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/ Mitigacidn del cambio climético: edmo los principales adminis-
tradores deriqueza del mundo siguen apoyando la expansidn de
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Mitigacion del cambio
climatico: como los princi-
pales administradores de ri-
gueza del mundo siguen
apoyando la expansion de
los combustibles fosiles

{lifePR) { Sassenberg ,28/06/2023) Las paliticas de
inversidn actuales de los 30 administradores de ac-
tivas mas grandes de Eurcpa vy EE. UU. na son lo su-
ficientemente estrictas como para paner fin al
apoyQ a la expansidn de los combustibles fasiles en
linea con la ciencia del clima. Esto tambign se ap-
lica a las casas alemanas DWS, Union Investment y
las subsidiarias de Allianz, Allianz Global Investars
(AGI) y PIMCO. Ese es el hallazgo de un nuevo anali-
sis de Reclaim Finance, Urgewald, ReCommoan, Si-
erra Club v The Sunrise Project. En particular, la
campra de bonos emitidos por empresas de com-
bustibles fasiles can los mayaores planes de expan-
sidn debe abardarse mas. Las ONG estan pidiendo a
las clientes institucionales de las administradores
de activos que exijan una revisian de las pautas de
inversidn en comhbustibles fasiles.

Paor tercer aiio consecutivo, las ONG analizan qué

naliticras retAn nitilizandaA lae R Adminictrad arae Aa
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PUNULAS TOLAN UL QUL WS 20 auinay auul 5 us
activaos mas grandes de Europa y los cinco mas
grandes de EE. UU. para ayudar a terminar con la ex-
pansidn del carbdn, el petrdlea y el gas. Juntos ti-
enen activas bajo gestidn par un total de 37,5 hilla-

nes de euras.

Los administradares de dinero fueran evaluadas en

el nuevao analisis a través de tres indicadares clave:

si han dejado de comprar nuevos bonos emitidos
par compaiiias de combustibles fdsiles conlos ma-
yores planes de expansidn;

Si esperan que las empresas de combustibles fdsi-
les en las que invierten dejen de expandirse vy lo co-
muniquen piblicamente (13;

Si tienen previstas sanciones en casa de que la de-
manda mencionada &n 2. no sea atendida por las
empresas de combustibles fdsiles - y gi las comuni-
can pablicamente.

Lara Cuvelier, activista de inversidn sostenible en
Reclaim Finance: “Las administradares de dinera
cantindan agregando cambustible al fuego, inclusa
camprando nuevos bonos de log peares contami-
nantas fasiles. Fundamentalmente, las paliticas ac-
tuales de combustibles fasiles de los principales ad-
ministradares derigueza del mundo son una respu-
esta inadecuada a la emergencia climatica. Debe-
rian escuchar a la ciencia del clima vy trazar una li-
nea roja clara sobre la expansian de las empresas
de combustibles fasiles. 5in embargo, tambign es
hara de que laos clientes de las gestares de activaos
actien. Necesitan confrontar a los administradares
de activos y pedirles que introduzcan politicas de
combustibles fasiles que sean realmente efectivas
para la prateccidn del clima®.

Los 30 administradores de activos analizadas han
invertida calectivamente y a nivel de grupa $3500
millones en banas emitidos par 38 desarrolladores
lideres de nuevos proyectos fasiles desde el 1 de



B U U AU SELQUIT TUS CHICUNUS UEe ielidinn ri-
nance (2). La compafiia de fondos estadounidense
Wanguard ocupa &l primer lugar a nivel internacional
en el ranking caorrespandiente {al menas 1.200 millo-
nes de ddlares estadounidenses) (3). A nivel euro-
peaq, Allianz con sus filiales PIMCO ¥y AGl ocupa el
primer lugar {al menaos 193 millones de ddlares esta-
daounidenses), pera las afras casas alemanas exami-
nadas tamhién dan una impresidn negativa aqui (4).
Segun una investigacian de Reclaim z. B. invirtid en
un bonag de TotalEnergies a partir de enero de 2022,

Sin embargo, dada la falta de transparencia en los
mercadas de bonos y el hechao de que los inversio-
nistas rara vez puhblican las detalles de las transac-
ciones, las cifras recopiladas en el analisis de la
ONG probablemente no reflejen el alcance total.
Esta falta de transparencia es tanto mas proble-
matica cuanto que las empresas fasiles en expan-
sidn se financian cada vez mas a través del mer-

cada de banos (6).

