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Puntos clave

e El componente «social» de los criterios ESG esta atrayendo
niveles de escrutinio cada vez mayores como resultado del
cambio climatico, el aumento de la divisidn politica y la
brecha de riqueza

¢ Gobiernos, empresas, consumidores e inversores estan
tomando medidas para nivelar las desigualdades sociales

e Se estan abordando numerosos problemas y temas a través
de estrategias de inversion de impacto social, como,
educaciodn, vivienda e infraestructura, atencion sanitaria y
servicios financieros

En lo que respecta a la inversion en factores medioambientales,

sociales y de gobierno corporativo (ESG), el centro de atencidn
ha sido siempre la «E», especialmente en los Ultimos afios, ya
que el interés se ha intensificado en la emergencia climatica.

Sin embargo, el aspecto «social» esta atrayendo mayores
niveles de escrutinio y oportunidades. Las transformaciones
han acelerado este enfoque. A pesar de los avances de la
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humanidad, la desigualdad social estd en aumento, al igual que
los efectos potenciales en las economias, las empresas y, en

Ultima instancia, en las carteras de inversion. El indice de
Desarrollo Humano de las Naciones Unidas (ONU), que vigila
factores como la esperanza de vida, la educacion y la renta per
capita, ha constatado que en los dos ultimos afios nueve de
cada 10 pafses han retrocedido.!

Segun el informe, las principales causas han sido la pandemia,
la crisis de Ucrania y el cambio climatico, y ahora con la
inflacion desbocada en el mundo, la brecha de desigualdad se
esta ampliando aln mas.

La ONU afirmé: «Juntos, estan alimentando una crisis del coste
de la vida en todo el mundo, pintando un panorama de tiempos
inciertos y vidas inestables»." Creemos que este contexto dificil
podria constituir un riesgo importante para los inversores,
mientras que una respuesta exitosa puede brindar
oportunidades.

Aumento social

La desigualdad econdmica ha reducido los ingresos del 99% de
la poblacion mundial y ha llevado a mas de 160 millones de
personas mas a la pobreza, segin Oxfam International.™ Por
tanto, no es de extrafiar que hayamos visto cémo los
gobiernos, las empresas, los consumidores y los grupos de
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inversidon toman medidas en un intento por nivelar las
desigualdades sociales.

Entre las medidas gubernamentales encontramos el aumento
del gasto sanitario o un mayor apoyo a los trabajadores; las
empresas, por su parte, han mejorado los beneficios que se
ofrecen a los empleados y han introducido politicas laborales
mas flexibles. Los consumidores estan prestando cada vez mas
atencion a las marcas de consumo y a sus credenciales sociales,
de la misma manera que podrian considerar la huella de
carbono de una marca.

Hemos asistido a un aumento de nuevos productos que tienen
como objetivo el impacto social a través de las mejores
empresas, asi como la aparicién de bonos sociales como medio
para financiar una amplia variedad de proyectos sociales. Cada
vez mas, los inversores quieren saber como su dinero puede
orientarse hacia resultados sociales positivos y buscan invertir y
comprometerse con empresas que ayudaran a impulsar el
progreso humano. Para nosotros, invertir en el aspecto «social»
consiste en resolver problemas; se trata de abordar las
necesidades insatisfechas de una manera que pueda generar
potencialmente rentabilidades para los inversores
responsables.

A continuacion, examinamos cuatro tematicas clave que se
abordan a través de estrategias de inversién de impacto social:
educacion, vivienda e infraestructura, atencion sanitaria y
servicios financieros. La demanda puede verse impulsada por
varios factores, como el aumento de las clases medias en los
mercados emergentes, mientras que la democratizacién de la
tecnologia ha permitido el acceso a partes de la poblacion que
estaban desatendidas.

