Principles for
Responsible
Investment

N

ASESORES D
INVERSION Y
ASUNTOS ASG:

UNA GUIA PARA
PROPIETARIOS DE ACTIVOS

United Nations

FINANCE
UNEP INITIATIVE olobal Compact

Una iniciativa para inversores en asociacién con la Iniciativa Financiera del PNUMA y el Pacto Global de la ONU




LOS SEIS PRINCIPIOS

PREAMBULO DE LOS PRINCIPIOS

Como inversores institucionales tenemos el deber de actuar en el mejor interés de nuestros beneficiarios a largo plazo.
Como base de este papel fiduciario, estamos convencidos de que los asuntos ambientales, sociales y de gobierno corporativo
(ASG) pueden afectar el rendimiento de los portafolios de inversion (en diferente medida entre distintas empresas, sectores,
regiones, clases de activos y a lo largo del tiempo). Ademas, reconocemos que la aplicacién de estos Principios puede alinear
de mejor manera a los inversores con objetivos mas amplios de la sociedad. Por lo tanto, siendo consecuentes con nuestras
responsabilidades fiduciarias, nos comprometemos con las siguientes premisas:

Incorporaremos asuntos ASG
en los andlisis de inversién y en los
procesos de toma de decisiones.

Seremos propietarios activos e
incorporaremos asuntos ASG en
nuestras practicas y politicas de
propiedad.

Procuraremos una divulgacion
adecuada de los asuntos ASG por
parte de las entidades en las que
invertimos.

Promoveremos la aceptacion e
implementacién de los Principios
en el sector de las inversiones.

Trabajaremos de manera
colaborativa para incrementar
nuestra efectividad en la aplicacion
de los Principios.

OO A N N —

informes sobre nuestras actividades
y progreso con respecto a la

6 Cada uno de nosotros emitira
aplicacién de los Principios.

MISION DEL PRI

Creemos que un sistema financiero global econémicamente eficiente y sostenible es una necesidad para la creacién de valor
a largo plazo. Este sistema recompensara la inversién responsable a largo plazo y beneficiara tanto al medio ambiente como a
la sociedad en conjunto.

El PRI trabajard en pro de lograr establecer este sistema financiero global y sostenible incentivando la adopcién de los
Principios y la colaboracién para su aplicacién, promoviendo el buen gobierno corporativo, la integridad y la rendicién de
cuentas, y superando obstaculos para instaurarlo como base de las practicas, estructuras y regulaciéon del mercado.

DESCARGO DE RESPONSABILIDAD DEL PRI

La informacién contenida en este informe tiene fines exclusivamente informativos y no tiene el propdsito de servir como recomendacién de inversién, legal, tributaria o de
otro tipo en la que se deba basarse para hacer una inversién o tomar otra clase de decisién. Este informe se suministra con base en el entendimiento de que los autores y

la editorial no estéan emitiendo una recomendacién sobre asuntos y servicios profesionales legales, econémicos, de inversion o de otra indole. El PRI no se hace responsable
del contenido de los sitios web y de los recursos de informacién a los que se haga referencia en este informe. El acceso facilitado a estos sitios o el suministro de dichos
recursos de informacién no constituye un aval por parte del PRI con respecto a la informacién contenida en ellos. Salvo que se indique de manera explicita lo contrario,

las opiniones, recomendaciones, hallazgos, interpretaciones y conclusiones expresadas en este informe son las de varios colaboradores que hicieron contribuciones para

el informe y no representan necesariamente los puntos de vista del PRI o de los signatarios de los Principios para la Inversién Responsable. La inclusién de ejemplos de
empresas no constituye de ninguna manera un aval de estas organizaciones por parte del PRI o de los signatarios de los Principios para la Inversién Responsable. Aunque
nos hemos esforzado al maximo para garantizar que la informacién contenida en este informe se haya obtenido de fuentes confiables y actualizadas, la naturaleza cambiante
de las estadisticas, leyes y normatividad puede generar retrasos, omisiones o imprecisiones en dicha informacién. El PRI no se hace responsable por ningtin error u omisién,
o de ninguna decisién hecha o accidn realizada con base en la informacién contenida en este informe, o de ninguna pérdida o perjuicio que resulte o haya sido causado por
tal decisién o accién. Toda la informacién contenida en este informe se suministra tal como se presenta, sin aseguramiento de integralidad, exactitud, actualidad o de los
resultados obtenidos por medio del uso de dicha informacién, y sin garantia de ningun tipo, explicita o implicita.
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INTRODUCCION

Los asesores de inversién suministran asesoria relacionada
con cémo se invierten billones de délares alrededor del
mundo, pero la mayoria de asesores no estan considerando
el papel que los factores ambientales, sociales y de .
gobierno corporativo (ASG) tienen en el desempefio de
las inversiones' (a pesar de la creciente evidencia que
demuestra la importancia en términos financieros de los
asuntos ASG para el valor de los portafolios).?

Los asesores que descuidan los factores ASG pueden

causar que los propietarios de activos hagan una estimacién
imprecisa de los riesgos y que tomen decisiones de inversion
desacertadas.

