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1. INTRODUCCIÓN 

La Política de Sostenibilidad que se detalla a continuación (en adelante la “Política”) describe el 

enfoque, la filosofía y los procedimientos que deben guiar el análisis de valores realizado por el 

Departamento de Inversiones de Nao Asset Management E.S.G., S.G.I.I.C., S.A. (en adelante 

(“Nao AM”, la “Entidad”, la “SGIIC”, o la “Sociedad”) a la hora de evaluar las características y 

desempeño de cualquier compañía susceptible de ser un objetivo de inversión de las 

instituciones de inversión colectiva (IIC) y carteras que gestiona en lo que respecta a cuestiones 

de sostenibilidad, o sea Ambiental, Social y Gobernanza (ASG o ESG por sus siglas en inglés). 

Los objetivos de esta política son los siguientes: 

 Proporcionar un marco de actuación para la toma de decisiones de inversión por el De-

partamento de Inversiones de Nao A.M., en lo que respecta al análisis de las caracterís-

ticas sostenibles de la compañía. 

 Velar por el cumplimiento de las políticas de inversión definidas en los folletos informati-
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vos de los vehículos y carteras gestionados en lo referente a cuestiones de sostenibili-

dad. 

 Dar una mayor transparencia a los partícipes y potenciales clientes de Nao AM en lo que 

respecta a los principios de inversión, estrategias y criterios ESG por los que se orienta 

el Departamento de Inversiones de Nao AM a la hora de evaluar la idoneidad de las 

inversiones candidatas a formar parte de la cartera de los productos financieros que ges-

tiona. 

 Adaptar la estrategia de sostenibilidad a las nuevas normas y regulación en aquellos 

aspectos que le repercutan. 

El Departamento de Inversiones, en colaboración con la Unidad de Cumplimiento Normativo, 

mantendrá permanentemente actualizada esta política y propondrá la inclusión de todas las mo-

dificaciones que considere necesarias para adaptar el proceso de inversión y de toma de deci-

siones a las circunstancias y necesidades de cada momento. 

En cualquier caso, la revisión de los procedimientos internos será permanente y la Unidad de 

Cumplimiento Normativo podrá trasladar al Consejo de Administración, en cualquier momento, 

cuantas propuestas de mejora considere oportuno realizar, y ello a iniciativa propia o del respon-

sable de cualquier otra área de actividad de la Sociedad.  

 

2. ÁMBITO DE APLICACIÓN 

 

Queda sujeto al contenido de esta Política el Departamento de Inversiones de Nao A.M., como 

responsable de la toma de decisiones de inversión por cuenta de las IIC y carteras gestionadas 

que sean artículo 8 según el SFDR. Asimismo, será aplicable a la Unidad de Cumplimiento 

Normativo como responsable del control de que la misma se cumpla adecuadamente.  

Una vez aprobada esta Política, y sus sucesivas actualizaciones o modificaciones, será puesta 

a disposición de las áreas de actividad a las que afecta.  

 

3. REVISIÓN Y ACTUALIZACIÓN DE ESTA POLÍTICA 

 

La Unidad de Cumplimiento Normativo es la encargada de revisar periódicamente y, como 

mínimo, una vez al año, el contenido de la presente Política.  

Cada vez que se produzca una actualización o modificación sobre dicha Política, la Unidad de 

Cumplimiento Normativo enviará un correo electrónico a todos los consejeros, directivos y 

empleados de la Entidad para informarles de la modificación de la misma, detallando el cambio 

realizado y las causas que lo motivaron.  
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En el caso de modificaciones o actualizaciones sustanciales, se impartirá una formación 

específica dirigida principalmente a aquellos empleados afectados por el cambio para informarles 

de las implicaciones y de las nuevas obligaciones que hubieran surgido tras el cambio. 

 

4. NORMATIVA APLICABLE 

 

La normativa de aplicación a las instituciones financieras en materia ESG se relaciona a 

continuación: 

 Reglamento (UE) 2019/2088 sobre la divulgación de información relativa a la sostenibi-

lidad en el sector de los servicios financieros (SFDR). 