El nuevo analisis de las ONG muestra que, hasta el
mamenta, salo cuatra de las principales administra-
dares de activas internaciconales encuastadas han
descartadao la compra de nuevos bonaos de com-
pafiias de carbdn en expansian (7). DWS se ha con-
vertida recientements en una de estas {puede encan-
trar un analisis de Urgewald de las nuevas directri-
ces correspondientes de DWS agui). Sin embargo,
ningunco de los administradores de activos analiz-
ados ha descartado hasta ahara la compra de nue-
viog banos de compaiiias de petrdleo y gas en ex-
pansidn. Salo Ostrum esta pidiendo a las com-
paiiias de petralea v gas que detengan sus plansas
de expansian (8). Ademas, ninguna de los adminis-
tradores de activos analizados tieng mecanismos de
sancian sistematicas para que las compainiias de pe-
traleo ¥ gas en expansian se replanteen, ya sea a
través devotaciones en juntas generales o restric-
ciones de inversidn coma una posible etapa final de
escalada en un praceso de participacian.

Lara Cuvelier: "Tenemas que prestar mas atencidn



al Mercaaa ae nanas parque las campanias petrale
ras caomo BP o TotalEnergies tamhbi€n estan recau-
dando capital aqui para sus devastadaores proyectos
climaticos. Los administradares deriqueza tienen
un poder tremendo a través de sus campras de bo-
naos, ¥ es hora de que usen ese pader y apaguen la
aferta monetaria. Hay una falta de transparencia en
los mercados de bonas, pero es extremadaments
importante arrojar algo de luz sobre esta ¥ hacer vi-
sible este apayo poca investigadao®.

Al ohservar las tenencias tatales de las empresas
alemanas en acciones ¥ bonos de empresas de car-
ban, petrdleo ¥ gas en expansian, surge la siguiente
imagen: en enerade 2023, DWS llegd a mas de

10 000 millones de ddlares estadaunidenses, se-
guida de PIMCO con 4500 millones de ddlares esta-
dounidenses. AGI con USD 3.800 millonas v Unian
Investment con USD 3.200 millanes. La industria del

petrdlea y el gas claramente domina la imagen {9).

Julia Duhbslaff, activista financiera de urgewald:
“Los gestores de activos alemanes, especialmente
&l lider del mercado DWS, pera también Union In-
vestment y las filiales de Allianz, siguen descuid-
ando sistematicamente el papel del sector del petrd-
lec v el gas como una de las impulsores de la crisis
climatica. Les gusta enfatizar pablicamente sus ac-
tividades de participacian pacao transparentes £ in-
consistentes, esconderse detras de conversacionas
netas cera y rechazar los pedidas de pautas mas
estrictas. Pero se esta acabanda el tiempo para una
accidn climatica decisiva, y la industria del petrdleo
y el gas esta en un estadao de animo de fishre del
ara sin interés aparente en un cambio real”.

Las ONG estan instando a todos los administrado-
res de riqgueza a que dejen de comprar banos emiti-
dos par compafiias de combustibles fasiles en ex-
pansidn. En sus actividades de relacionamignto con
las empresas fasiles, ahora también deben tener £n
cuenta los niveles de produccian existentes de pe-
trdleo v gas v los planes de reduccidn de la de-
manda para €l perioda hasta 2030. Si estona acur-



riere, la tenencia de acciones y bonos correspon-
dientes debera venderse con prontitud ¥ comuni-
cacidn puablica. Los hallazgaos del nuevo analisis de
las ONG también deberian ser una llamada de aten-
cidn para los clientes de los administradores de ac-
tivos analizadaos, especialmente para los inversores
institucionales cama los fandos de pensianes. Ya
deberia trabajar para mejorar las pautas de combus-
tibles fdsiles, especialmente con miras a la expan-
sidn, cuanda se otargue el mandata.

(1) Las expectativas consideradas en el analisis son
1) las empresas fdsiles deben poner fin a sus pla-
nes de expansian en los sectares del carban, petrd-
lea y gasy 2) las empresas deben tener un plan
creible de eliminacidn del carbdn, centrado en el 1,57
C arientadas al escenario, o tienen abjetivos para
2030 para reducir su produccian de petraleo y gas

de acuerda can el escenario de 1,5 °C.