Por lo tanto, los propietarios de activos deben garantizar

que los servicios que reciben de sus asesores de inversion, =
ya sea que cubran tareas especificas o el paquete de

servicios completo, estén alineados con sus propios

objetivos, estrategias y politicas de inversién responsable,

para asegurarse de que estan cumpliendo con su deber

fiduciario de la mejor manera para con los beneficiarios.

Este documento orienta a los propietarios de activos en
cuanto a cémo hacer esto.

Cada seccién trata una parte especifica del proceso de
inversién e incluye un conjunto de preguntas para hacerles
a los asesores existentes (como parte de una evaluacion
periédica), o a potenciales asesores (en un proceso de
concurso para seleccionar un nuevo asesor).

Las preguntas propuestas representan un menu del que

los propietarios de activos pueden escoger de acuerdo a

las dreas que sean mas relevantes para ellos. Los asesores
deben estar preparados para explicar las diferencias entre
su enfoque y el del cliente que es propietario de activos, asi
como también para brindar soluciones. Las respuestas de
los asesores a las preguntas serviran de base para un analisis
de brechas que puede usarse para comparar asesores, o
para una discusion a profundidad sobre aspectos deficientes
o faltantes.3

De esta forma, un propietario de activos puede evaluar
temas tales como:

¢Los principios relacionados con asuntos ASG del
asesor de inversién estan alineados con los del
propietario de activos?

¢El equipo de alta gerencia del asesor de inversion
y el negocio en general estdn comprometidos con
los servicios de inversion ASG y con la inversiéon
responsable?

¢El asesor de inversién tiene los sistemas y procesos
que se necesitan para apoyar la implementacién de los
principios del propietario de activos relacionados con
asuntos ASG?

¢El asesor de inversion tiene los recursos, las
competencias y la experiencia que se necesitan

para apoyar la implementacién de los principios del
propietario de activos relacionados con asuntos ASG?

1 PRI (2017), Investment Consultant Services Review (Revisidn de servicios de asesoria en inversion).

2 Friede, G, Busch, T.y Bassen, A. (2015). ESG and financial performance: aggregated evidence from more than 2000 empirical studies (Asuntos ASG y desempefio financiero: evidencia
recopilada de mds de dos mil estudios empiricos). Journal of Sustainable Finance & Investment (Revista de Finanzas Sostenibles e Inversién), 5(4), pags. 210-233.

3 Los signatarios de los PRI pueden hacer uso del Portal de Datos del PRI para consultar andlisis de respuestas de proveedores de servicios al marco de presentacién de informes del PRI.
4 EIPRI planea ofrecer mas material de orientacién que tratara los temas de monitoreo de administradoras y distribucién de activos.
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SELECCION DE

ESTRATEGIA DE INVERSION ADMINISTRADORAS

= Obligaciones fiduciarias
m  Principios de inversion

m  Creacién de encargos
=  [nvestigacion y listas largas
m  Solicitudes de propuestas

= Filtrado o screening y listas
cortas

m  Formulacién de estrategias

m  Politica de inversién y gobierno
corporativo

Designacion

2

ENFOQUE ORGANIZACIONAL DEL ASESOR

m  Estructura de la empresa
m  Procesos
m  Capacitacién y recursos



ESTRATEGIA DE INVERSION

El diagrama de la siguiente pagina plantea las dreas del proceso de inversién sobre las cuales los asesores de inversién
normalmente brindan asesoramiento que se tratan en esta guia“y, en el anexo, se encuentra una lista de recursos adicionales
del PRI para cada paso.

Un proceso de inversién general de un propietario de activos comienza con la elaboracién de una estrategia de inversion. Los
propietarios de activos tendrdn como objetivo establecer una estrategia de inversién clara y explicita que tenga en cuenta las
siguientes consideraciones de manera minuciosa:

A. elrango completo de factores tanto a corto como a largo plazo (por ejemplo: sociales, tecnolégicos, econémicos,

ambientes y politicos/regulatorios) que tienen repercusiones en sus portafolios;
B. las obligaciones legales, incluyendo los deberes fiduciarios y de otra indole, del propietario de activos y de los individuos

responsables de vigilar y administrar los activos;

C. coémo puede el propietario de activos operar de la manera mds efectiva y eficiente posible para sus beneficiarios y para

sus grupos relacionados.

Establecer un grupo de trabajo en inversién responsable interno y diverso, y conducir un exhaustivo andlisis grupal por
pares son pasos importantes para un propietario de activos que se esté iniciando en la inversion responsable. Los asesores
generales deben estar en capacidad de ofrecer orientacion valiosa en cuanto a estos pasos.

PASO NO. 1 - OBLIGACIONES FIDUCIARIAS

Los propietarios de activos y sus fiduciarios deben comprender y aclarar las obligaciones legales que tienen con sus
beneficiarios. Estas obligaciones incluyen los deberes fiduciarios, de propiedad y de otros tipos que, entre otras cosas,
establecen estandares minimos para la forma como se deben considerar factores ASG de manera adecuada en el proceso de
formulacién de una estrategia de inversién. El propietario de activos debe estar al tanto de todos los marcos normativos y
estdndares relevantes a nivel nacional, regional e internacional que puedan imponer dichos deberes y obligaciones.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

El asesoramiento con respecto a cudles deberes fiduciarios
son relevantes para un inversor es, en ultima instancia,

una cuestién legal. Sin embargo, el asesor de inversion
desempefiara un papel en la labor de ayudar al fiduciario

a convertir esas obligaciones legales en disposiciones de
gobierno corporativo. Aportardn sus ideas y experiencias
con los enfoques y perspectivas de otros clientes para
ayudar a darle forma a un marco de gobierno corporativo
que articule los objetivos de la estrategia de inversién del
propietario de activos.