 Reglamento (UE) 2020/852 relativo al establecimiento de un marco para facilitar las in-

versiones sostenibles. 

 Reglamento Delegado (UE) 2021/2139 (criterios técnicos de selección para determinar 

las condiciones en las que se considera que una actividad económica contribuye de 

forma sustancial a la mitigación del cambio climático o a la adaptación al mismo, y para 

determinar si esa actividad económica no causa un perjuicio significativo a ninguno de 

los demás objetivos ambientales). 

 Reglamento Delegado (UE) 2021/2178 (especificación del contenido y la presentación 

de la información que deben divulgar las empresas respecto a las actividades económi-

cas sostenibles desde el punto de vista medioambiental, y la especificación de la meto-

dología para cumplir con la obligación de divulgación de información). 

 Reglamento Delegado (UE) 2022/1288 (especificación del contenido y presentación de 

la información relativa a los indicadores de sostenibilidad y las incidencias adversas en 

materia de sostenibilidad, así como a la promoción de características medioambienta-

les o sociales y de objetivos de inversión sostenible en los documentos precontractua-

les, en los sitios web y en los informes periódicos de los productos que se califiquen 

como sostenibles.  

 Directiva Delegada (UE) 2021/1270 en lo que atañe a los riesgos de sostenibilidad y los 

factores de sostenibilidad que deben tenerse en cuenta en relación con los organismos 

de inversión colectiva en valores mobiliarios. 

 Reglamento Delegado (UE) 2021/1255 en lo que atañe a los riesgos de sostenibilidad y 

los factores de sostenibilidad que deben tener en cuenta los gestores de fondos de in-

versión alternativos. 
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5. ESTRATEGIA DE INVERSIÓN CON CRITERIOS ESG 

 

5.1. ENFOQUE Y FILOSOFÍA DE INVERSIÓN 

 

NAO Asset Management, E.S.G. es una SGIIC con sede en Valencia que apuesta por la 

integración de la sostenibilidad en el análisis de sus inversiones como forma de ofrecer una 

gestión del ahorro comprometida y honesta.  

La filosofía de NAO es invertir en compañías que cumplan con unos criterios tanto financieros 

como sostenibles (medioambientales, sociales y de gobernanza). Nuestra filosofía de inversión 

consiste en favorecer aquellas entidades/inversiones que tienen claros objetivos de mejora en lo 

que respecta a la sostenibilidad y que demuestran poder cumplirlos y, de esta forma, promover 

unas características ambientales y sociales.  

En su proceso de selección de inversiones, Nao AM aplica el análisis de las variables no 

financieras con enfoque en la mejora del control de riesgos y del impacto que la no consideración 

de éstas pudiera tener en la rentabilidad de la inversión. El principio general que se sigue es que 

tener en cuenta las variables ESG ayuda a complementar el análisis fundamental tradicional 

basado en las métricas financieras y a entender mejor los riesgos a los que se enfrenta una 

compañía. Las razones son las siguientes: 

 

 Aplicar criterios ASG permite analizar el activo y pasivo no contable de las compañías. 

Permite, según la experiencia del equipo gestor de Nao AM, un mayor control de los 

riesgos no contables de una compañía. Se pueden citar como ejemplo, la posibilidad 

de demandas sobre una empresa o posibles litigios, mala praxis en temas relacionados 

con blanqueo de capitales, excesiva rotación de empleados o instalaciones obsoletas 

que contaminan demasiado o pueden producir desastres 

 También ayuda, no solo mejorar la rentabilidad de la cartera sino reducir la volatilidad 

al mitigar la exposición a factores difícilmente controlables. 

 Finalmente, la sostenibilidad nos permite detectar tendencias de crecimiento muy in-

teresantes en torno al reciclaje, la eficiencia energética y logística, cambio climático, 

bienestar de la población, mejora de los servicios sanitarios y prevención o conectivi-

dad. 

