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Quin és I'estat del mercat i la seva recent evolucié?

La irrupci6 de la pandemia generada pel Covid-19 ha accelerat significativament la inversié socialment
responsable i, en el cas dels mercats de renda fixa, s'ha observat com els bons socials han guanyat
rellevancia relativa dins de I'univers d'emissions de renda fixa.

Durant els Ultims anys, el volum de deute sostenible ha augmentat de manera imparable, sent el punt
d'inflexio el cim del Clima a Paris COP21 (Desembre 2015). Des de llavors, aquesta tipologia d'actiu no ha
parat de créixer i I'any passat va arribar als 465 mil milions de dolars a nivell mundial segons Bloomberg.
En els seus inicis la majoria d'aquestes emissions estaven constituides Unicament per emissions verdes,
no obstant aixo actualment hi ha diferents tipologia de bons. Aixi i tot les emissions de bons verds
continuen sent les protagonistes en els mercats de deute sostenible representant més de la meitat de tot
el mercat en 2019. A més, I'any passat van aconseguir un nou récord amb un volum de 271.000 milions
de dolars, la qual cosa suposa un ascens del 49% respecte als 182.100 milions de |'any anterior.

Global sustainable debt annual issuance, 2013 - 2019

$ billion g Sustainability-linked
=0 465.0 bonds

450 a Sustainability-linked
400 loans

350

Green loans
300
2614

250
200 2040 - ® Social bonds
150 =

100 i ® Sustainability bonds

56.8
405
o o i il
0 E—— ® Green bonds

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Source: BloombergNEF, Bloomberg LP.

No obstant aixo, a partir de la crisi sanitaria provocada per la propagacié del Covid-19 s'ha observat que
els bons socials han guanyat importancia. Aquests representaven un 23% del volum de nova emissié
enfront del 77% dels bons verds i climatics en 2019 segons Dealogic. Amb dades a tancament de maig de
2020, els bons socials haurien suposat una mica més del 50% de les noves emissions.
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Pero que son els bons socials? A diferéncia dels bons verds, els quals destinen els recursos obtinguts al
financament o refinancament de projectes ecologics ja siguin enfocats a energies renovables, eficiencia
energetica, edificis verds, transport net, implementacié de solucions de tractament d'aiglies residuals o
millorar la gestid, reducciod i reutilitzacié de residus, els bons socials busquen financar projectes amb
I'objectiu de mitigar un problema social determinat com per exemple accés a un habitatge assequible o
a subministraments basics, generacié d'ocupacié o apoderament socioeconomic. En el context actual de
pandémia la majoria dels bons que s'han emes han estat per a pal-liar els efectes negatius tant economics
com socials derivats de la Covid-19.

Una altra tipologia de deute que esta guanyant rellevancia els Gltims dos anys son els bons o préstecs
lligats a la sostenibilitat creixent un 168% fins a un volum de 122.000 milions de dolars en 2019. Aquestes
emissions vinculen el pagament del cupd a la consecucié o millora d'unes certes métriques ambientals,
socials i/o de govern corporatiu o als Objectius de Desenvolupament Sostenible. La companyia d'energia
italiana Enel va ser la pionera a llancar un bo d'aquestes caracteristiques I'Gltim trimestre de 2019,
rendibilitat del qual esta lligada als Objectius de Desenvolupament Sostenible. En aquesta mateixa linia
també es van comportar els bons de sostenibilitat destinats a financar projectes que sén tant ambientals
com socials, els quals van experimentar un augment de quasi el triple de volum respecte I'any anterior
arribant als 46 mil milions de dolars. Exemple d'aixd pot ser una companyia de telecomunicacions que
emet un bo per a la transformacioé de la seva xarxa de coure a fibra Optica impactant d'aquesta manera al
medi ambient reduint CO, pero a la mateixa vegada, pel costat social, millorant significativament I'accés
a les comunicacions.

Quins son els passos per a emetre un bo sostenible?

Els criteris a seguir per la emissid de deute sostenible més reconeguts entre la comunitat inversora sén
els de I'Associacié Internacional de Mercats de Capital (ICMA per les seves sigles en anglés), una
alianca de més de 500 institucions d'emissors i inversors en 60 paisos que promou el bon funcionament
dels mercats de deute sostenible.