Este marco podria incluir definiciones de la misién o
propdsito del propietario de activos traducidas como
medidas definidas para la gestion de riesgos y los
rendimientos de las inversiones. Por ejemplo, podria
definirse el propésito de un plan de pensiones como el pago
de beneficios acumulados, cuya medida de rendimientos
serfan unos resultados superiores comparados con un
portafolio de minimo riesgo (por ejemplo: el enfoque de
costo de financiacién mas alto, riesgo minimo), y cuya
medida de riesgos seria la volatilidad de las inversiones
relacionadas con el portafolio de minimo riesgo. El propédsito
de un plan de ahorros podria definirse como el logro de un
nivel especifico de rendimientos sobre la inflacién, con los
rendimientos medidos como el desempefio con respecto
alainflaciény el riesgo como la volatilidad con respecto

a lainflacién. En ambos escenarios, la discusion sobre y la
seleccién del horizonte de tiempo seran importantes en el

proceso de determinar las medidas y el papel de los factores
ASG.

De esta manera, el deber fiduciario se articula tanto desde
una perspectiva legal y como desde una perspectiva
inversionista, es decir, se debe investigar cualquier

factor que se espere que tenga repercusiones sobre los
rendimientos o riesgos (0 ambos).

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

s ;Como el asesor de inversidn tiene en cuenta
factores ASG en el asesoramiento que les suministra
a sus clientes?

m  ;Cudl considera el asesor que es la responsabilidad
fiduciaria del propietario de activos en relacién con
los aspectos ASG?

= ;Cudles son las ventajas y desventajas de que un
propietario de activos incorpore factores ASG en un
proceso de inversién? ;Qué implicaciones tiene esto
en la capacidad del propietario de activos de cumplir
con obligaciones dentro de un marco de tiempo
adecuado?

5 Paraconocer una lista detallada de los temas y aspectos que podrian considerarse, consulte el documento del PRI de 2018: Asset owner strategy guide: How to craft an investment
strategy (Gufa de estrategias para propietarios de activos: cémo elaborar una estrategia de inversion).
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PASO NO. 2 - PRINCIPIOS Y CONVICCIONES DE INVERSION

Los propietarios de activos necesitan definir principios de inversién para definir la orientacién de su politica de inversién,
practica de inversién y cultura organizacional. Estos principios ayudan a determinar cémo el propietario de activos generara
valor de inversién en el contexto de futura incertidumbre, riesgos y oportunidades. Ademds, ayudar a los propietarios de
activos a tomar decisiones prdcticas sobre su distribucion de activos, decisiones de inversién, estilo de inversién, objetivos de
desempefio, seleccion y monitoreo de administradoras de inversiones y enfoque de ejercicio activo de la propiedad.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

Los asesores de inversidon a menudo desempefian un

papel clave en la formulacién de convicciones o principios
de inversion. Ademas, pueden guiar al propietario de
activos y facilitarle su trabajo a través de un proceso de
descubrimiento y articulacién de sus principios de inversién.
Los asesores pueden suministrar evidencia que ayude al
propietario de activos a llegar a una conclusién en cuanto

a principios especificos (por ejemplo: con respecto a las
fuentes de desempefio normal o superior de inversion, o en
relacion con el papel de los factores ASG en la estrategia de
inversion). Asimismo, pueden brindar ejemplos de principios
que hayan sido adoptados por otros propietarios de activos.

En el proceso de este asesoramiento, el asesor de

inversion debe tener la capacidad de describir y considerar
tendencias y riesgos macroeconémicos, incluyendo factores
ASG.® El asesor también debe tener claro si el cliente

tiene preferencias ASG particulares (ya sean explicitas o
implicitas, provenientes de la junta, los fideicomisarios, el
equipo de operaciones o los clientes y beneficiarios) que
deban tenerse en cuenta.

Los principios de inversién pueden volverse granulares, y un
buen asesor debe tener la capacidad de proveer un marco
de referencia para discutir y gestionar convicciones con
base en evidencia adecuada, y debe estar en capacidad de
resumirlas de manera efectiva.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

= /Elasesor de inversion tiene su propio conjunto de
principios para la incorporacién de consideraciones
ASG en sus prdcticas y asesoramientos empresariales
para clientes?

s ;Elasesor de inversiéon tiene un proceso
estructurado que sigue para ayudar a sus clientes a
desarrollar sus propios principios de inversion?

= /Elasesor de inversion puede brindar uno o mas
ejemplos en los que un cliente haya adoptado
factores ASG en sus principios de inversién gracias a
su asesoramiento? ¢Cudles fueron las (des)ventajas
de o factores determinantes para que el cliente
adoptara tales principios?