Nao AM analiza la estrategia, actividades y desempeño llevadas a cabo por cualquier compañía 

potencialmente invertible en base a los criterios ESG. Como norma general, aunque esto estará 

sujeto a las características y políticas definidas para cada vehículo gestionado por la entidad, 

Nao AM promueve una serie de características medioambientales y sociales a través de la 

inversión en compañías que presenten unos elevados estándares de sostenibilidad con respecto 

a sus prácticas empresariales. A continuación, se describen cada una de ellas: 
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 Medioambientales: reducción de las emisiones de gases de efecto invernadero, 

reducción del consumo de agua, reducción de las emisiones de energía consumida, 

promoción del uso de energías renovables y gestión medioambiental (climática, de 

recursos naturales y de residuos) eficiente. 

 Sociales: igualdad entre hombres y mujeres en el entorno laboral, aplicación de 

prácticas sostenibles a lo largo de la cadena de valor, desarrollo de productos y servicios 

responsables y establecimiento de prácticas para la protección de los empleados.  

El favorecimiento de estas características siempre se llevará a cabo teniendo en cuenta en todo 

momento que se cumplan unas salvaguardias mínimas en cuanto a prácticas de buen gobierno 

de la compañía y respeto por los principios y normas de comportamiento responsable tales como 

la Declaración de Derechos Humanos, Declaración de la Organización Mundial del Trabajo (OIT), 

Pacto Mundial de Derechos Humanos, Principios Rectores de las Naciones Unidas y Objetivos 

de Desarrollo Sostenible. 

 

5.2. ESTRATEGIAS IMPLEMENTADAS 

 

Nao AM, a través de sus inversiones persigue favorecer la inversión en aquellas compañías o 

emisores que muestren claros objetivos de mejora en lo que respecta a la sostenibilidad y que 

puedan demostrar el cumplimiento de éstos.  

No obstante, siendo ésta la principal línea de actuación, también tiene en cuenta la aplicación de 

exclusiones de acuerdo a lo siguiente:  

 Exclusiones sectoriales: actividades de producción de tabaco, pornografía, juego y 

apuestas y armamento controvertido. 

 Exclusiones por identificación de Prácticas empresariales deficientes:  

o No cumplir con unas salvaguardias mínimas ambientales o sociales necesarias 

para ser compatible con la filosofía de inversión de NAO AM.  

o Haber demostrado en el pasado por parte de los miembros del consejo de 

administración una actitud poco ética en los negocios, o haber estado 

involucrados en fraudes o escándalos. 

Tampoco se invertirá en empresas manifiestamente declaradas como no-sostenibles y/o que no 

hayan articulado una estrategia de sostenibilidad que involucre a todos los niveles de la 

organización. 
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5.3. FUENTES DE INFORMACIÓN 

 
Para realizar el análisis de sostenibilidad la entidad gestora se apoyará en información de las 

propias compañías analizadas, en informes generados por analistas de sostenibilidad, en datos 

ESG ofrecidos por proveedores especialistas (ej. Bloomberg, Refinitiv, etc..), así como 

herramientas desarrolladas internamente. También podrá tener en cuenta las guías y modelos 

de otras organizaciones consideradas como estándares dentro de la industria entre los que 

podemos citar Value Reporting Foundation, Global Reporting Initiative (GRI) o Task Force on 

Climate_Related Finantial Disclosure (TCFD). 

 
5.4. PROCESO DE INVERSIÓN 

 

El proceso de análisis es dual. Se realiza un análisis fundamental de la compañía basado en 

variables financieras y un análisis de sostenibilidad basado en variables extra-financieras ASG, 

existiendo gran complementariedad y elementos comunes entre ambos. Cualquier compañía 

que se introduzca en la cartera ha de cumplir con los criterios establecidos para cada tipo de 

análisis. 

 Posiciones de renta variable/ renta fija corporativa 

Dentro del análisis financiero llevado a cabo por NAO buscamos compañías que se encuentren 

bien posicionadas en sectores estratégicos, con crecimiento estructural y sin desafíos 

tecnológicos o regulatorios para los próximos años. Valoramos la compañía desde el punto de 

vista de la caja que es capaz de generar y retornar al accionista poniendo siempre especial 

cuidado en no invertir en negocios endeudados y cuidando especialmente la remuneración al 

accionista así como la trayectoria en asignación de recursos a buenos proyectos. 
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En cuanto al proceso de evaluación o análisis ESG, el esquema a seguir es el siguiente: 

 Aplicación de los criterios de exclusión definidos en el apartado anterior (sectorial y 

en base a prácticas empresariales deficientes).  