Educacién

La educacién mejora los medios de subsistencia e incluso la
esperanza de vida. Lo que es mas, a nivel nacional, contribuy

e a la estabilidad social y estimula el crecimiento econdmico a
largo plazo. Sin embargo, unos 57 millones de nifios de primaria
no van al colegio y el 60% de los nifios y adolescentes ni
siquiera alcanzan un nivel minimo de competencia en lectura y
matemdticas."

Segun el Informe de Seguimiento de la Educacién en el Mundo,
para alcanzar el objetivo de 2030 de la finalizacion universal

de la educacién secundaria, los paises con ingresos bajos y
medios/bajos deben aumentar su gasto anual cada afio de
149.000 millones de ddlares (en 2012) a 340.000 millones de
dolares en 2030; es decir, el 6,3% de su producto interior bruto

(PIB).Y El informe sefialé que anualmente de los 4,7 billones de
dodlares gastados en educacion a escala mundial, solo el 0,5% se
destina a paises con bajos ingresos, mientras que el 65% se
gasta en paises de renta alta, a pesar de tener un nimero
similar de nifios en edad escolar."

El desafio de la educacién es doble: el primero es ampliar el
acceso y atraer a las personas, jévenes y mayores, de manera
equitativa y continua. En segundo lugar, desarrollar métodos de
aprendizaje de calidad y eficaces. Por ende, creemos que estan
surgiendo nuevos actores, especialmente en tecnologias
educativas, que ofrecen a los estudiantes soluciones de bajo
coste para un aprendizaje mas eficaz y personalizado.

Algunas empresas estan tratando de aprovechar esta tematica.
La plataforma de apoyo a estudiantes en linea Chegg, cuyo
objetivo es ofrecer servicios asequibles, cuenta con 5,3
millones de suscriptores; otro ejemplo es IDP Education, que
realiza operaciones en mds de 50 paises y ayuda a los
estudiantes de los mercados emergentes a aprender inglés y

los coloca en universidades de todo el mundo."" ¥

Vivienda e infraestructura

El suministro de viviendas e infraestructuras decentes para
todas las personas sigue siendo un reto importante. La mitad
de la poblacién mundial (unos 3.500 millones de personas) vive
en ciudades y se espera que esta cifra ascienda a 5.000
millones para 2030. Para 2070, se espera que el 70% de las
personas vivan en asentamientos urbanos.™

Este contexto de rapida urbanizacion esta ejerciendo cada vez
mas presidn sobre el abastecimiento de agua dulce, las aguas
residuales, el ambito de vida y la salud publica. Hoy en dia, unos
828 millones de personas viven en barrios marginales, la
mayoria de ellos en Asia oriental y el Sudeste Asiatico.*

Las estimaciones muestran que el requisito anual total en el
mundo para la inversion en infraestructuras es de
aproximadamente 3,9 billones de ddlares.*

Los mayores retos, y creemos que oportunidades, residen en
los mercados emergentes: el Banco Asiatico de Desarrollo
(BAsD) estima que unos 1,7 billones de ddlares tendran que
invertirse anualmente en infraestructuras en toda Asia hasta el
afio 2030 para que la region mantenga su crecimiento
econdmico, elimine la pobreza y aborde con éxito el cambio
climatico. X

En particular, en 2022, los paises del G7 prometieron recaudar
600.000 millones de ddlares para financiar infraestructuras en
los paises con ingresos medios y bajos. La Asociacion para la
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Infraestructura Global y la Inversion sacara dinero de fondos
publicos y privados durante cinco afios y su objetivo sera
abordar el cambio climéatico, mejorar la salud global, construir
infraestructura digital e impulsar la igualdad. Pero los
problemas relacionados con las infraestructuras y la vivienda no
solo se encuentran en los mercados en desarrollo. En EE. UU.,
el coste de una casa movil representa aproximadamente dos
veces el salario anual medio, mientras que una casa tradicional
costard alrededor de siete veces mas. <V

Numerosas empresas ya operan y estan creciendo en el dmbito
de la vivienda asequible, como el grupo estadounidense Sun
Communities, cuyo objetivo es proporcionar viviendas de
calidad y bajo coste en el sur y el medio oeste del pais, y la
empresa alemana TAG Immobilien, que opera en el segmento
de alquileres bajos.