= Siun cliente especifico ignord las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacién de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?

El Portal de Datos del PRI suministra ejemplos de
convicciones y principios de inversién reportados por
signatarios (indicador: ODS 01.4).

6 Para conocer mas informacion, consulte los recursos del PRI de 2017 The SDG investment case (El enfoque de inversién en los ODS) y Responding to Megatrends: Investment
Institutions Trend Index 2017 (Respuesta a las megatendencias: Indice de tendencias de las instituciones de inversién 2017).
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PASO NO. 3 - FORMULACION DE ESTRATEGIAS

Los propietarios de activos deben decidir cémo implementardn sus principios de inversién en sus procesos de distribucion
de activos y de gestion de riesgos, asi como también en su presentacién de informes.” Para hacer esto, necesitan definir

sus ambiciones (por ejemplo: con respecto a rendimientos financieros, apetito de riesgo y consideraciones ASG) dentro de
un marco de tiempo adecuado, y establecer criterios que sirvan de base para evaluar estas ambiciones. Los propietarios de
activos también deben crear diferentes escenarios para las estrategias, combinando opciones con respecto a los objetivos
de enfoque (por ejemplo: geografias y clases de activos) y a las metodologias para tener éxito (por ejemplo: abastecimiento).
Luego, deben evaluar y seleccionar una estrategia de inversién con base en este andlisis.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

Los asesores de inversion pueden ayudar a los clientes que
son propietarios de activos a convertir sus convicciones o
principios en ambiciones y criterios formales mesurables
(por ejemplo: con respecto a tasas de financiamiento
esperadas, metas de inversién y desempefio e impacto
ASG). Asimismo, pueden ayudar al propietario de activos a
definir cdmo se deben considerar los factores ASG. Ademas,
los asesores pueden realizar modelamientos de escenarios
de inversién y de otros tipos para generar informacién que
sirva de base para el proceso de toma de decisiones de

los propietarios de activos con respecto a la estrategia de
inversion en el universo de inversidn disponible. De esta
forma, sus suposiciones en el modelo pueden determinar la
ponderacion que éste le da a los factores ASG, convirtiendo
esto en un drea clave de exploracién con el asesor de
inversion. Los asesores pueden brindar asesoramiento en
cuanto a en cudles clases de activos, sectores y geografias
deben ser el punto de enfoque. Ademas, asesoran sobre

los enfoques de administracion disponibles (por ejemplo:
administracién activa vs. pasiva) y los estilos o factores de
inversién para incorporar en el portafolio. Asimismo, pueden
brindar ejemplos de estrategias que hayan sido adoptadas
por otros propietarios de activos, incluyendo ejemplos de
cémo se han tenido en cuenta factores ASG y cémo estos
han afectado el desempefio de inversién y los objetivos
organizacionales generales.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

¢El asesor de inversién tiene un proceso
estructurado para ayudar a sus clientes a considerar
factores ASG en su estrategia de inversién?

Si el asesor de inversién brinda asesoramiento
relacionado con la construccién de portafolios que
incorpore factores ASG, scomo se integran estos
asuntos en herramientas y servicios tales como el
modelamiento de portafolios y la planeacién de
escenarios?

¢Coémo evalta y mide el asesor el impacto de los
asuntos ASG en el portafolio? Y scémo esta éste
integrado en la estrategia de inversién?

¢El asesor de inversién puede brindar uno o mds
ejemplos en los que los clientes hayan adoptado
factores ASG en sus estrategias de inversién gracias
a su asesoramiento? ¢Cuales fueron las (des)ventajas
de o factores determinantes para que el cliente
adoptara tal estrategia?

Si un cliente especifico ignoré las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacion de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?

7 Para conocer mas informacién, consulte el documento del PRI de 2018: Asset owner strategy guide: How to craft an investment strategy (Guia de estrategias para propietarios de

activos: como elaborar una estrategia de inversion).
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PASO NO. 4 — POLITICA DE INVERSION Y GOBIERNO CORPORATIVO

Los propietarios de activos deben asegurarse de tener los recursos, conocimientos y procesos necesarios para implementar
la estrategia. Normalmente codificardn su estrategia de inversién con base en su proceso de toma de decisiones de inversion,
distribucién de activos, incorporacién de factores ASG, criterios de selecciéon y monitoreo de administradoras a través de una
politica de inversién. Algunos propietarios de activos decidirdn tener una politica de IR independiente en lugar que integrarla
a una politica de inversién general. La politica de inversion integra formalmente la estrategia y la politica del propietario

de activos y permite un enfoque dia a dia con respecto al cumplimiento de la misién organizacional y garantiza que todos

los factores significativos (incluyendo los ASG) estén incorporados en el proceso de toma de decisiones de inversién

para optimizar el desempefio y la generacién de valor a largo plazo. Esto sélo puede lograrse por medio de un profundo
entendimiento de las preferencias y necesidades de los beneficiarios por parte del propietario de activos y de los fiduciarios.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

El papel especifico que desempefian los asesores de
inversién dependerd de los sistemas y procesos que el
propietario de activos ya tenga implementados y del

trabajo que haya realizado previamente en cuanto a
asuntos relacionados con factores ASG. Los asesores de
inversién pueden brindar asesoramiento relacionado con
muchos aspectos de la politica de inversién y de gobierno
corporativo. Ademds, pueden ayudar a desarrollar politicas
de inversion que codifiquen la estrategia de inversién del
propietario de activos en relacién con sus procesos de toma
de decisiones y de distribucién de activos, asi como también
su enfoque asociado con la incorporacién de factores ASG,
el ejercicio activo de la propiedad, y la seleccién y monitoreo
de administradoras.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

s ;Elasesor de inversion tiene su propia politica que
rige las consideraciones ASG en su asesoramiento
para clientes y, si es asi, como estd integrada con su
oferta de servicios?