 Análisis cualitativo sobre las actividades, historial y procesos que lleva a cabo la 

compañía, análisis de toda la información no financiera que divulga, trayectoria de 

los miembros del consejo y principales directivos, estrategia ESG; políticas estable-

cidas. A modo de ejemplo se seguiría el siguiente esquema. 

 
 

 
 

 Análisis cuantitativo: Permitirá determinar en qué medida y a qué velocidad se es-

tán cumpliendo los objetivos establecidos por la compañía en materia ESG. 
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 Controversias: Se analizan y monitorizan las controversias históricas que han afec-

tado a las diferentes métricas. Además, se realiza un seguimiento periódico de las 

posibles incidencias que puedan tener a futuro. 

 Exposiciones: Se controlan las exposiciones de las compañías o emisores en car-

tera a actividades controvertidas, analizando la materialidad de estas actividades y 

el impacto que pueden tener en el futuro en el desempeño tanto ESG como finan-

ciero. 

 

Los elementos o indicadores cuantitativos y cualitativos están agregados en grupos de impacto, 

permitiendo realizar un análisis profundo de los tres pilares de la sostenibilidad adaptados al tipo 

de activo/sector en el que se invierta:  

 Medio Ambiente: Con respecto a la evaluación cualitativa, se tendrá en cuenta el 

compromiso en la conservación de los recursos naturales con la reducción de su uso o 

eliminación de su uso abusivo, promoción de la innovación con la inversión en nuevas 

técnicas y/o negocios más amables con el entorno, cambio climático (promoción y/o 

fomento de energías renovables, reducción y eficiencia de emisiones CO2, reducción y 

eficiencia de gases efecto invernadero…), recursos naturales (políticas forestales, de 

agua, tratamiento de maderas y agua…), gestión de polución y gestión de residuos y 

oportunidades medioambientales, etc.  

Con respecto al análisis puramente cuantitativo, se establece los siguientes indicadores 

como punto de partida para estudiar el desempeño y el historial de la compañía. 

- Evolución de la intensidad de ventas durante los últimos 5 años. 

- Evolución del consumo de agua y generación de residuos en los últimos 5 años. 

- Evolución del consumo energético en los últimos 5 años. 

- Porcentaje de energía renovable consumida sobre el total. 

- Existencia de políticas clave tales como:  

o Política de trazabilidad de la cadena de suministro a nivel ambiental 

o Política de cambio climático 

o Políticas de reducción de residuos 

o Política de utilización de agua 

o Política de eficiencia energética 

- Índice de calidad de la información que ofrece la compañía o nivel de divulgación. 
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 Criterios sociales: Respecto del análisis cualitativo se profundiza en aspectos como el 

fomento del respeto a los derechos humanos, a un trabajo digno, al desarrollo del 

trabajador dentro de la empresa bien en su faceta profesional como el desarrollo 

personal (igualdad de género, formación, seguridad y salud, desarrollo profesional…), 

y/o control de los productos de la empresa para que no generen daños físicos ni morales 

a los consumidores, entre otros. Relación con clientes y proveedores (marcadas con un 

criterio de transparencia en las relaciones), y con la comunidad en general (con prácticas 

y/o negocios generadores de valor, así como penalizando la realización de actividades 

y/o negocios perjudiciales para el entorno o la sociedad). Políticas y gastos en educación 

y salud, empleo, calidad social (esperanza de vida) …  

Con respecto al análisis puramente cuantitativo, se establece los siguientes indicadores 

como punto de partida para estudiar el desempeño y el historial de la compañía. 

- Cumplimiento de un porcentaje mínimo de mujeres en la fuerza laboral 

- Cumplimiento de un porcentaje mínimo de mujeres directivas 

- Tener una brecha salarial limitada entre hombres y mujeres. 

