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Anesvad, con mas de 50 anos de vida, fundacién y ONG dedicada a garantizar el
Derecho a la Salud desde distintas perspectivas, y abordandolo en los contextos
donde es mas necesario, es una organizacion privilegiada. Disponemos de un
patrimonio que deviene de esta trayectoria de décadas y del apoyo incondicional
de decenas de miles de personas socias que vienen confiando en nuestra gestion.

Ese apoyo ha permitido a la organizacion desarrollar proyectos de cooperacion en
Asia, América Latina y Africa y mejorar la vida de millones de personas a través de
lo que mas nos une, la salud. Desde hace 5 afos, decidimos multiplicar ese
impacto a través de la gestion responsable de nuestros recursos. No ha sido
tarea facil; una ONG, una fundacion del ambito de cooperacion, no parece estar
en el imaginario colectivo para gestionar inversiones financieras. Ese ha sido el
principal reto superado, mostrar que la buena gestion del patrimonio no solamente
permite que éste se mantenga y consolide la sostenibilidad de nuestra fundacion,
sino que permite multiplicar el impacto social de una entidad no lucrativa como
Anesvad, nuestra Unica razén de ser.

Nos enfrentamos a este estudio con muchas dudas y temores, pero también con
ganas de saber, de conocer si existe una via, un camino para las entidades sociales
a la hora de divulgar, de promocionar y de aunar esfuerzos para promover la
Inversion Socialmente Responsable (ISR).

Los resultados, como mencionan mas adelante en esta publicacion colegas de
Economistas sin Fronteras EsF, pueden resultar en parte desalentadores porque
no han variado demasiado en los Ultimos anos. Sin embargo, hemos decidido darle
la vuelta: esto significa que este ambito de trabajo todavia no tiene “dueno”

y que, por tanto, las fundaciones, organizaciones y entidades no lucrativas
podemos trabajar juntas en su promocion junto al resto de actores del sector.

La tarea es compleja,porque partimos de un gran desconocimiento de temas
financieros, en algunos casos basicos, entre la poblacion general, y también
contamos con un 8% de personas que no cree que las organizaciones sociales
puedan obtener impactos positivos a través de la gestion responsable de su
patrimonio porque ambas cosas son antagonicas. Pero para ambos casos hay
remedio: el de la educacion, la pedagogia y la divulgacion. Sigamos la senda de
quienes tienen experiencia, como SpainSIF, que lleva mas de 10 anos en Espana
trabajando por este fin.

A las entidades no lucrativas se nos presuponen ciertos valores higiénicos de
marca: transparencia, confiabilidad, rendicion de cuentas...por eso, debemos
aprovecharlos para atraer a la poblacion general y simpatizantes de nuestro sector.
No podremos hacerlo solas. En Anesvad sabemos lo crucial del trabajo en red,
de la cooperacion para que los objetivos se cumplan. De ahi que sentimos una
gran satisfaccion y orgullo al vernos respaldados en este estudio, y acompanados
por entidades de referencia en la promocion de la ISR y la inversion de impacto en
nuestro pais: SpainSIF, SpainNAB y EsF.

Y una ultima reflexion. El equipo de Anesvad encargado de supervisar y hacer que
este estudio saliera a la luz, plante6 un posible titulo alternativo, “Mas alla de la
rentabilidad. Cuando el propdsito de la inversion es el cambio social”.

Podria ser el inicio de este nuevo relato....
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Espana a la vanguardia
mundial de la Inversion de Impacto.

La inversion de impacto en el mundo alcanza ya mas de 700.000 millones
de ddlares. A pesar del rapido crecimiento, sigue siendo una gota en

el oceano de los mercados de activos financieros globales que suman
aproximadamente 200 billones de ddlares. Sin embargo, las alianzas para
movilizar capital publico y privado hacia la inversion de impacto son la
solucion a los retos urgentes de la sociedad y el planeta, mas aun en la fase
de reconstruccion post-COVID.

Desde junio de 2019, SpainNAB representa a Espana ante el GSG
-Global Steering Group for Impact Investment- cuyo origen es el Social
Impact Investment Taskforce creado en 2013 a iniciativa del Reino Unido
en el seno del G8 que elevo la inversion de impacto en la agenda politica
internacional.

SpainNAB se constituye como el Consejo Asesor Nacional para la Inversion
de Impacto en Espana, impulsando la inversion de impacto porque
entendemos que los inversores son una fuerza Unica para reinventar el
capitalismo en lo que llamamos la economia de impacto -aquella que
incorpora el impacto social y medioambiental a la rentabilidad y el riesgo

en la toma de decisiones econdmicas y financieras y avanza hacia una
sociedad mas justa y sostenible-.

Los propietarios de activos financieros son uno de los tres pilares que
sostiene nuestro ecosistema. El Tercer Sector y, en particular, las
fundaciones, juegan un papel clave en nuestro plan de accion que
recomienda apoyarse en el capital y conocimiento de las fundaciones
para impulsar la inversion de impacto y da sentido al taskforce “fundaciones
de impacto” que lanzamos en 2020 para trabajar en la revision del

entorno normativo actual con el objetivo de facilitar la incorporacion de las
fundaciones al sector de la inversion de impacto. SpainNAB comparte
asimismo experiencias exitosas de fundaciones internacionales que
partiendo de la filantropia tradicional han evolucionado hacia esquemas
complementarios de inversion de impacto.

El Tercer Sector puede jugar igualmente un importante rol en la inversion

de impacto participando en innovadores esquemas de financiacion
publico-privados para la generacion de impacto social, como son

los Contratos de Impacto Social, en los que las entidades sociales
proveedoras de servicios estan llamadas a repensar su manera de
trabajar, enfocandose en la consecucion de resultados (outcomes) sociales
medibles y cuantificables en lugar de trabajar por actividades (outputs).

Fundacion Anesvad esta liderando con fuerza el camino de las fundaciones
hacia la inversion de impacto en Espana al ser una de las primeras en

alinear su cartera con su mision tanto a través de su dotaciéon como de su
presupuesto. Con este trabajo, Anesvad da un paso adelante para entender
y promover la inversion de impacto en nuestro pais e impulsar nuevas
férmulas para hacerla crecer.
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En la busqueda del
impacto consciente y coherente

Atendiendo a nuestro objetivo estatutario de concienciar e impulsar los
cambios en los procesos de inversion en la comunidad inversora, las
Administraciones Publicas, las empresas y la ciudadania en general,
propiciando el didlogo entre los diferentes grupos sociales, queriamos
compartir algunas reflexiones.