= ;Elasesor de inversion tiene un proceso
estructurado o una plantilla definida que use para
ayudar a sus clientes a desarrollar sus propias
politicas de inversién?

= (Elasesor de inversién puede brindar uno o mas
ejemplos en los que los clientes hayan adoptado
factores ASG en sus politicas de inversién gracias a
su asesoramiento? ¢Cuales fueron las (des)ventajas
de o factores determinantes para que el cliente
adoptara tales politicas?

= Sjun cliente especifico ignoré las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacion de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?

Mas de 900 documentos sobre politicas de inversion
responsable, que pueden filtrarse por clase de activos
y region, se pueden consultar en el sitio web del PRI, y
en el Portal de Datos del PRI se encuentran disponibles
mas detalles sobre politicas de inversién reportadas
por signatarios (indicador: ODS 01.5).




SELECCION DE ADMINISTRADORAS

La seleccién de administradoras es un componente fundamental del proceso de inversién de la mayoria de propietarios

de activos. Las administradoras de inversiones deben actuar de conformidad con las preferencias de inversion de un
propietario de activos (si estdn operando con una cuenta separada para el cliente) u ofrecer fondos que puedan encajar en
las preferencias de inversion del propietario de activos, potencialmente en combinacién con otros. Los procesos de seleccién
requieren una evaluacién de estado general (o debida diligencia) exhaustiva del enfoque de inversién y desempefio, el
proceso de inversidn y las decisiones de construccion de portafolios de la administradora.

PASO NO.1- CREACION DE ENCARGOS

Los propietarios de activos deben definir los tipos de encargo que se ajustan a sus requisitos y garantizar que los encargos
de inversion alineen el enfoque de las administradoras de inversiones con los principios y estrategias de inversién de

los propietarios de activos. En el proceso de creacién de encargos, el propietario de activos debe hacer énfasis en las
capacidades ASG que se requieren para cumplir exitosamente con el encargo.

Se deben considerar riesgos y oportunidades ASG en todas las clases de activos y encargos, y los propietarios de activos
deben asegurarse de que se incorporen factores ASG explicitamente en los procesos de seleccion tanto para administradoras

de inversiones como para otros asesores.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

Dado el amplio conocimiento del universo de
administradoras de inversion, con frecuencia los clientes
gue son propietarios de activos confian en sus asesores

de inversidn en cuanto al proceso de seleccion de
administradoras de inversiones. Es posible que se les pida
brindar asesoramiento con respecto a los tipos de encargos
que se deben buscar, asi como emitir opiniones sobre cuales
consideraciones ASG se deben incluir.

El asesor de inversion debe considerar los siguientes
aspectos para la creacion de encargos:

= |os principios y la politica de inversidn del propietario de
activos;

®  exigir que las administradoras incluyan factores ASG
en sus investigaciones, andlisis y procesos de toma de
decisiones de inversion;

= especificar horizontes de tiempo y riesgos para las
metas de los portafolios;

= conocimientos y experiencia en clases de activos y
estilos de inversién especificos;

m  ejercicio activo de la propiedad en relacién con factores
ASG;

= requisitos de presentacién de informes sobre las
acciones de la administradora y los resultados
obtenidos, incluyendo factores ASG en ambos aspectos.

Los procesos de seleccion de administradoras pueden
llevarse a cabo para reemplazar administradoras que estan
presentando un desempefio deficiente o para implementar
una nueva estrategia. En ambos casos, el asesor de inversién
debe incluir asesoramiento sobre qué tan complementario
es el estilo y el enfoque de la administradora seleccionada
en términos ASG para las otras administradoras del
portafolio.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

= ;Qué método usa el asesor de inversion, segtin su
conocimiento del propietario de activos y de su
enfoque con respecto a factores ASG, para sugerir
que el propietario de activos tenga en cuenta
asuntos ASG en el disefio de encargos de inversién?

m  Elasesor de inversién puede brindar uno o mas
ejemplos en los que los clientes hayan adoptado
consideraciones de factores ASG en sus encargos
gracias al asesoramiento del asesor? ¢Cudles fueron
las (des)ventajas de o factores determinantes para
que el cliente adoptara tal proceso?

= Sjun cliente especifico ignoré las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacion de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?
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PASO NO. 2 - INVESTIGACION Y LISTAS LARGAS

Los propietarios de activos deben identificar un conjunto de administradoras de inversiones que cumplan con los requisitos
descritos en el encargo. Al hacer esto, el propietario de activos revisard y clasificara las convicciones y capacidades de
inversién de administradoras individuales, incluyendo lo relacionado con aspectos como la filosofia de inversién, el proceso
de inversion, la gestion de riesgos, el gobierno corporativo, el rango de productos y las capacidades relacionadas con factores

ASG.