Atencion sanitaria

Una poblacidn saludable es esencial para el desarrollo
sostenible. El COVID-19 ilustra claramente que si no
proporcionamos una atencion sanitaria y una prevencion de
enfermedades de calidad para todos, arriesgamos nuestra
propia salud y nuestra prosperidad econdmica futura. Segun la
OCDE, se espera que el gasto en salud publica en los paises
desarrollados alcance casi el 9% del PIB para 2030, antes de
subir al 14% para 2060.%V

Por lo tanto, no es de extrafiar que una de las principales
prioridades para los gobiernos y las personas sea obtener un
mejor acceso a una cobertura médica de calidad y limitar el
coste para la sociedad, especialmente dado el envejecimiento
de la poblacién mundial.

Afortunadamente, hay numerosas empresas que, en nuestra
opinion, ofrecen soluciones en constante evolucion a los
desafios sanitarios del planeta. Por ejemplo, la biotecnoldgica
Regeneron crea y desarrolla medicamentos para las personas
con graves afecciones como las enfermedades oculares
degenerativas que provocan ceguera, asi como enfermedades
infecciosas y otras enfermedades raras.

Por otro lado, la empresa mundial de ciencias de la vida y
cuidado del consumidor Croda, que opera en 39 paises, esta
proporcionando soluciones clave, como productos quimicos
especializados y sistemas de administracién de medicamentos
para el sector sanitario.

Ademas, los avances realizados en las Ultimas décadas en lo
que respecta al progreso tecnoldgico ahora permiten

plantearse una medicina mas accesible, mas eficaz e incluso
mas personalizada.

Este entorno ha ayudado a impulsar el denominado fendmeno
de la telemedicina, donde los servicios y la informacion
relacionados con la salud se distribuyen y gestionan
electrénicamente. Creemos que estos servicios virtuales
pueden ayudar a aliviar los sistemas médicos congestionados,
reducir los costes de salud y fortalecer la medicina preventiva
reduciendo las barreras de acceso. Segun McKinsey, el uso de la
telemedicina es ahora 38 veces superior a los niveles anteriores
ala pandemia i

Inclusién financiera y digital

La brecha digital sigue siendo un obstédculo importante. Un
informe de la ONU de 2022 encontré un creciente «cafién de
conectividad» entre lo que denominaba la «hiperconectividad»
y la «carencia digital», con mas de un tercio de la poblacion
mundial todavia totalmente desconectada. *ii

No tener acceso a Internet puede tener graves implicaciones
para la educacion, encontrar empleo, la atencion sanitaria, el
emprendimiento y mucho mas, frenando el crecimiento
econdémico y profundizando las desigualdades sociales y
globales.

El Informe sobre la conectividad mundial de 2022 de la ONU
reveld que 2.900 millones de personas no tienen acceso a
Internet y cientos de millones mas solo pueden acceder a un
servicio de Internet caro y de mala calidad.

Ademas, alrededor de 1.700 millones de adultos no tienen una
cuenta bancaria, lo que significa que es poco probable que
puedan ahorrar de forma segura o tener acceso a créditos de
emergencia. ™

La inclusion financiera significa que las personas y las empresas
tienen acceso a productos y servicios financieros utiles y
asequibles que satisfagan sus necesidades (operaciones, pagos,
ahorros, créditos y seguros) entregados de forma responsable y
sostenible. Garantizar que Internet sea accesible para la
mayoria de las personas en los préximos cinco afios necesita
2,1 billones de délares de inversiones, segln el Foro Econémico
Mundial.**

En el centro de la cuestidn se encuentra el acceso a la
tecnologia y la infraestructura necesarias para crear la
conectividad. Si bien el coste de los smartphones y los
dispositivos digitales esta disminuyendo en términos reales,
conectarse a Internet sigue siendo caro en algunas economias
en desarrollo. La empresa britanica de telecomunicaciones
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Helios Towers esta tratando de abordarlo mediante la Creemos que la inversién de impacto social no solo es una
construccion y operacion de torres de telecomunicaciones en oportunidad de inversién para un crecimiento sostenible y
paises africanos, brindando servicios de voz y datos muy rentable, sino también una oportunidad real para invertir en

necesarios a personas y empresas en zonas con poca o ninguna  nuestra sociedad y para las generaciones futuras.
infraestructura de linea fija.