Desde los valores de responsabilidad y transparencia, somos conscientes
del cada vez mayor acceso a la informacién por parte de los grupos
de interés y de las repercusiones de nuestra actividad en el entorno, con el
impacto que se deriva de los compromisos que asumimaos.

Los compromisos adquiridos en materia de sostenibilidad han de estar
ligados con el rendimiento de cuentas, que lleva ahos abriéndose paso en
todo tipo de entidades; desde partidos politicos a empresas, universidades

u organizaciones sin animo de lucro. Los inversores institucionales y la
ciudadania, cada vez mas empoderada, solicitan acceso a aquellos datos que
consideran relevantes para su toma de decisiones.

Desde la crisis de 2008, uno de los retos a los que se enfrenta el sector
financiero es afianzar la percepcion de la funcion de los mercados de
capitales como motores de la economia real, alejados de la especulacion y

las malas practicas corporativas. El cambio de paradigma hacia un modelo
ecoldgico e inclusivo es una transicion que requiere la colaboracion
estrecha entre actores y sectores hasta ahora desconectados, que necesita
de las bondades de los mercados de capitales y que requiere de involucrar
tanto a las grandes corporaciones y administraciones publicas, como a los
individuos de la sociedad, uno por uno.

Estudiar las caracteristicas de las y los simpatizantes de las ONG en Espana
respecto a la actividad financiera es un ejercicio oportuno en este contexto,
sobre todo porque arroja informacion sobre cuél es el conocimiento sobre
inversion sostenible y responsable (la ISR) de un segmento de la sociedad con,
a priori, un sesgo de preocupacion por cuestiones sociales y ambientales, y
porque ayuda a calibrar lo oportuno de dedicar esfuerzos y recursos de las
organizaciones a la gestion patrimonial atendiendo a los criterios ASG.

Esta participacion del Tercer Sector se puede materializar de maneras
muy diversas: entre ellas, acciones de divulgacion entre sus grupos de
interés, en la ejemplaridad como sujeto activo de ese tipo de gestion o en el
uso de su conocimiento de las necesidades sociales y ambientales que o
capacitan para guiar, con altos estandares, los criterios ASG definidos en los
productos financieros sostenibles.

Tenemos el convencimiento de que las entidades pertenecientes al tercer
sector, algunas de ellas representadas en SpainSIF, estan, de uno u otro
modo, llamadas a formar parte del desarrollo de la inversion sostenible en los
proximos anos.
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Fconomistas sin Fronteras

10 anos sin que el
Tercer Sector se impregne de la ISR.

En 2011 Economistas sin Fronteras realizé un estudio sobre el grado de
conocimiento y las expectativas respecto de la Inversion Socialmente Responsable
(la ISR) que tenian las personas vinculadas con ONG. Este estudio confirmaba los
resultados de otros sondeos realizados en afos anteriores (2005 y 2007) sobre la
poblacion general: el grado de conocimiento sobre esta alternativa de inversion
era muy bajo. Poco mas de una cuarta parte del colectivo (26%) indicaba conocer
la ISR, y el porcentaje de personas que la habian contratado estaba por debajo

del 7% (en la poblacién general, estas cifras se reducian a la mitad). Y todo ello,
contando con un alto nivel de confusion e indeterminacion de lo que se entendia
como Inversion Socialmente Responsable.

Nueve anos mas tarde, Anesvad ha querido actualizar esta cuestion y los
resultados son bastante parecidos y desalentadores: la ISR la conoce - aunque
sea solo de oidas - el 24% de las personas vinculadas con ONG, pero solo la
ha escogido como via de inversion un 5,3%. Parece que al menos el concepto
se entiende, o se interpreta, un poco mas claramente por parte de la poblacion.
Encontramos que la actitud hacia la ISR tampoco ha mejorado, pese a que
algunas personas la entiendan como una manera de “hacer del mundo un sitio
un poco mejor”. Las principales reticencias hacia ella son la percepciéon de
una menor rentabilidad que en el caso de la inversion tradicional (la ISR es
mas cara), y el descreimiento sobre que se realice una verdadera gestion ética o
sostenible en la seleccion de activos.

Pareciera, pues, que no se ha avanzado mucho en la penetracion de este tipo
de inversiones entre la ciudadania, ni siquiera entre el segmento de poblacion
aparentemente mas sensibilizado con relacion a los problemas sociales o
ambientales. Podriamos argumentar que el conocimiento y demanda de la ISR
estan estancadas... al contrario de lo que sucede con otras alternativas de
consumo responsable como el comercio justo™. Podriamos suponer que la ISR
ha tocado techo. Y esto podria resultarnos normal si no analizamos el problema
desde otra perspectiva.

En efecto, el panorama, cuando se observa por el lado de la oferta, no es que
haya cambiado, es que se ha revolucionado: Ssegun los informes de seguimiento
del sector que realiza SpainSIF® entre 2011 y 2019, el volumen de fondos que se
gestionaban con criterios éticos y de sostenibilidad se multiplicd por 2,6.

Ademas, la participacion que tienen los inversores minoristas (particulares) en el
mercado de la ISR se ha acelerado en los Ultimos afios: en 2015 un 3,39% de la
inversion en la ISR la realizaban inversores minoristas, en 2017 eran ya el 7%

y en 2019 el 19%°,

Bien, y entonces, ¢quiénes son las personas que apuestan por esta herramienta
para obtener a la vez rentabilidad financiera y social? No parece que estén
especialmente vinculadas con el Tercer Sector. Es mas, el papel de las ONG ha
sido limitado en cuanto a la difusiéon del concepto de la ISR, mientras que
ha tenido una actitud mucho mas activa en la promocion de otras alternativas de
consumo responsable, incluso con enfoque de mercado, como la banca ética.