El propietario de activos debe discutir con el asesor de inversion si su actual universo de administradoras aprobadas incluye
algunas que podrian cumplir con su encargo (incluyendo lo referente a las capacidades ASG) o si el propietario de activos
esperaria que el asesor de inversién busque mas alld de su universo estandar.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

El asesor de inversion frecuentemente lleva a cabo la
mayor parte de las investigaciones y de las reuniones

con administradoras para identificar el universo de
administradoras. En este proceso se debe hacer una
distinciéon importante entre el proceso de inversion
transversal a toda la empresa de una administradora y

el enfoque y la forma cémo se administra un producto
especifico. El asesor de inversién debe documentar
claramente el enfoque adoptado por las administradoras
para la incorporacion de factores ASG en sus procesos de
inversién y los resultados para sus portafolios. Ademas, se
debe prestar atenciéon especifica a las consideraciones de
nivel de productos.

Debe haber un proceso claro para comunicar opiniones
comparativas sobre las administradoras, sus productos
y el grado en el cual los factores ASG han influido en las
recomendaciones de alguna de las siguientes dos maneras:

= Enfoque integrado: Se integran los puntajes ASG en
la tabla de calificacion de todas o varias dimensiones
usando subindicadores, con explicaciones de los
indicadores y métodos de calificacion que describan los
comportamientos deseados en relacion con factores
ASG.

= Enfoque independiente: Una tabla de calificacién
de seleccién de factores ASG especifica, con sus
propias explicaciones de indicadores y esquemas de
calificacién, integrada como una dimensién en la tabla
general de calificaciéon para el proceso de seleccién de
administradoras.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

= ;Qué método usa el asesor de inversién para incluir
(a) incorporacién de factores ASG (incluyendo
integracion, filtrado o screening, inversion tematica);
(b) ejercicio activo de la propiedad (incluyendo
relacionamiento y votacién); (c) relacionamiento en
materia de politicas; y (d) presentacién de informes
en la investigacién y calificaciéon de administradoras
de activos? Por favor comparta ejemplos.

= ;Qué sistema tiene el asesor de inversiéon para
incorporar enfoques mdas amplios con respecto
a factores ASG, tales como cultura, enfoque de
inversién, objetivos y politica de inversion?

= ;Qué método usa el asesor para considerar factores
ASG en el proceso de creacién de listas largas o de
clasificaciones de administradoras de inversiones?

=/ El enfoque del asesor con respecto a la
investigacion y calificacién de factores ASG difiere
entre clases de activos?

s ;Elasesor de inversion puede brindar ejemplos
de listas largas en los que se hayan adoptado
consideraciones de factores ASG gracias a su
asesoramiento? ¢Cudles fueron las (des)ventajas
de o factores determinantes para que se adoptaran
tales listas largas?

= Sjun cliente especifico ignoré las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacion de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?

En el Portal de Datos del PRI se encuentran ejemplos
de procesos de investigacion y creacion de listas largas
reportados por signatarios (indicador: SAM o2.1).
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PASO NO. 3 - SOLICITUDES DE PROPUESTAS

El propietario de activos desarrollard el documento de solicitud de propuestas de manera alineada con el texto original del
encargo. Incluir descripciones claras de las capacidades requeridas ayudara a recopilar informacioén para permitir que el
propietario de activos revise y compare el nivel de sostenibilidad de las administradoras.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

El asesor de inversidon a menudo apoya al propietario de
activos en la redaccion de la solicitud de propuestas. El
asesor debe garantizar que hay disposiciones ASG claras en
el documento disefiadas para recopilar informacién sobre
las convicciones y capacidades ASG de las administradoras.
La solicitud de propuestas debe buscar ejemplos concretos
de integracién de asuntos ASG y relacionamiento en este
mismo contexto, ya que estas actividades permiten que

el asesor de inversién obtenga una idea mas amplia de las
capacidades de las administradoras que la que brindan

los materiales de mercadeo, y compare potenciales
administradoras de una forma mas efectiva.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

= ;Qué método usa el asesor de inversion para
incorporar enfoques de las administradoras de
activos relacionados con factores ASG en el disefio
de una solicitud de propuestas (u otro instrumento
equivalente)? ¢Es posible adaptarlo para incorporar
las preferencias del propietario de activos?

m  ;Elasesor de inversion puede brindar ejemplos en
los que los clientes hayan adoptado consideraciones
de factores ASG en las solicitudes de propuestas
gracias a su asesoramiento? ¢Cudles fueron las (des)
ventajas de o factores determinantes para que se
hiciera tal adopcion?

