresa).

Se entiende por riesgos ASG aquellos acontecimientos o situaciones en estas tres areas que estan
teniendo actualmente —o podrian tener en el futuro— un impacto negativo en factores
economicos, de costes o de reputacion, por ejemplo, y por lo tanto también en el valor de
la empresa o el precio de mercado de instrumentos financieros.

Los riesgos ambientales se subdividen habitualmente en dos categorias: riesgos fisicos y riesgos de
transicion. Entre los riesgos fisicos se encuentran, por ejemplo, los dafnos y costes derivados de
fenédmenos meteorolégicos extremos, como tormentas, inundaciones y olas de calor, que representan
una amenaza o danos para las actividades econémicas o los activos de una empresa. Los riesgos de
transicion incluyen los riesgos regulatorios, cambios en los habitos de consumo y riesgos de
responsabilidad o juridicos. Un ejemplo de riesgo de transicion seria la introduccion de un impuesto a
las emisiones de didxido de carbono, que podria repercutir negativamente en la rentabilidad de una
empresa y, por lo tanto, en su valor empresarial.

Los riesgos sociales pueden derivarse, por ejemplo, de la vulneracion de normas laborales, falta de
atencion a la salud y la seguridad en el trabajo, insuficiente seguridad de productos, falta de atencion a
temas sociales, trato discriminatorio del personal o elevada rotacion del personal.

En cuanto a los riesgos de gobernanza, pueden surgir de discriminacion en el trato a los accionistas,
gestion de riesgos débil o mecanismos de control insuficientes, sistemas de remuneracion inadecuados
o violaciones de normas (por ej. corrupcion), entre otras cosas.

Los riesgos ASG pueden afectar de modos diferentes en funcion de las clases de activos, las regiones,
los sectores economicos y/o empresas especificas. Por ejemplo, el cambio climatico, el deterioro
medioambiental y la necesidad de adoptar practicas empresariales mas sostenibles pueden dar lugar a
cambios en la economia real que podrian crear nuevos factores de riesgo para los inversores. Por lo
tanto, los inversores deberian incorporar siempre los riesgos ASG a sus decisiones sobre diversificacion
de riesgos.

Los riesgos y las caracteristicas ASG pueden integrarse en los procesos de gestion de activos y
asesoramiento de inversiones mediante una serie de diferentes enfoques ASG, todos los cuales estan
evolucionando con rapidez. Es importante que los inversores comprendan que estos enfoques tienen
propositos diferentes y que no todos ellos tendran un impacto positivo cuantificable en los factores
ASG, por ejemplo, una reduccién de la contaminacion.
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