La respuesta la podemos encontrar en el estudio de Anesvad: para la gran
mayoria de personas encuestadas (tanto personas vinculadas con ONG, como

no vinculadas), la idea de ganar dinero choca con la generacion de impactos
positivos para el planeta y la sociedad. Existe antagonismo entre los dos
fendmenos. Parece imposible o, al menos, dificil de creer que ambas cosas
puedan suceder a la vez. Es cierto que las personas vinculadas con ONG
estan un poco mas abiertas a la idea de una triple ganancia (econémica, social
y ambiental), en determinadas actuaciones econdmicas. También existe cierta
resistencia a que las propias ONG inviertan y gestionen su patrimonio con este
triple objetivo: la generacion de cualquier beneficio se asocia al afan de lucro, y
esto, en ocasiones, parece un comportamiento incoherente por parte de una ONG.
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Fconomistas sin Fronteras

Las ONG también han evolucionado mucho en esta Ultima década.

Su aproximacion a los proyectos ya no se realiza desde un mero proceso de
donacion/financiacion finalista dirigida a un gasto/ejecucion de un proyecto.

En este tiempo, mas ONG han entrado en el ambito del mercado, por
ejemplo, en la venta de bienes y servicios, no con animo de lucro, sino con un
afan de mejorar su sostenibilidad y resiliencia econémicas.

Las férmulas de actuacion sobre una problematica social no se limitan ya al gasto
de un presupuesto destinado a tal fin, sino que abarcan otro tipo de vehiculos
como la creacion de empresas sociales o la inversion de impacto social. Sin
embargo, la ISR parecen ser una asignatura pendiente para el Tercer Sector,
tanto en su utilizacion como herramienta de gestion econdmica, como desde la
perspectiva de la sensibilizacion y difusion del concepto entre la ciudadania. Ante
este panorama, no cabe mas que preguntarnos:

¢, Tendremos que esperar otros 10 anos para volver a hacer balance?

Y si es asi, ¢veremos un panorama diferente?

Economistas sin Fronteras.

Area de responsabilidad social corporativa e inversiones éticas.

1) Véase, por ejemplo, el Anuario de Comercio Justo: EI Comercio Justo en Espafia 2019.
Coordinadora Estatal de Comercio Justo.

2) Véase, por ejemplo, La Inversién Sostenible y Responsable en Espafa 2020. SpainSIF.
3) Inversores minoristas en el mercado la ISR nacional. SpainSIF 2019.
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O/ UN CAMBIO EN LA ECUACION RENTABILIDAD-RIESGO
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La Inversion Socialmente Responsable (la ISR o SRI en inglés),
es un estilo de inversion que tiene en cuenta criterios medio
ambientales, sociales y de buen gobierno corporativo (conocido
como ASG o ESG en inglés). Su principal objetivo es contribuir
al desarrollo sostenible, definido por primera vez en 1987

como “el desarrollo que satisface las necesidades actuales

de las personas sin comprometer la capacidad de las futuras
generaciones para satisfacer las suyas”.

La Inversion Socialmente Responsable (la ISR), que antes se
consideraba un area de nicho para la practica de la inversion,
ahora abarca una amplia audiencia de inversion que incluye a
los ya tradicionales en el sector como los planes de pensiones,
fondos de inversion y fundaciones, atrayendo cada vez mas a
grandes patrimonios, instituciones y personas fisicas.

Los principios religiosos, las creencias politicas, los
acontecimientos especificos y el amplio cometido de la
responsabilidad empresarial (es decir, la inversion ecoldgica, el
bienestar social), impulsan esta practica de inversion.

Pero la pregunta del millén es: 4 ofrece la ISR una menor
rentabilidad o un mayor riesgo que la inversion tradicional?
LLa mayoria de los estudios realizados muestran que la ISR
es, al menos, tan eficiente o mas, desde un punto de vista de
rentabilidad-riesgo, que la inversion tradicional.

A esto se anade, segun SpainSIF, que la ISR permite, ademas,
un mejor control de los riesgos de las empresas y de las
actividades en las que se invierte.Y si vamos mas alla, dentro
de la inversion sostenible encontramos la inversion de impacto
que une al binomio rentabilidad-riesgo, el del impacto social
medido y gestionado por las companias.

Este tipo de inversion cada vez mas atractiva y demandada

por ese grupo de inversores mencionado anteriormente, ha
crecido entre 2018 y 2019 desde los 90 millones de euros a
229 millones de euros gestionados en Espafna segun el reciente
estudio presentado por SpainNAB, el representante espanol en
el Global Steering Group for Impact Investment (GSG).
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/] / LA ISR, UNA LLAVE PARA LA INNOVACION EN EL TERCER SECTOR

ANTECEDENTES

Y OBJETIVOS
DEL ESTUDIO

Las entidades sociales, como pueden

ser ONG y Fundaciones, llevan tiempo
preguntandose como pueden involucrarse
en la Inversion de Impacto.

En la actualidad, existen diferentes
métodos y enfoques muy variados sobre
como una entidad social puede hacerlo.
El involucramiento puede ir desde la
creacion de un fondo administrado interna
o externamente, hasta la asociacién con
inversores existentes, o la creacion de
servicios para apuntar al mercado.

En cualquier caso, este involucramiento
de las entidades sociales en la ISR

se convierte en una forma de innovar,
diversificando las fuentes clasicas de
financiamiento (donaciones filantrdpicas,
cuotas de socios, subvenciones estatales
0 colaboraciones con empresas).
Anesvad, como fundacion que trabaja
para mejorar la salud de las comunidades
y de las personas mas desatendidas en el
Africa Subsahariana, apost6 hace mas de
cuatro afos por la Inversion Socialmente
Responsable.

Un reto para una Fundacién que con
esta apuesta buscaba redoblar el
impacto y reforzar su mision a través

de un patrimonio que es consecuencia
de su trayectoria de mas de 50 afios.
Tras 5 afos de trabajo, y siguiendo el
ejemplo de otras fundaciones y entidades
internacionales como Naciones Unidas
(UN PRI), el patrimonio financiero de
Anesvad alcanzo en 2019 el hito de una
gestion 100% socialmente responsable,
trasparente y con resultados.