= Sjun cliente especifico ignoré las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacion de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?
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PASO NO. 4 - FILTRADO O SCREENING Y LISTAS CORTAS

El propietario de activos revisa las respuestas presentadas como respuesta a la solicitud de propuestas para seleccionar las
administradoras que mejor se acoplen al encargo de inversién. Se debe asignar una ponderacién especifica a las convicciones
de inversién y a las habilidades ASG en las decisiones de designacién de administradoras de inversiones. Se le debe prestar
atencién al proceso de alineacién de los marcos de tiempo con honorarios y estructuras salariales, garantizando que se
integren completamente factores ASG en los procesos de toma de decisiones y de monitoreo de inversién. Esto también
ayuda a asegurar que la administradora de inversiones lleve a cabo actividades de relacionamiento con empresas y entidades
emisoras y que haga parte de las votaciones de las participaciones accionarias en los casos correspondientes.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

Los asesores de inversién frecuentemente revisaran

las respuestas presentadas ante las solicitudes de
propuestas y realizardn conversaciones adicionales con las
administradoras para acotar el universo y asi convertirlo
en una lista corta con base en el encargo de inversion
definido. También pueden organizar y realizar «desfiles»
de administradoras que hayan quedado en la lista corta
para presentarlas al propietario de activos, garantizando
que se les avise a las administradoras para que respondan

a inquietudes clave que surjan de las respuestas que
presentaron ante las solicitudes de propuestas o de las
convicciones del cliente.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

s ;Cdémo asesoraria un asesor de inversién a los
propietarios de activos para que diferencien entre
las administradoras de activos de una lista corta con
base en la forma como se incorporan factores ASG
en el proceso de inversién?

= ;Qué preguntas clave deberian hacer los
propietarios de activos a las administradoras en las
presentaciones de seleccién?

s ;Elasesor de inversion puede brindar ejemplos en
los que los clientes hayan adoptado consideraciones
de factores ASG en las listas cortas gracias a su
asesoramiento? ;Cudles fueron las (des)ventajas o
factores determinantes del proceso de adopcién?

= Siun cliente especifico ignoré las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacién de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?
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PASO 5 — DESIGNACION

ADMINISTRADORAS

Los propietarios de activos querrdn formalizar compromisos de administradoras de inversiones por medio de contratos
o agregando notas complementarias a contratos existentes. Aparte de términos comerciales normales, se pueden incluir
disposiciones especificas referentes a objetivos ASG y a la presentacién de informes para garantizar la adecuada prestacion

de servicios.

¢CUAL ES EL PAPEL DE LOS ASESORES DE
INVERSION?

El asesor de inversién revisa contratos con administradoras
y se asegura de que se incluyan los términos comerciales
acordados. Los asesores pueden sugerir maneras

para que los clientes puedan establecer parametros

de referencia, objetivos e incentivos conectados con
factores ASG en contratos o notas complementarias con
administradoras de inversiones. Ademas, deben buscar
incorporar proactivamente expectativas ASG deseables
en los contratos y/o notas complementarias, y también
pueden asesorar en cuanto a cémo establecer requisitos
de presentacién de informes ASG contratados junto con

adhesién a guias, normatividad, principios y estdndares ASG.

Algunos asesores ofrecen contratos proforma o enfoques
genéricos para armonizar los términos ofrecidos por las
administradoras o para reducir los costos de contratacion
para los clientes. Es posible que esto ejerza una fuerte
influencia en el grado en que se incluyan términos ASG de
forma adecuada en contratos, y qué tan bien se alinea el
enfoque del asesor con los propietarios de activos.

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE
INVERSION

= ;Qué clausulas ASG considera el asesor de inversion

que seria adecuado incluir en los acuerdos de
administracién de inversiones o en las notas
complementarias?

s ;Elasesor de inversion puede brindar ejemplos en
los que los clientes hayan adoptado consideraciones
de factores ASG en los acuerdos de administracién
de inversiones en las notas complementarias gracias
a su asesoramiento? ¢Cudles fueron las (des)ventajas
de o factores determinantes para que el cliente
adoptara tal proceso?

= Sjun cliente especifico ignoré las recomendaciones
del asesor de inversién con respecto a la
incorporacién de factores ASG, ¢cudl fue la razén
clave para que se tomara tal decisién?

En el Portal de Datos del PRI se encuentran ejemplos
del proceso de designacion reportados por signatarios
(indicador: SAM 04.1).
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ENFOQUE ORGANIZACIONAL DEL ASESOR

Las anteriores secciones de este informe se han concentrado en el asesoramiento relacionado con factores ASG que los
asesores de inversion les suministran a sus clientes que son propietarios de activos y en las preguntas que los propietarios
de activos deben hacer al respecto. Esta seccién trata el enfoque organizacional con respecto a la inversion responsable
propio del asesor de inversién. Es decir, en el proceso de tomar la decision de trabajar con un asesor de inversion especifico,
los propietarios de activos deben estar seguros de que toda la organizacién del asesor de inversién estd comprometida con
la inversién responsable. Esto exige que se preste atencién al papel y a las responsabilidades de la alta gerencia 'y a la forma
como se capacitan e incentivan empleados individuales (especialmente los asesores de campo).

