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LEY ECONOMÍA SOSTENIBLE 
 
 

 Ejercicio de los derechos políticos, especialmente el derecho de 
participación y voto en las juntas generales. 

 En el informe de gestión anual del fondo de pensiones se deberá 
dejar constancia de la política con relación al ejercicio de los derechos 
políticos 

 Obligatoriedad de informar si se consideran o no se consideran 
criterios Ambientales, Sociales y de Buen Gobierno en las 
políticas de inversión de los fondos de pensiones del sistema de 
empleo. 

 La obligación de dejar constancia en el informe anual del 
procedimiento seguido para su IMPLANTACIÓN, GESTIÓN Y 
SEGUIMIENTO 
 

 
  

LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA 
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Moderador
Notas de la presentación

1. La comisión de control del fondo de pensiones deberá ejercer en beneficio exclusivo de los partícipes todos los derechos inherentes a los valores integrados en el fondo especialmente el derecho de participación y voto en las juntas generales.

2. En el informe de gestión anual del fondo de pensiones se deberá dejar constancia de la política de la comisión de control del fondo, o en su caso de la entidad gestora, con relación al ejercicio de los derechos políticos

3. se incorpora la obligatoriedad de informar si se consideran o no se consideran criterios Ambientales, Sociales y de Buen Gobierno en las políticas de inversión de los fondos de pensiones del sistema de empleo.
la entidad gestora tiene la obligación de dejar constancia en el informe anual de gestión del fondo de pensiones de empleo de la política ejercida en relación con los criterios ISR, así como del procedimiento seguido para su IMPLANTACIÓN, GESTIÓN Y SEGUIMIENTO
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

Entre el 90% y el 95% de los 
valores que componen la cartera 
se encuentran en los índices 
FETS4GOOD y Dow Jones 
Sustainability.  

Auditoria de Sostenibilidad 
externa; Idoneidad de la cartera 
certificada por un tercero. 

Gestión de la Cartera, Elección de 
los activos que componen la 
cartera; Análisis extrafinanciero 
(ASG) paralelo al análisis 
financiero clásico. 

Sencillo, con mucha libertad y no 
excesivamente costoso. 

PIONEROS… 

Moderador
Notas de la presentación
Que es lo que hicimos? Pues lo primero, predicar en nuestra misma casa, nos dedicamos en caser, sobre todo Manuel Álvarez, a contar el valor que nos añadía en la gestión de fondos de pensiones incluir criterios ISR, y para demostrarlo creamos y preparamos con cariño un fondo de pensiones.

Que hemos conseguido? Pues no mucha visibilidad en el cliente retail, la verdad, ni tampoco la atracción que pretendíamos. Principalmente experiencia, para no cometer los mismos errores. 
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA 

EN EL 2011 CONSEGUIMOS APLICAR 
CRITERIOS ISR A NUESTROS PRINCIPALES 

FONDOS DE PENSIONES INDIVIDUALES 

Moderador
Notas de la presentación
¿Y en Caser que hicimos? Pues arrojar un poco de luz a nuestra gestión.

En 2010 teníamos uno de los fondos más grandes y con más vocación ISR en sus inversiones, el CajaSol Empleados, P.P. Ahora La Caixa, y en el que confiamos que el buen hacer de las personas que estaban le sigan manteniendo la aplicación de criterios ISR.

Y en 2011, de la mano de sustainalytics, conseguimos aplicar criterios ISR en la política de inversión del 20% del patrimonio gestionado por Caser Pensiones E.G.F.P.; de los fondos particulares. A nivel retail. Es decir, dentro de la renta Variable.

Sé que parece poco, por eso tenemos una tímida luz, pero no era algo sencillo ni mucho menos de implementar.
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

• Costes Fijos no lastren la 
rentabilidad de los Fondos. 
 

• No haber matado la ISR antes 
que florezca. 
 

• Un paso adelante con el 
engagement y el activismo 
accionarial. 
 

• Como mejoramos (no 
aumentamos) la transparencia. 
 

• La implementación de un circuito 
de aplicación de criterios ISR. 
 

Moderador
Notas de la presentación
Como el Titanic, nosotros, y no creo que seamos los únicos que se han encontrado estos problemas, tuvimos nuestros Icebergs en el camino. Los principales obstáculos que hemos tenido que salvar:

El punto que nos interesa a todos. “Esto cuesta dinero”. Nos encontramos casos en que los costes fijos de nuestros proveedores externos de servicios ASG hacían que la rentabilidad en los planes de pensiones pequeños pudiera mermarse sobremanera. Encontramos dos soluciones: 1. Y que en mi opinión parece más razonable, que lo asuma la gestora. ¿Que ocurre aquí? Que por una cuestión de economías de escala, se realizaría para toda la cartera, lo que reduce el coste del servicio en términos absolutos. 2. Que entre todos los fondos de pensiones que aplican criterios ISR se alinee el precio, y los costes sean sobre un % de alguna variable (normalmente patrimonio). 

Mi gran temor. Y es que en los últimos años, si bien la ISR sigue y haber incluido en la Ley de Economía Sostenible, y si bien ciertamente lo que más oigo es que es por culpa de la crisis, creo que debería ser al revés. Por ello deberíamos atender urgentemente esta cuestión.