Desde este trabajo en la ISR de
Anesvad y con el estudio previo
publicado en septiembre de 2011 por
Economistas Sin Fronteras (“Inversion
Socialmente Responsable y Tercer
Sector, conocimiento y expectativas de
los productos de inversion socialmente
responsables en personas vinculadas
con ONG”), donde se revelaba el escaso
conocimiento de estas inversiones por
parte de las ONG, surgia nuevamente la
pregunta, nueve afos después:

¢ Cual sera hoy el nivel de conocimiento
de la ISR en este sector? ¢Cudles

son las opiniones y percepciones que
tienen, no sdlo las entidades sociales
espanolas, sino también la ciudadania
general espafiola en torno a este tipo de
inversion? ¢ Seguiremos en niveles de bajo
conocimiento? ¢Cual sera la valoracion?
Con el presente estudio, Anesvad quiere
dar luz sobre estas preguntas que surgen
en torno a una inversion que hoy esta en
auge, no solo en Espana, sino también a
nivel internacional, como una forma de
aunar rentabilidad e impacto positivo en la
sociedad y el entorno.

Una forma de invertir para generar un
cambio transformador y sistémico,
vinculado al propdsito de la organizacion.

Este estudio ha sido realizado por
Quiero, plataforma que trabaja desde
hace 11 afos en la ecuacién negocio,
sostenibilidad y marca, durante los meses
de junio y julio de 2020.
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“METODOLOGI

La investigacion se ha realizado durante los meses de junio y julio de 2020 y en dos
fases, con un primer abordaje cualitativo, seguido posteriormente de un cuantitativo.

En funcién de los aprendizajes obtenidos, en la fase cualitativa se disefid el cuestionario
de la fase cuantitativa. A lo largo del estudio hemos comparado dos segmentos de
poblacién para detectar si habia diferencias significativas entre ellos o no.

1

Personas afines

a entidades sociales

(socias y socios de una o de

varias ONG y Fundaciones, o

que colaboran asiduamente o
puntualmente con una ONG,
donando dinero, bienes materiales,

o tiempo ejerciendo el voluntariado).

Tambien estan incluidos en este

segmento personas trabajadoras
y miembros de juntas directivas o
patronatos de entidades sociales.

2

Personas no afines

a entidades sociales,

que son aquellas que nunca han
colaborado de la manera anterior.
También se'incluyen aguellas

que han apoyado alguna causa
promovida por entidades sociales
mediante firmas o asistiendo a
manifestaciones, pero que no han
realizado aportaciones econémicas.

El estudio citado anteriormente de
Economistas sin Fronteras (EsF),
ha servido de guia a la hora de
escoger criterios de segmentacion
del target “afines a entidades
sociales”, asi como criterios
generales de analisis, con el fin de
poderobtener una comparativa de
|a evolucion, teniendo en cuenta
que las metodologias no son
idénticas, ya que fundamentalmente
el cuantitativo del estudio de EsF
solo se hizo con personas afines

a entidades sociales y, en este
estudio, ademas hemos recogido
opiniones de la poblacién general.
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‘ . |
cualitativa

Foro online

con 16 personas cercanas al
consumo responsable, solidaridad,
entidades sociales y pequefios
inversores particulares.

Dinamica online de co-creacién
con 12 personas profesionales
expertas en innovacion social

(i.e. emprendedores sociales),
expertos en finanzas éticas,

e innovadores del Tercer Sector.




cuantitativa

1084 entrevistas

auto administradas online (CAWI)
a través de panel de poblacién
residente en Espafna.

Target de la investigacion: hombres y
mujeres de 18 a 70 afos representativos
de poblacién espanola.

Se ha sobrerrepresentado el target de
asociados de alguna de las entidades
sociales disponibles en Espana.

]

Cuestionario:

semi-estructurado de 10 minutos de duracién,
con preguntas cerradas y abiertas, que se
han codificado y tabulado posteriormente.
Fechas de trabajo de campo: del 16 al 23 de
julio del 2020.

Distribucion muestral:

se ha realizado una distribucién de la muestra
de modo proporcional a su peso poblacional
en cuanto al Género y Edad (con 3 cortes de
edad: 18-35/ 36-50 /51-70).

Se ha realizado una fijaciéon de la muestra
para sobrerrepresentar el target de asociados
a alguna entidad social hasta completar

442 entrevistas al segmento.

Los resultados globales se han

re-ponderado segun peso poblacional real.

Error muestral:

+3,04% para un nivel de confianza del 95,5%
y suponiendo condiciones méas desfavorables

de muestreo (p=9=50%).

- [ODOLOG
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¢ Formas parte, trabajas, eres socio o colaboras permanentemente
con alguna organizacion social, u ONG?

no relaciéon con ONG

he colaborado con firmas/
manifestaciones pero no colaboro
economicamente

he colaborado econémicamente

de forma puntual (donativos y
transferencias puntuales, cuestaciones
por la calle, donacién de dinero...

si, soy socio con cuota/ hago
donaciones periddicas a la misma
entidad

si, colaboro con mi tiempo
como voluntario/activista

si, trabajo contratado
por una organizacion

si, formo parte de los 6rganos
directivos (junta directiva,
patronato u otros)

% Asociacion (respuesta muiltiple)

6%

1%

1%

11%

19%

7%

Net
Socios
entidades
sociales

21%

56%

Base total muestra: 1084
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PRINCIPALES
HALLAZGOS DEL

—STUDIO
— Lk

En casi 10 anos, no se
han producido avances en
cuanto al conocimiento y
las percepciones en torno
a la ISR.