PREGUNTAS PARA HACERLE AL ASESOR DE INVERSION

Sobre gobierno corporativo y procesos Sobre recursos y experiencia:

= (Elasesor de inversion puede describir su enfoque =/ Elasesor de inversién tiene un equipo dedicado/
general para la integracion de factores ASG e inversién especialista en inversién responsable o en factores
responsable en los servicios y asesoramientos que ASG? Si es asli, ¢qué tan grande es este equipo y dénde
ofrece a sus clientes? se ubica dentro de la estructura organizacional del

= Siel asesor de inversién tiene una estrategia o politica asesor de inversion?
relacionada con la incorporacion de factores ASG en = ;Qué programas de capacitacion tiene el asesor de
sus practicas empresariales, ;sobre quién recae la inversién implementados para garantizar que su
responsabilidad correspondiente o quién debe realizar enfoque con respecto a factores ASG e inversién
la respectiva vigilancia? responsable se aplique de manera consistente en

= ;Qué método usa el asesor de inversién para su prestggon de servicios a sus clientes? ;Qué .
presentarle informes sobre su enfoque de inversién proporcion del personal asesor/de campo ha recibido
responsable al propietario de activos? capacitacion en temas ASG durante el dltimo afio?

= ,Cémo evalia y monitorea el asesor de inversion la
competencia y el desempefio de su equipo de trabajo
en relacién con el asesoramiento sobre factores ASG e
inversién responsable?

s ;Elasesor de inversiéon brinda otro tipo de
asesoramiento en dreas como la distribucién
estratégica de activos, estrategia ASG, presentacion
de informes y medicion del impacto ASG?

En el Portal de Datos del PRI, los signatarios pueden solicitar informes de transparencia de asesores de inversiéon
para indagar sobre su enfoque organizacional con respecto a la inversion responsable.




ANEXO

RECURSOS DEL PRI

m  Deber fiduciario en el siglo XXI

m  Respuesta a las megatendencias

Estrategia de inversion = Elenfoque de inversién en los ODS

m  Guia de estrategias de inversién para propietarios de activos

m  Guia de politicas de inversién para propietarios de activos

m  Guia para la seleccidon de administradoras
m  Cuestionario de evaluacién de estado general para el sector de capital

privado
m  Cuestionario de evaluacién de estado general para el sector de
infraestructura

m  Cuestionario de evaluacién de estado general para el sector de fondos

Seleccion de administradoras

de cobertura
m  Portal de Datos del PRI — informacién de administradoras

s Academia PRI
m  Portal de Datos del PRI

Enfoque organizacional del asesor
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Los Principios para la Inversién Responsable (PRI por su sigla en inglés)

El PRI trabaja con su red internacional de signatarios para poner en préactica los seis Princi-
pios para la Inversién Responsable. Tiene como objetivo entender el impacto que las cues-
tiones ambientales, sociales y gubernamentales tienen en las inversiones y asesorar a los
signatarios para integrar estos asuntos a sus decisiones sobre inversiones y propiedad. El
PRI actta en el interés a largo plazo de sus signatarios, de los mercados financieros y de las
economias en las que operan y, particularmente, del medio ambiente y de la sociedad como
conjunto.

Los seis Principios para la Inversion Responsable son un conjunto de principios de inversién
voluntarios y orientativos que ofrecen un menu de posibles acciones para incorporar los
asuntos ASG en la practica de inversién. Los Principios fueron desarrollados por inversores
para inversores. Al aplicarlos, los signatarios contribuyen al desarrollo de un sistema finan-
ciero global méas sostenible.

Principles for
Responsible
Investment

u
Informacion adicional: www.unpri.org .==PRI

Los PRI son una iniciativa de inversidn en asociacién con la
Iniciativa Financiera del PNUMA y el Pacto Global de la ONU.

Iniciativa Financiera del Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (IF
PNUMA o UNEP FI por sus siglas en inglés)

La Iniciativa Financiera del PNUMA es una alianza Unica entre el Programa de las Naciones
Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA) y el sector financiero global. La IF del PNUMA
trabaja en estrecha colaboracion con mds de 200 entidades financieras signatarias de su
Declaracién sobre el Desarrollo Sostenible, asi como con un conjunto de organizaciones
aliadas para desarrollar y promover las conexiones entre la sostenibilidad y el ejercicio
financiero. Por medio de redes de pares, investigacion y capacitacion, la IF del PNUMA lleva
a cabo su misién para identificar, promover y realizar la adopcién de las mejores prdcticas
ambientales y de sostenibilidad en todos los niveles de las operaciones de las entidades
financieras.
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Informacién adicional: www.unepfi.org N0 ANCE

UNEPINITIATIVE

Pacto Global de Naciones Unidas

El Pacto Global de las Naciones Unidas es un llamado a las empresas alrededor del mundo
para que alineen sus operaciones y estrategias con diez principios universalmente acepta-
dos en las dreas de derechos humanos, condiciones laborales, medio ambiente y lucha
contra la corrupcioén, y para que acttien en apoyo a los objetivos y asuntos de la ONU rep-
resentados en los Objetivos de Desarrollo Sostenible. El Pacto Global de la ONU es una
plataforma de liderazgo para el desarrollo, la implementacién y la publicacién de practicas
corporativas responsables. Lanzado en el afio 2000, es la mds grande iniciativa de sosteni-
bilidad corporativa en el mundo, con mas de 8.800 compafiias y 4.000 signatarios no com-
erciales ubicados en mds de 160 paises, y mas de 80 Redes Locales.
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Informacién adicional: www.unglobalcompact.org