- Política de divulgación de la brecha salarial 

- Porcentaje de rotación de personal dentro de unos límites 

- Disponer de políticas que mejoren al empleado: Formación,  política de denuncias 

que permita su protección y políticas de remuneración justa. 

- Ratios de accidentabilidad 

- Existencia de políticas de calidad de los productos o servicios. 

- Política de trazabilidad de la cadena de suministro a nivel social 

- Índice de calidad de la información que ofrece la compañía o nivel de divulgación. 

  

 Gobierno Corporativo: Se realiza un profundo análisis de la calidad del equipo directivo 

para limitar los eventos y noticias negativas que pueden afectar en el corto plazo la 

evolución de una acción: accidentes, huelgas, corrupción y fraudes. Desde un punto de 

vista cuantitativo se tendrá en cuenta la siguiente información:  

o Asistencia mínima a los consejos 

o Porcentaje mínimo de consejeros independientes 
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o Porcentaje mínimo de mujeres en el consejo 

o Existencia de políticas tales como antisoborno, en materia de ODS, y código 

ético. 

o Existencia de distintos tipos de acciones con discrepancia de derechos políticos 

o Dualidad entre CEO y presidente 

o Reporting en base a estándares de sostenibilidad bien reconocidos tales como 

SASD, GRI o TCFD 

o Índice de calidad de la información que ofrece la compañía o nivel de 

divulgación. 

 

A modo de resumen estos son los puntos que se recorrerán a la hora de hacer ambos 

análisis, cualitativo y cuantitativo.  

 

  

 Posiciones en bonos de gobierno 

La inversión en bonos de gobierno requiere un análisis diferente a la de los bonos corporativos 

por las siguientes razones: 

o En los países desarrollados se consideran activos libres de riesgo por lo que el 

impacto de los datos ESG es limitado. 
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o La rentabilidad de las diferentes emisiones viene principalmente vinculada a la 

política económica de su área monetaria y datos macro de cada país, por lo que 

el impacto de los factores ESG es limitado 

o El ‘Engagement’ es prácticamente inexistente con los emisores 

Dado que la dificultad de aplicación de criterios ESG, similares a los bonos corporativos o 

acciones en los bonos de gobierno, es muy elevada se establecen los siguientes criterios para 

la inclusión de estos bonos en cartera: La totalidad de la inversión en bonos de gobierno se 

realizará en emisiones de países OCDE, primando aquellos que tengan una mejor calificación 

en los índices internacionales de calidad democrática y transparencia. 

 

6. ENGAGEMENT. 

 

Nao AM considera que el ‘engagement’ con las compañías en las que invierte es un elemento 

importante dentro del seguimiento periódico. Como inversores activos, el equipo mantiene 

contacto con las compañías en las que además de tratar los temas propios de la actividad de la 

empresa como estrategia de negocio, asuntos vinculados con la gobernanza, cambios en la 

estructura de capital etc., se tratan también las cuestiones ESG relacionadas con su actividad. 

Cuando las reuniones no son satisfactorias el equipo gestor podría considerar tomar algún tipo 

de decisión, entre las que se podría encontrar: 

 Votar en contra de las resoluciones en la junta de accionistas 

 Colaborar con otros inversores institucionales 

 Venta total o parcial de la posición 

También se puede obtener más información en la ‘Política de Ejercicio de Derechos Políticos’ y 

‘Política de Implicación a Largo Plazo’ aprobada por Nao AM disponibles en el siguiente enlace: 

https://www.nao-sam.com/wp-content/uploads/Politica-implicacion.pdf 
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INFORMACION SOBRE LA CONSIDERACION DE INCIDENCIAS ADVERSAS EN MATERIA 
DE SOSTENIBILIDAD 

De conformidad con lo establecido en el artículo 4 del Reglamento de Divulgación UE, se informa 

de que actualmente NAO ASSET MANAGEMENT, ESG SGIIC, SA. no tiene en cuenta las 

incidencias adversas de las decisiones de inversión sobre los factores de sostenibilidad (PIAS), 

por no contar por el momento con información detallada ni política de diligencia debida en 

relación con dichas incidencias adversas. 

 

 

 

 