JJ

Si comparamos el estudio que en 2011
realizé ESF, y el presente estudio realizado

por Anesvad, la conclusiéon mas clara y Otra constante es el grado de desconfianza

evidente es lo poco que han cambiado los que presenta este tipo de inversion, como

resultados. No ha habido evolucién, no se veremos a lo largo de este informe: la ISR

han producido cambios en casi 10 afios. presenta déficit de credibilidad, por diferentes
razones, y es uno de los principales motivos

La ISR sigue siendo una gran desconocida declarado para no contratarla.

para las personas vinculadas a las entidades

sociales y, por lo tanto, ain mas desconocida Al igual que en el 2011, las entidades sociales

para la poblacién espariola en general. Segun son las organizaciones que le aportan

el estudio de ESF en el 2011, el 26% de las mayor credibilidad a la ISR, es decir, cuando

personas vinculadas a las entidades sociales una entidad social se vincula a este tipo de

declar6 que la conocian, y un 6% dijo haber inversion, o directamente invierte con criterios

contratado alguna vez este tipo de producto. socialmente responsables, la ISR es mas
creible, frente a otras instituciones como

En el presente estudio tan sélo un 7% declara empresas o entidades financieras.

conocer qué es la ISR, y un 21% que ha oido

hablar de ella. Tan sélo un 4% declara que ha Todos los resultados que vamos a ver a

contratado este tipo de inversion. continuacién son una continuidad, o se repiten

respecto a lo que en su dia revelo el estudio de
EsF del 2011. Es importante afiadir que esta
comparacién es sobre todo apreciativa, ya que
aun pudiéndose comparar por objetivos y por
el foco en personas vinculadas a entidades
sociales, tanto la muestra como la metodologia
fueron diferentes.
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S'DESCONOCIMIENTO,
CONSERVADURISMO Y
BAJO RIESGO, RASGOS DE
LA INVERSION EN ESPANA.

Como suele ser habitual en otros estudios sobre habitos de inversidn en Espaia, los principales resultados
del estudio muestran un perfil mayoritario del inversor particular marcado por la poca cultura financiera.
Cuentas corrientes, depésitos, y planes de pensiones, son los productos de ahorro y de inversiéon que mas
se conocen y se contratan.

¢Cuales de los siguientes productos de ahorro e inversion conoces o sabes en qué consisten?

cuentas corrientes/
cartillas de ahorro

depoésitos a plazo fijo

planes de pensiones

fondos inversion
Renta Variable

fondos inversion Mixtos

fondos inversion
Garantizados

acciones en bolsa

bonos y obligaciones
del estado

ninguna de ellas

% Conoce: Total Muestra.

90%

62%

72%

34%

33%

26%

55%

38%

Base total muestra: 1084
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Afines VS No afines a entidades sociales . Afines No afines

cuentas corrientes/ D e e R 94%

cartillas de ahorro 88%

M 75%

depdsitos a plazo fijo 56%

planes de pensiones % 49%

27%
fondos inversién % 47%
Renta Variable 27%

% 37%

fondos inversion Mixtos 21%

fondos inversion
Garantizados

. 69%
acciones en bolsa

bonos y obligaciones
del estado

ninguna de ellas 9%

La gran mayoria de las personas entrevistadas (mas del 80% de la poblacién espafiola), se considera
conservadora en sus inversiones, y ademas, esta mas preocupada por la rentabilidad que por el impacto.
A la hora de valorar una inversion, los criterios por los que se decanta la poblacion general estan
vinculados a la seguridad y la obtencion de la maxima rentabilidad. No obstante, las personas afines a
entidades sociales destacan por encima de la media, que ademas tienen en cuenta, criterios de impacto
como son la ética, la sostenibilidad y el respeto por el medio ambiente de las empresas o productos en
las que invierte.

Como consecuencia de lo anterior, predomina la dependencia de asesores externos a la hora de
tomar decisiones financieras (cerca del 70% de las personas encuestadas). Por el contrario, las
personas afines a alguna entidad social se declaran algo menos conservadoras (en torno a 10 puntos
menos gue el general de la poblacién) a la hora de tomar este tipo de decisiones.




Pensando en tu forma de ser y como te has comportado
cuando has tenido algun ahorro, ;como te definirias a nivel inversor?

Pensando en tu forma de

ser y como te has comportado
cuando has tenido algun ahorro,
¢como te definirias

a nivel inversor?

SOY CONSERVADOR,
la mayoria invierte en
productos seguros,
pero a veces también

SOY MUY
CONSERVADOR,

solo invierto en productos
muy Seguros aunque no

Afines VS No afines
a entidades sociales

Afines

. No afines

19% 18%

SEGUN LA OCASION,
unas veces soy mas
conservador y otras
mas arriesgado

1% 1%

SOY UN INVERSOR
ARRIESGADO,
suelo buscar
oportunidades de

tengan/ den muy poca
rentabilidad

una parte con un poco
de riesgo

rentabilidad en
productos con riesgo

Y en cuanto al asesoramiento y forma de informarte sobre inversiones, ; Como te defines?

Afines VS No afines
a entidades sociales

. Afines
. No afines

|

Y en cuanto al asesoramiento
y forma de informarte sobre inversiones,
¢Como te defines?

me suelo informar

por mi cuenta sin
buscar asesoramiento
profesional/

de persona de confianza
de mi banco

me gusta informarme
por mi cuenta y ademas
buscar asesoramiento
profesional/ de persona

de confianza de mi banco

busco sobre todo
asesoramiento
profesional/ persona
confianza de mi banco

suelo invertir

siempre en lo mismo,
no busco informacion
ni asesoramiento

Por otra parte, a la hora de valorar una inversion, los criterios
por los que se decanta la poblacion general estan vinculados a la
seguridad (75%) y la obtencion de la maxima rentabilidad.
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A continuacidn, veras una serie de frases que nos han dicho otras personas sobre el mundo

del ahorro y de la inversion. ;Hasta qué punto estas de acuerdo con las siguientes afirmaciones?

% Top2: Total + Bastante de acuerdo

Afines VS No afines )
5 a i No af

a entidades sociales . Afines o anes
lo més importante en una inversién es la seguridad, N 747
y que nunca llegues a tener rentabilidad negativa 66%
lo mas importante en una inversion es M 61%
conseguir la maxima rentabilidad 60%
en las inversiones, busco equilibrio entre % 62%
la rentabilidad y el riesgo 559

B P % 62%

o productos que considero éticos y con gestores

moralmente reconocidos 52%
al invertir, evito las empresas y servicios que considero M 54%
contrarios a la salud (tabaco - alcohol - armamento...) 43%

al invertir, busco empresas o proyectos que tengan % 53%
muy presente la sostenibilidad y el medio ambiente 43%

invertir en bolsa lo veo como algo % 49%
puramente especulativo 43%

cuando invierto, procuro diversificar al maximo y tener M 45%
participaciones en distintos productos 41%

estoy informado del impacto que causa M 40%

donde se destina mi inversion 39%

cuando invierto, me gusta diversificar y que sea M 359

en productos y empresas de distintos paises, d

no sélo de Espana 36%

cuando me aconseja mi asesor/persona de confianza 30%

del banco, me despreocupo de en qué empresas o 279,

productos se destina mi inversion ‘ ‘ ‘ °

En general, las personas afines a
las entidades sociales muestran un
perfil algo diferente, tienen menos
aversion al riesgo y le dan algo mas

de importancia al impacto positivo
de la inversion (en torno a 10
puntos de diferencia).
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=L GRAN
DESCONOCIMIENTO