En 2014, laICMA va publicar els Principis dels bons verds com a pautes de procés voluntari per a I'emissio
de Bons Verds. A aquesta li hi va afegir una guia de bons socials en 2017 per a regular per primera vegada
I'emissié de bons destinats a projectes d'impacte social. Finalment també s'ha creat recentment una guia
per a aquelles emissions destinades a financar projectes que sén tant ambientals com socials, denominada
bons de sostenibilitat i bons lligats a la sostenibilitat. Tot aixd amb I'objectiu de promoure la integritat
del mercat del bons sostenibles i de proporcionar transparencia, bones practiques i normes de governanca
per als emissors de deute sostenible i satisfer les expectatives dels inversors.

En aquesta mateixa linia es va aprovar recentment la taxonomia europea pels actius verds amb I'objectiu
de mitigar el canvi climatic dins del Pla d'Acci6 de la Comissié Europea per a les Finances Sostenible
la qual entrara en vigor a finals d'aquest juliol. No obstant aixo, queda pendent elaborar una classificacid
similar per a aspectes socials i de governanga.

Paral-lelament a aquestes metodologies de treball moltes corporacions han detallat internament el seu
propi marc d'actuacio i comites de sostenibilitat les quals van de la ma amb el que estipula la ICMA o
altres institucions representatives en el sector.
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En aquest sentit els emissors d'aquesta tipologia d'actius es basen en els seglients passos:

1. Us de Fons, en aquest punt els emissors han d'aclarir als inversors quins projectes es financessin
o refinancaran amb els fons obtinguts a través de I'emissio sostenible. Normalment els fons van
destinats a projectes ecologics o socials.

2. L'emissor del bo ha de realitzar un procés per a la seleccio i avaluacié de projectes a través del
qual informa de manera clara i transparent als inversors els seus objectius en matéria de
sostenibilitat, el marc utilitzat per a determinar I'elegibilitat dels projectes i el procés per a
gestionar els riscos ambientals i socials d'aquests projectes.

3. Gestio de fons, I'emissor controlara i realitzara un seguiment amb I'objectiu que I'Us dels fons es
destinin conforme el marc detallat en el punt anterior.

4. Reporting, I'entitat emissora haura de publicar de manera anual una llista dels projectes els quals
s'han assignat als ingressos aixi com una breu descripcié d'aquests i els imports assignats. A més,
es recomana I'Us de mesures tangibles i mesurables com per exemple el calcul de les emissions
de CO2 evitades o els metres cubics d'aigua estalviats per la part de bons verds o el numero de
llocs de treball creats en quant a bons socials.

Comprovacio, qualificacio i seguiment

Per al correcte funcionament d'aquest mercat és necessari que un tercer verifiqui i revisi que les
institucions emissores compleixen amb els criteris detallats en el punt anterior evitant aixi practiques no
desitjades com el Greenwashing, una manera de transmetre una impressid falsa o proporcionar als
inversors informacié enganyosa sobre les practiques de la companyia en matéria de sostenibilitat.

Dins d'aquest procés trobem dos agents:

1. Empreses que emeten una segona opinio. Aquestes funcionen com les agéncies de rating i
garanteixen que els emissors destinen els recursos de les emissions tal com han descriten el “Us
de Fons”

2. Opinio de tercers. La formen empreses d'auditoria i verifiquen que la informacié publicada en
els informes anuals de cada emissio sostenible, els quals es publiquen transcorregut un any de
I'emissid, sigui correcta. En aquest punt, els auditors verifiquen que els projectes realitzats
compleixin amb els criteris d'elegibilitat, que I'assignacié dels recursos va dirigida a aquests
projectes i finalment contrasten la fiabilitat i robustesa dels indicadors d'impacte.

Creiem que és important continuar treballant tant en I'homogeneitzacié dels processos d'emissié aixi com
en la preparacio dels informes per a qualsevol de les 3 variables ASG (Ambiental, Social, Governanca
Corporativa) per part de les companyies i també la unificacié de principis i criteris rigorosos, per a les
empreses que verifiquen aquesta tipologia de deute.
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Exposicio CdE ODS Impact ISR

El CdE ODS Impact ISR es tracta d'un fons d'inversié mixt de renda variable que aplica criteris d'inversié
socialment responsables centrant-se en companyies que impactin de manera positiva en els Objectius de
Desenvolupament Sostenible (ODS) i que dona prioritat a les empreses el negoci de les quals esta
contribuint al compliment d'aquests.

En aquesta linia en la cartera de renda fixa prioritzem emissions de deute sostenible sent a tancament
de juny un 40% el que equival a un 20% de la totalitat del patrimoni del fons. El conjunt de les
emissions sén bons verds exceptuant una emissidé social de BBVA, la primera emesa per una entitat
financera privada a Europa, els fons de la qual es destinessin a mitigar els severs impactes economics i
socials causats directa o indirectament per la pandemia COVID-19 a Espanya distribuits de la segient
forma un 80% financament i micro finances, 16% sanitat, 3% educacid i finalment 1% a habitatge
assequible.