(27 El analisis incluye banas emitidas después dal 1
de enero de 2022 y hasta el 19 de mayo de 2023 par
38 de los mayares desarralladares de nuevas pra-
yectas fasiles, incluidos TotalEnergies, Eni, Conoco-
Phillips, Freepaort Indonesia PT, China National, Pe-
traleum Corp (CNPC) ¥ BP . La Lista Global de 5Sal-
ida del Carbdn v la Lista Glabal de Salida del Petrd-
lea y Gas de urgewald (www.coalexit.org ¥
www.gogel.arg) forman la base para las empresas
£n expansidn basadas en combustibles fésiles. Es
muy prabable que el analisis subestime significativ-
amente los montos de inversidn {ver la seccidn Me-
todologia del infarme). Es importante tener en
cuenta que los montos de inversidn se establecen a
nivel de la empresa matriz del inversar. Si hien estas
inversiones en banos no son necesariamenta todas
en el mercadao primario, sino que se realizan n £l
mercada secundario {na hay informacian dispaonihle
en la terminal de Bloomberg para &l mercada prima-
rio}, sin embargo, ayudan a recaudar capital para
las compaiiias de combustibles fasiles en expan-
sian. D& hecho, a una empresa le resultarda mas facil
abtener capital en el mercado primario si sus bonos
carparativas cotizan bien en &l mercado secundario.



Ademas, dado gque la mayoria de los 30 administra-
dores de patrimonio encuestados son predominan-
temente inversionistas pasivas, es mas prabahle
gque sus inversiones identificadas en bonos recién
emitidos sean inversiones en el mercado primaria
realizadas a través de sus faondas pasivas. Coma
muestra la investigacidn del Programa de Finanzas
Sostenibles de Oxford, los fondos pasivos financian
directamente a las empresas de combustibles fasi-
les mediante la compra de grandes cantidades de
nuevas hanas en el mercado primario.

(3] El analisis de las ONG muestra que Vanguard ha
invertida en banos emitidos recientemente par 19
empresas de combustibles fdsiles en expansian, in-
cluidas ConacaPhillips, BP Coterra Energy, Da-
mandhback Energy ¥ TatalEnergies.

{4) Alianza: CNX Resources Corp, ConocoPhillips,
TotalEnergies SE, Freeport Indonesia PT, REange Re-
saurces Carp, Coterra Energy Inc, Pionesr Natural Re-
saurces Co, Var Energi ASA, Matador Resources Co,
Diamaondback Energy Inc, Baypart Palymers LLC, EP
Capital Markets America Inc, EQT Corp, Karea Hydra
& Nuclear Power Co Ltd, POSCO;

Ceutsche Bank: Var Energi ASA, ConacaoPhillips, To-
talEnergies SE, BP Capital Markets America Inc,
Coterra Energy Inc, Sasal Financing USA LLC, Mata-
dor Resources Co, Range Resources Corp, CNX Re-
sources CorpEcapetralSA, Transnet SOC Ltd, EGT
Carp, iamondhack Energy Inc;

EBanco DZ: Total Energies SE, BP Capital Markets
America IncEcapetrals A, Sasal Financing USA LLG

(5) Este bana emitida por TotalEnergies tuvo un vo-
lumen de 1.750 millones de euros. El desarrolla del
EACGE un alecducta calentada de 1400 km de larga
en Africa ariental, liberaria mas de 34 millones de
toneladas de CO? cada aiio, destruyenda la hiodiver-
sidad local ¥ abliganda a huir a mas de 100 000 per-
sanas. Aungue muchas instituciones financieras se
han comprametido a no apoyar directamente el pro-
yvecto EACOP cantindan financiando & invirtienda en

TotalEnergies, apoyando asi indirectamente el des-



arrallo de los nuevas proyectos de petrdleo ¥ gas de
la Compaiiia, incluido EACOP.

{6) Recaudacian de fondos de combustibles fasiles
en todas las clases de activos. Fuente: Cojoianu et
al. {2022)/ Estudios Regionales. La ciudad nunca
dusrme: pero jcuando despertaran los bancas dein-
versidn ante la crisis climatica? Fuente: Cojoianu,
TF et al, {2021).

(7) AXA IM, DWS, M&G y Ostrum excluyen a las em-
presas que planean o gjecutan nuevos proyectos de
mingeria, generacidn de energia y/ o infraestructura
en el sector del carban. Cabe sefialar que la palitica
de M&G contiene importantes excepciones a las de
los atros tres administradares de activos.

{8) Sin embargo, Reclaim Finance considera que las
medidas de Ostrum para expandirse en €l sector del
petrdlen y el gas san demasiada debiles, ya que na

prevén sanciones sistematicas como parte del com-

promisa.

(9) Esta se basa en el infarme "Investing in Climate
Chaos" de urgewald, publicado en abril de 2023;
https:/finvestinginclimatechaos.org/data y

https: fwww.urgewald.arg/medien/investing-cli-
mate-chaas-investments-deutscher-asset-manager-
kahle-oel-gas
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