Un paso adelante con el engagment. Seamos sinceros: esto es como Spencer Tracy en “mira quién viene a cenar esta noche”. A ningún consejo de administración le gusta que se le presente una entidad a la que se le habrá delegado el voto a decirle como tiene que hacer las cosas.

 ¿Como mejoramos la transparencia? Creo que todos intuís que entregar 328 hojas en tamaño times new roman 8 con datos sin leyenda sobre la evolución del acuífero del potosí no es muy transparente. Pero no me entendáis mal, dar un tríptico marketero contando SÓLO lo que queremos contar, tampoco es transparente. Actualmente incluimos un pequeño párrafo de los datos más destacados en nuestros informes trimestrales y estamos desarrollando una herramienta e-cliente donde pretendemos poner a disposición toda la información. Pero a mí, todavía hay algo que me chirría.

  La implementación de un circuito de aplicación de criterios ISR. La madre del cordero.






LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

 

LA POLÍTICA DE 
INVERSIONES CON 

CRITERIOS ISR DEBE 
PODER SER LEIDA Y 

ENTENDIDA EN  

20 SEGUNDOS 

Moderador
Notas de la presentación
Por donde empezar? Por la CLARIDAD!!!!

La propuesta tiene que ser sencilla: es lo que estamos haciendo en caser debe ser una declaración de principios, y una explicación de cómo se van a aplicar esos principios.

El coste es mínimo, y echo en falta un estudio que venga a arrojar cifras sobre la rentabilidad de los FP y los FI con criterios ISR, que comparados contra el benchmark y el sector global (no sólo ISR) tendrán buenas rentabilidades. No nos engañemos, aquí hay un montón de compañeros que nos podría enseñar sus cifras en ISR y seguro que queda bien.

Ahora mismo sólo os puedo hablar de nuestro plan Caser responsabilidad Plus, con datos de Inverco de diciembre, la rentabilidad del plan se encontraba en un 4,15%, el sector en un 5,34%, a un año. La rentabilidad la semana pasada estaba en un 6,08%, la del plan.
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

 POLÍTICA DE INVERSIÓN. 

 INCLUIR VOCACIÓN ISR EN LA 
POLÍTICA DE INVERSIÓN. 

 CARTERAS ÓPTIMAS/ RIESGO 
ASUMIDO. 

 ESTABLECIMIENTO DE LÍMITES. 

 INCLUIR EN LOS LÍMITES, 
CRITERIOS ASG. 

 ANÁLISIS Y REALIZACIÓN DE LOS 
VALORES. 

 REPORTE Y SEGUIMIENTO: 
AUDITORÍA DE LA APLICACIÓN 
DE LOS CRITERIOS ISR. 

 DESINVERSIONES SI PROCEDEN. 

 

 

Moderador
Notas de la presentación
Y como podríamos implementar la gestión ISR de forma integrada. Esto es sólo una propuesta, y supongo que habrá más.

ESTABLECER UNA POLÍTICA DE INVERSIÓN.
DEFINIR LAS CARTERAS ÓPTIMAS, AJUSTADAS AL RIESGO ASUMIDO.
ESTABLECIMIENTO DE LÍMITES POR MÁXIMA PÉRDIDA ASUMIBLE, PAISES, SECTORES, CONTRAPARTIDAS, SOLVENCIA, DIVERSIFICACIÓN, DISPERSIÓN, ETC…
ANÁLISIS DE LOS ACTIVOS DEL UNIVERSO DE INVERSIÓN RESULTANTE.
REALIZACIÓN DE LAS INVERSIONES DECIDIDAS.
REPORTE Y SEGUIMIENTO: VaR, ALM, Control de Riesgos…
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

 PUNTO 0:  

 EVALUAR TU CARTERA ACTUAL 
 

 Cualificar cambios ISR 

 Poner un ejemplo práctico 
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

Empleados Públicos ________________ Fondo de Pensiones 
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

Petrochina Company Com Cny1.00 China Energia NO 56.5 57.9 57.9 57.3 53.5 

Se considera que las ganancias provenientes de las reservas 
petrolíferas, se utilizarán para financiar el conflicto. 
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LA EXPERIENCIA DE UNA GESTORA  

1. AGENDARLO EN LA LISTA DE 
DEBERES DE LAS COMISIONES 
DE CONTROL Y GESTORAS. 
 

2. DECIDIR LA POLÍTICA ISR E 
INCLUIRLO EN LA 
DECLARACIÓN DE POLÍTICA 
DE INVERSIONES. 
 

3. HABLAR CON UN TERCERO 
PROVEEDOR Y APLICAR LOS 
CRITERIOS ACORDADOS. 
 

4. SUSCRIBIR LOS UNPRI. 

 

Moderador
Notas de la presentación
Recapitulando: ¿cómo podríamos implementar la gestión ISR, de forma sencilla y sin apenas coste?
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El 33% de las entidades 
no incorporan criterios 
ASG: 
 
¡PORQUE NADIE SE LO HA 
PLANTEADO!* 

ONE MORE THING 

* Según Barómetro de las Pensiones Privadas de 2012 de AXA AM 
y Robeco. 
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