Altres exemples d'emissions verdes en cartera son:

1. Mowi, és una companyia noruega de productes pesquers més grans del mén i el major productor
mundial de salm6 de I'Atlantic. Segons SINTEF la piscicultura es troba entre les formes de cria
d'animals més respectuoses amb el clima. La petjada de carboni és de només 2.9 kg de carboni
equivalent per kg de producte comestible, en comparacié amb 30 kg de carboni equivalent per
kg de carn comestible. Els ingressos de I'emissié s'utilitzessin per a financar projectes
d'aquicultura ambientalment sostenible, reduccié significativa de consum d'energia, solucions de
tractament d'aigiies residuals o millorar la gestid, reducci6 i reutilitzacid de residus.

2. Bankinter, sota el Pla de sostenibilitat 2016-2020, denominat "Tres en fila" el qual té com a
objectiu abordar tres dimensions (economica, social i ambiental). En aquesta linia els recursos de
I'emissié es destinessin a financar o refinancar projectes d'energies renovables (87%) o el
desenvolupament d'aquests, aixi com d'edificis verds (13%) d'Us residencial, comercial o public
que comptin amb la certificaci6é energética "A" .

3. Vestas, companyia danesa que gestiona totes les activitats de la cadena de valor de manera
integral, a través d'un model que abasta tot el procés eolic: des de la recerca i disseny de
tecnologies, la fabricacio, subministrament i instal-lacié d'aerogeneradors, fins a I'operacio i
manteniment de parcs, incloent activitats orientades a estendre la vida util de les turbines. Els
ingressos de |'emissio s'utilitzessin per a la produccié i venda de turbines eoliques, solucions de
servei postvenda i serveis al sector eolic.

Finalment, destacar que totes les emissions del fons son verificades i auditades de manera
independent, assegurant la tracabilitat dels recursos i que aquests s'han usat d'acord amb el marc
definit.
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DISCLAIMER

L'informe s'ha realitzat amb la finalitat de proporcionar als inversors informacié general sobre valors i
instruments financers, a la data d'emissi6 d'aquest, i esta subjecte a canvis sense previ avis. La informacio
es proporciona basant-se en fonts considerades com a fiables, si bé, CAIXA ENGINYERS GESTION no
garanteix ni es responsabilitza de la seguretat d'aquestes.

Es possible que la informacié pugui referir-se a productes, operacions o serveis d'inversié respecte dels
quals existeixi informacié addicional en documentacié separada, incloent el document d'informacio
fonamental per a l'inversor i el fullet complet. Es recomana llegir aquests documents per a poder prendre
una decisi6 fundada sobre la conveniéncia d'invertir en aquests productes. Pot sollicitar aquesta
documentacié al seu gerent personal, en qualsevol oficina de Caixa d'Enginyers, en www.caja-
ingenieros.es 0 en www.cnmv.es.

El contingut dels informes en cap cas constitueix una oferta o recomanacié de compra o venda de cap
producte o instrument financer. L'inversor ha de ser conscient que els valors i instruments financers a qué
es refereixen poden no ser adequats als seus objectius concrets d'inversid, per la qual cosa l'inversor ha
d'adoptar les seves propies decisions d'inversié. A aquest efecte, CAIXA ENGINYERS GESTION, S.A.O. en
la seva condicié d'emissor de I'informe, aixi com de CAIXA DE CREDIT DELS ENGINYERS-CAIXA DE CREDIT
DELS ENGINYERS, S. COOP. DE CREDITO, en la seva condicié de comercialitzador, no es fan responsables
del mal Us que es faci d'aquesta informacié ni dels perjudicis que pugui sofrir I'inversor que formalitzi
operacions prenent com a referencia les valoracions i opinions recollides en els informes. L'inversor deu,
aixi mateix, tenir en compte que I'evolucié passada dels valors o instruments o els resultats historics de
les inversions, no garanteixen I'evolucié o resultats futurs.

©Queda prohibida la reproduccio, duplicacio, redistribucié i/o comercialitzaci6, total o parcial, dels
continguts d'aquest document, ni fins i tot citant les fonts, excepte amb consentiment previ per escrit de
CAIXA ENGINYERS GESTION, SGIIC, SAU. All rights reserved.