DE LAISR

Si algo muestra el estudio es el gran desconocimiento general en la poblacion espariola de
la ISR. Tan sdlo el 4% de la poblacion espafnola declara haber oido alguna vez sobre la ISR

y sOlo un 3% ha realizado este tipo de inversiones. No obstante, es cierto que el porcentaje
sube ligeramente entre las personas afines a una entidad social (hasta el 7%), y aumenta
también ligeramente (al 19%) cuando se brinda mas informacion sobre este tipo de inversion.

¢Has oido alguna vez hablar de la Inversion Socialmente Responsable?

Posicion General Sl'y conozco Socios y Sl y conozco
. lo (gue es af"-!es a lo gue es
4% entidades 7%
solo sociales solo
de haberlo Base: 442 de haberlo
oido oido
NO NO estoy NO NO estoy
o seguro o seguro
59% 239, 46% 27%
Desentendidos Sl'y conozco
entidades lo que es -
el 39, A pesar de su gran desconocimiento,
solo el concepto de la Inversion Socialmente
Bass; 642 de haberlo Responsable es auto descriptivo,
ofdo lo que facilita el poder descifrar que se
trata de un tipo de inversion financiera
que, ademas de buscar rentabilidad,
genera también un impacto positivo.
A partir de estos hallazgos, surge el reto,
NO estoy no tanto de explicar en qué consiste esta
NO Seg“:;’ inversion, sino de divulgar “de forma
65% 20% ain mas proactiva”, esta inversion y el
Y cambio que puede generar.
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-| estudio
none de
manifiesto
{res aspectos
0or los que
se valoran

positivamente
la ISR:

Su naturaleza win-win. Se beneficia el inversor
y se beneficia la sociedad en su conjunto.

la ISR genera rentabilidad y compromiso con la
sociedad y el medio ambiente al mismo tiempo.

La inversion en empresas cuya actividad no
perjudica la salud, el medioambiente o el bienestar
de sus trabajadores. Se apoya a empresas

y proyectos que no soélo buscan el beneficio
economico, sino que ademas producen impacto
social positivo.

El apoyo a una manera ética y sostenible de
crecimiento econdmico. Se invierte con valores:
“Aporta una manera de invertir coherente
con mis valores, sabiendo que mi inversion
va destinada a proyectos que ayudan a hacer
del mundo un sitio un poco mejor”.

(Ciudadano afin a ONG)

1



B |

| n V4 L Es dificil no valorar positivamente una
inversion que, ademas de rentabilidad para
el inversor, tiene en cuenta criterios sociales,
medioambientales y de gobernabilidad.
Para gran parte de las personas que

participaron en el estudio, es algo tan idilico

que cuesta creer.
Al mismo tiempo que se valora muy bien
B la ISR, para el 70% de la poblacion es

un concepto que presenta problemas de
credibilidad, y genera aun dudas. Se han
identificado tres segmentos que se relacionan
de manera diferente con la ISR en funcion de
las dudas que despierta.




La ISR alna el mundo del dinero con el mundo de la ética
y el impacto social /medioambiental. Se produce una
disonancia cognitiva, son dos conceptos antagénicos
que para muchas de las personas consultadas no pueden
ir unidos. Ambos conceptos son “imposibles”. Esta es la
principal barrera que presenta la ISR en el segmento que
hemos denominado como “descreidos”.

Debido a la creciente pérdida de confianza en las
instituciones y aumentado por la desconfianza en el
sector financiero en general, la ISR presenta muchas
dudas de credibilidad. El concepto lleva facilmente a
una interpretacién de “lavado de imagen” o “finance
washing”, que no resulta creible. Esta pérdida de
confianza es la principal barrera a la ISR que se
encuentra en el segmento denominado de “dudosos”.

Y por ultimo, el estudio ha revelado un tercer segmento,
al que hemos llamado “convencidos”, que no presentan
dudas frente a la ISR.

Por otro lado, también cuesta
mucho creer que la ISR pueda
ofrecer, al menos, la misma
rentabilidad que un producto
financiero tradicional, ya que se
esta acostumbrado a pagar mas
por todo aquello que suponga un
impacto positivo para el planeta y
la sociedad, como por ejemplo los
alimentos ecoldgicos o los coches
eléctricos (mas caros).
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Si te pidieran definir tu opinion sobre la Inversiéon Socialmente Responsable, tal y
como la hemos definido, ¢ cual de las siguientes posturas se aproxima mas a tu forma de pensar?

Posicion General
Base: 1084

B No melo creo, son dos conceptos que
nunca van juntos, ganar dinero y hacer
algo por la sociedad y el planeta.

Me encanta, es como deberian de ser
todas la inversiones.

Me gusta la idea, pero me cuesta creer
que puedas ganar dinero y a la vez
hacer algo por la sociedad y el planeta.

Afines a entidades sociales
Base: 442

Il No melo creo, son dos conceptos que
nunca van juntos, ganar dinero y hacer
algo por la sociedad y el planeta.

Me encanta, es como deberian de ser
todas la inversiones.

Me gusta la idea, pero me cuesta creer
que puedas ganar dinero y a la vez
hacer algo por la sociedad y el planeta.

NO afines a entidades sociales
Base:642

Bl No melo creo, son dos conceptos que
nunca van juntos, ganar dinero y hacer
algo por la sociedad y el planeta.

Me encanta, es como deberian de ser
todas la inversiones.

Me gusta la idea, pero me cuesta creer
que puedas ganar dinero y a la vez
hacer algo por la sociedad y el planeta.