Sostenibilidad social

En nuestra opinidn, es vital que invirtamos en empresas que
aborden las necesidades de las personas desatendidas;
consideramos que el impacto social positivo es un filtro para
identificar empresas que puedan generar rentabilidades
financieras superiores a largo plazo. Existen muchas
oportunidades para invertir en empresas que, en nuestra
opinion, tienen un alto potencial de crecimiento, dado que
abordan importantes necesidades sociales insatisfechas en
torno a la educacion, la vivienda y la infraestructura, la atencién
sanitaria y los servicios financieros.

Disclaimer

Este documento tiene fines informativos y su contenido no constituye asesoramiento financiero sobre instrumentos financieros de conformidad con la MiFID
(Directiva 2014/65 / UE), recomendacion, oferta o solicitud para comprar o vender instrumentos financieros o participacion en estrategias comerciales por AXA
Investment Managers Paris, S.A. o sus filiales.

Las opiniones, estimaciones y previsiones aqui incluidas son el resultado de analisis subjetivos y pueden ser modificados sin previo aviso. No hay garantia de que los
prondsticos se materialicen.

La informacion sobre terceros se proporciona tnicamente con fines informativos. Los datos, analisis, previsiones y demas informacion contenida en este documento
se proporcionan sobre la base de la informacion que conocemos en el momento de su elaboracion. Aunque se han tomado todas las precauciones posibles, no se
ofrece ninguna garantia (ni AXA Investment Managers Paris, S.A. asume ninguna responsabilidad) en cuanto a la precision, la fiabilidad presente y futura o la integridad
de la informacién contenida en este documento. La decision de confiar en la informacion presentada aqui queda a discrecion del destinatario. Antes de invertir, es
una buena practica ponerse en contacto con su asesor de confianza para identificar las soluciones mas adecuadas a sus necesidades de inversion. La inversion en
cualquier fondo gestionado o distribuido por AXA Investment Managers Paris, S.A. o sus empresas filiales se acepta Unicamente si proviene de inversores que cumplan
con los requisitos de conformidad con el folleto y documentacién legal relacionada.

Usted asume el riesgo de la utilizacion de la informacién incluida en este documento/ material audiovisual. La informacién incluida en este documento/ material
audiovisual se pone a disposicién exclusiva del destinatario para su uso interno, quedando terminantemente prohibida cualquier distribucion o reproduccion, parcial
o completa por cualquier medio de este material sin el consentimiento previo por escrito de AXA Investment Managers Paris, S.A.

La informacion aqui contenida estd dirigida Unicamente a clientes profesionales tal como se establece en los articulos 205 y 207 del texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores que se aprueba por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre. Queda prohibida cualquier reproduccion, total o parcial, de la
informacion contenida en este documento. Por AXA Investment Managers Paris, S.A., sociedad de derecho francés con domicilio social en Tour Majunga, 6 place de
la Pyramide, 92800 Puteauy, inscrita en el Registro Mercantil de Nanterre con el nimero 393 051 826. En otras jurisdicciones, el documento es publicado por
sociedades filiales y/o sucursales de AXA Investment Managers Paris, S.A. en sus respectivos paises. «Este documento ha sido distribuido por AXA Investment
Managers Paris, S.A., Sucursal en Espafia, inscrita en el registro de sucursales de sociedades gestoras del EEE de la CNMV con el nimero 38 y con domicilio en Paseo
de la Castellana 93, Planta 6 - 28046 Madrid (Madrid).»
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