Las personas encuestadas y que declaran

estar convencidas con la ISR (“Me encanta, es
como deberian de ser todas las inversiones”),
representan el 31% de la poblacién espariola

y destacan de la media por ser algo mas
jovenes que el resto (entre 18 y 35 afos), tener
mas inquietudes sociales y medioambientales,
mas vinculos con las entidades sociales, vivir en
una gran ciudad y tener un nivel educativo y/o
pertenecer a una clase social alta.

El perfil que predomina entre los encuestados
“dudosos” (“Me gusta la idea, pero me cuesta
creer que puedas ganar dinero y a la vez hacer
algo bueno por la sociedad y el planeta”),
representa el 51% de la poblacién espafriola,
destaca mas de la media por comprenderse
entre edades mas intermedias (40% 36-50 afios
vs. 37% total) y vivir en familia con hijos.

Mientras que el perfil minoritario, los que

no creen en la ISR porque lo ven como algo
imposible (“No me lo creo, son dos conceptos
que nunca van juntos, ganar dinero y hacer
algo bueno por la sociedad y el planeta”),
representa el 19% de la poblacion espafiola,

se diferencia de la media al tener estudios
menores y pertenecer a clases sociales mas
bajas. Tampoco suelen tener relacién o especial
afinidad con las entidades sociales.

Si analizamos esas diferentes posturas frente
ala ISR, en funcion de si son afines o no
afines a las entidades sociales, encontramos
ligeras diferencias. Los afines a las entidades
sociales, son algo mas propensos a creerse
la promesa de impacto positivo y rentabilidad
de la ISR, mientras que los no afines son
ligeramente mas descreidos que la poblacion
general.

Al presentar grandes dudas de credibilidad, a

la ISR se le exige una serie de criterios para
poder ser consideradas como inversiones que
cumplen con su promesa de impacto social
positivo. Estos criterios pasan, sobre todo,

por el control para que no se falseen datos,

la claridad a la hora de justificar por qué se
eligen las empresas en las que se invierte, y la
correccion en los indicadores que se utilizan
para medir el impacto que prometen.

El segmento de las personas afines a las
entidades sociales es bastante mas exigente,
en cuanto a los criterios que se demanda que
acomparfen a la ISR para que sea creible.

Es decir, las personas que tiene afinidad

con estas entidades creen algo mas en su
capacidad para generar impacto positivo, pero
al mismo tiempo también son mas exigentes
que la poblacién en general a la hora de exigir
criterios que lo demuestren. En definitiva:

“a priori me lo creo, pero demuéstramelo”.

11

Al presentar
grandes dudas
de credibilidad,
ala ISR se le
exige una serie
de criterios
para poder ser
consideradas
como
inversiones que
cumplen con
su promesa de
impacto social
positivo.

-JJ
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A continuacidn, veras una serie de frases que nos han dicho otras personas sobre el mundo
del ahorro y de la inversion. ;Hasta qué punto estas de acuerdo con las siguientes afirmaciones?

controlar que las empresas no estan
falseando sus politicas para parecer que
realmente sean sostenibles (Green washing)

que se controle que las empresas estan
cumpliendo estrictamente su actividad
socialmente responsable

que se expliquen bien los criterios para
elegir las empresas e inversiones que son
realmente sostenibles

que se muestren indicadores y
formas de medir el impacto positivo
realmente fiables

que la politica de inversion
sostenible esté garantizada por
empresas auditoras

que ofrezcan un nivel de riesgo inferior
a la de otras inversiones similares

que los gobiernos se encarguen de
incentivar y potenciar estas politicas de
inversion a todos los productos financieros
de los bancos

que ofrezcan una rentabilidad superior
a la de otras inversiones similares

que su politica de inversion sostenible esté
avalada por ONG que participan en ellas

% Top2: Total + Bastante de acuerdo

. No afines

Afines VS No afines

. a Afi
a entidades sociales ines

|
A 67
A 63%

T 63%

63%
N 58

60%
N 54%

50%
I — 54

W 42%

55%

69%

69%

1%

73%

86

83%

82%
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ONG,
FUNDACIONES
Y LA ISR,

GANAN Y SE
REFUERZAN
CUANDO VAN
JUNTAS.

Las ONG y las Fundaciones son
claramente las instituciones mas creibles
y coherentes a la hora de invertir con
criterios ASG, mas de la mitad de la
poblacion espanola, siendo la bancay la
empresa tradicional, menos de un 15%
de la poblacion espanola, las instituciones
que aparecen como menos creibles y
coherentes a la hora de invertir en la ISR.

Estas percepciones se acentuan entre
los ciudadanos y ciudadanas afines
con las entidades sociales (alrededor
de 15 puntos por encima, cuando se trata
de valorar la creencia/coherencia de las
entidades sociales a la hora de invertir su
patrimonio en la ISR); y al mismo tiempo,
en torno a

10 puntos menos de credibilidad en
empresas y bancos tradicionales.

Desde tu punto de vista, del siguiente listado ¢cuales crees que es mas creibles/coherentes
al invertir su patrimonio en este tipo de inversiones socialmente responsables?

Afines VS No afines EEE Afines
Total Muestra a entidades sociales No afines
o I 56 %
ONG I 41%
. I 52 %
fundacion N 34%
empresa que busca _ 38 I 44 %
el impacto social © 36%
fondos inversion I 50
Renta Variable _ 380/0 32% ¢
. I 319
banca ética E S o1
. . I 29
inversores particulares _ 24% 21% °
O [ —
innovacion social ° 23%
e 13
banca tradicional _ 16% .

17%

Base total muestra: 1084

Sin embargo, el papel que a priori se espera de las entidades sociales frente a este tipo de inversiones,
no es tanto que realicen este tipo de inversiones, sino que influyan a gobiernos y empresas para que
las hagan. Esta expectativa resulta l6gica, ya que el papel de inversor esta depositado mas en

gobiernos y empresas, que en una entidad social.
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¢Cual de las siguientes acciones te parece la mas importante que deben

llevar a cabo las ONG respecto a la Inversion Socialmente Responsable?

Afines VS No afines . _
a entidades sociales Afines

. No afines

20%
32%

27% 29%

27%

0
15% 11%

inducir a los accionistas presionar a los desarrollar campaias que, como

de la empresas a ser gobiernospara promover informativas o de institucion, utilice
inversores socialmente una legislacion a favor sensibilizacion sobre decisiones de la ISR
responsables de la ISR la ISR

La mayoria de las personas seria favorable a que una ONG o una Fundacion invierta su capital

en fondos ISR, pero emerge con fuerza una condicion: que esta inversion esté destinada a
empresas o proyectos en sintonia con su causa o fin social. Es decir, se percibe positivamente
que una entidad social realice este tipo de inversion, pero no para lucrarse, sino como otra
herramienta para defender su causa o alcanzar su fin social.

Sdlo una minoria, algo menos de un 10% de la poblacion espanola que pertenece en gran medida
al segmento de descreidos, cree que una entidad social no deberia de hacer ningun tipo de
inversion, ya que su papel no es buscar la rentabilidad. Los mas mayores, entre 50 y 70 anos, son
quienes mantienen de forma mas mayoritaria que una entidad social no deberia de hacer ninguna
inversion. Casi 5 puntos mas que lo recogido en el resto de segmentos de edad.

¢Qué opinarias si una Fundacion o una ONG esta invirtiendo su patrimonio en una ISR?

Afines VS No afines Afines

Total Muestra a entidades sociales No afines

me parece una gran

. ) . 56%
idea, no hacerlo seria | EEA 41%

contradictorio

me parece bien, siempre y
Srrosaa y peoyecton an B 56%
empresas y proyectos en °

. : . . 41%
sintonia con su causa o fin social

me genera dudas, deberian

destinar todo su dinero a la [ . 182‘?%

causa por la que luchan

me parece mal, una ONG

no tiene por qu’é buscar - 9% 3% 1%
cémo hacer mas rentable °
su patrionio

Base total muestra: 1084
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¢Por qué motivos no te parece bien que una ONG invierta su patrimonio en la ISR?

me parece una gran
idea, no hacerlo seria
contradictorio

(Respuesta abierta)

Valoracion inversion la ISR

[

me parece bien, siempre y
cuando la inversion sea en
empresas y proyectos en

sintonia con su causa o fin social

I

me genera dudas, deberian
destinar todo su dinero a la
causa por la que luchan

I 207

me parece mal, una ONG
no tiene por qué buscar
como hacer mas rentable
su patrimonio

I v

todo dinero para su fin/
patrimonio para su finalidad

I 35%

no deben tener animo de
lucro / no deben ganar dinero/
no especular

I 19%

no me fio/
no me convence

7%

no creo en ONG/
rechazo ONG

- 5%

riesgo de invertir/
posibilidad de perder dinero

N 5%

posibilidad de estafas/
el dinero corrompe

. 4%

no me parece ético/
no es correcto/
es contradictorio

4%

se deben mantener sélo con
donaciones / subvenciones /
ayuda del estado

B 3%

otros

R 112

no sabe / no contesta

I 19

En definitiva, mas del 70% de la poblacion espafola es afin a que una entidad social invierta
su patrimonio, siempre y cuando esta inversion refuerce su fin social y se haga con criterios de
control y garantia. En definitiva, que se pueda demostrar y medir el impacto social que promete.
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“Creo que una ONG debe invertir su patrimonio en la ISR,

de hecho, no hacerlo me pareceria contradictorio. Le aporta,
sobre todo, coherencia. Entiendo que una ONG se preocupa
por la justicia social y por la sostenibilidad, por lo tanto,
invertir su patrimonio de esta manera es la forma mas Iogica y
coherente de hacerlo. No lo entenderia de otra manera”.

“Los unicos riesgos que

puedo encontrar es que sean “Me parece bien que una ONG
esté invirtiendo una parte de su

totalmente transparentes, B lC el AlISh. siempre

para ,ooo’er Ccompr obar sus que sea para poder seguir
buenas intenciones y el final creciendo de manera ética, sin
alejarse de su proposito”.

de sus hechos; y claro, que
Ssea demostrable su sequra
inversion, porque, en principio,
€S Curioso este sistema’”.

Verbatins extraidos de la fase cualitativa de personas
afines a entidades sociales y al consumo responsable.

La minoria que opina que una ONG no deberia hacer inversiones con su patrimonio,
ni siquiera en la ISR (9% del total), muestra diferentes motivos para esta decision: destaca
la opinidon generalizada de que todo su dinero deberia asignarse directamente a conseguir
Su causa o fin social, no a invertir o buscar el lucro.




LA GRAN PROMESA

4/ LAS INVERSIONES SOCIALMENTE RESPONSABLES,

Una Inversion Social y Responsable es una
filosofia de inversion, o unos principios para
invertir, que desde una aproximacion a largo
plazo integran criterios ambientales, sociales
y de gobierno corporativo, en el proceso de
estudio andlisis y seleccion de valores de la
cartera de inversion. Por ejemplo, financiar las

enovables, o no invertir en la industria

s

armamentistica.

energias r

la ISR, tan solo cuatro ciudadanos y ciudadanas

de cada 10 declara conocerla. Si hacemos

zoom en las personas afines a una ONG,
personas que tiene conocimiento de este tipo

tampoco asciende mucho el porcentaje de
de inversién (7%).

obtiene valoraciones muy positivas, ya que

Hay una inmensa mayoria de la poblacién
ofrece una promesa muy atractiva para

espafola que desconoce la existencia de
cualquier ciudadano: obtener rentabilidad

Sin embargo, cuando se conoce, la ISR

| mismo tiempo, contribuir a

A

economicay, a

un impacto positivo en el planeta y la sociedad.
Esta promesa, que es tan atractiva, al mismo

tiempo encierra una debilidad.

Imente responsable, pero cree

dificil que se pueda ganar dinero haciendo algo
tiempo. Casi un 20% cree que es, directamente,
algo imposible.

directamente, su promesa es concebida como
“imposible”: a la mitad de los ciudadanos y
bueno por la sociedad y el planeta al mismo

ciudadanas esparioles le gusta la idea de la

Para muchos es dificil de creer en la ISR o,
inversion socia




“No confiaria en una ONG que trabaja
en la lucha contra las desigualdades y la
pobreza, y que fuera inconsciente sobre
como invierte su patrimonio y dinero”.




anesvad

por el Derecho a la Salud

Conoce mas sobre Anesvad y su
gestion del patrimonio a traves de la ISR en

www.impactosocialasg.com




