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stamos en un momento sin 
precedentes en la historia de 
la humanidad. Nunca antes el 
consumidor tuvo tanto poder en 

sus manos para intervenir en el comporta-
miento de las empresas y en su impacto en 
la sociedad y el medio ambiente. Los nue-
vos incentivos de mercado impulsados por 
grupos de consumidores más selectivos, 
como millennials y mujeres, poco a poco 
han comenzado a redirigir capital hacia 
empresas que entienden la importancia de 
ser buenos “ciudadanos corporativos”. 

Ser un buen “ciudadano corporativo” 
implica tener altos estándares de ESG 
(ambientales, sociales y gobernanza). 
Muchos inversionistas consideran que 
estas empresas además generan retornos 
financieros más altos en el largo plazo. 
Cada vez hay más información dispo-
nible que comprueba esta correlación. 
Por ejemplo, el Instituto de “Sustainable 
Investing” después de un largo estudio de 
fondos mutuos, concluyó que las inver-
siones sustentables usualmente igualaban 
o excedían el desempeño financiero de 
aquellas tradicionales. 

Esto ha generado una búsqueda por 
inversiones sostenibles y transacciones 
de capital “verde”, y una proliferación de 
fondos enfocados a las inversiones soste-
nibles. Por ejemplo, el mercado de bonos 
verdes alcanzó a principios de 2017 un 

nuevo récord histórico con US$ 200.000 
millones en total de emisiones y, según 
Bank of America, aproximadamente  
US$ 21,4 trillones de activos globales 
consideran criterios ESG. 

Existen diversas estrategias para selec-
cionar inversiones que incorporan factores 
ESG. En muchos fondos, el proceso de 
selección se basa en el monitoreo de ín-
dices de sostenibilidad. Estos índices cons-
truyen una lista de empresas de acuerdo 
con un sistema de puntajes que califica su 
desempeño en ESG. Para América Latina, 
recientemente, el Banco Interamericano 
de Desarrollo (BID) lanzó IndexAmericas, 
el primer índice desarrollado por un Ban-
co Multilateral de Desarrollo, que selec-
ciona las 100 empresas más sostenibles y 
con mayor compromiso por la región. 

El sistema financiero de América 
Latina se ha unido lentamente a esta ten-
dencia mundial y cada vez más fondos de 
pensiones y otros fondos de inversión in-
corporan inversiones sostenibles. La bolsa 
de valores de Brasil ya tiene un índice de 
sostenibilidad corporativa, y las bolsas de 
Argentina, Chile y MILA están próximas 
a desarrollarlos. De igual manera, las em-
presas latinoamericanas son cada vez más 
conscientes de la importancia de incorpo-
rar factores ESG en sus operaciones. 

Empresas como FEMSA, Cemex y 
Banco Itaú son líderes en sus industrias 

por sus estándares en ESG. Estas empresas 
no solo destinan recursos para mejorar 
sus sistemas tecnológicos y procesos in-
ternos, sino que también invierten en am-
pliar sus conocimientos en sostenibilidad. 
Como respuesta a esta necesidad, diversas 
universidades han incorporado, además, 
la sostenibilidad en sus programas de 
MBA. FIU, por ejemplo, en cooperación 
con el BID, está lanzando un “MBA de 
Impacto” bilingüe para América Latina 
con seis residencias en varios países, en el 
que se integra la sostenibilidad de manera 
medular en el currículo de MBA. 

Aunque tener altos estándares en 
ESG trae múltiples beneficios a las 
empresas, también conlleva retos im-
portantes. Por un lado, la proliferación 
de ránkings y estándares implica que las 
empresas ocupen muchos recursos en la 
generación de reportes, scorecards y au-
ditorías. Por otro lado, obtener resultados 
puede implicar la reconversión de pro-
cesos internos o la inversión en equipo 
y tecnologías costosas. Sin embargo, las 
empresas que logran integrar principios 
de ESG dentro de su modelo de negocio 
y mejorar constantemente su desempeño 
en sostenibilidad son aquellas que logran 
generar beneficios económicos de largo 
plazo a partir de comportamientos cada 
vez más sanos hacia la sociedad y el 
medio ambiente.  
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l “País del Futuro” se ha distinguido 
también en los últimos años como 
el ejemplo emblemático de la 
corrupción. En 2014 comenzó 

una investigación federal bajo el nombre 
de Lava Jato, la cual descubrió una inmen-
sa y amplia conspiración para estafar a 
Petrobrás, la compañía petrolera nacional. 
Resultó ser el escándalo de corrupción más 
grande en la historia brasileña. Más de 100 
personas han sido condenadas por 165 crí-
menes y sentenciadas a prisión. Entre los im-
plicados se incluyen el expresidente Luiz Inácio 
“Lula” da Silva, el exportavoz de la Cámara Baja 
y el exdirector de la compañía constructora más 
grande de Brasil, Odebrecht. Incluso el actual 
presidente de Brasil, Michel Temer, ha sido acu-
sado de recibir US$ 12 millones en sobornos de 
JBS, una gigante empresa procesadora de carne; 
sin embargo, los legisladores opositores en la 
Cámara Baja del Congreso no lograron obtener 
la mayoría de dos tercios necesaria para enviar el 
caso a la Corte Suprema. Tristemente, Brasil ha 
evolucionado hacia lo que Paulo Sotero, director 
del Brazil Institute en el Woodrow Wilson 
Center, califica como “corruptocracia”.

¿Es que acaso esta penosa situación ha 
disuadido a muchos inversionistas extranjeros 
de ingresar al mercado brasileño y ahuyentado a 
muchos de los inversionistas existentes? Un aná-
lisis de datos recientes reveló justo lo contrario.

Por lo visto, la inversión en Brasil continúa 
resiliente a pesar de la reciente recesión y los es-

cándalos. En 2016, la inversión extranjera direc-
ta (IED) que ingresó en Brasil se incrementó 
en un 5,7% en relación con 2015, y llegó a 
casi US$ 80.000 millones. Desde mediados 
de los años 2000, Brasil ha sido el mercado 
número 1 para la inversión extranjera en la 
región, además de ser un destino importante 
para las compañías multinacionales a nivel 
mundial, según la Comisión Económica 
para América Latina y el Caribe de la ONU, 
Cepal. En 2016 Brasil fue el octavo receptor 
más grande de IED en el mundo y la tercera 
economía emergente, detrás de China y 
Singapur. El ingreso de capitales –excluyendo 
ganancias reinvertidas– fue el componente 
más importante de la IED (57%).

La industria manufacturera recibió 38% 
del total en 2016. El sector automotriz fue 
el mayor receptor. No es de sorprender que 
las continuas y grandes inversiones hechas 
por empresas multinacionales domiciliadas 
en el país impulsaran su crecimiento. Más 
del 50% de las IED vinieron de la Unión 
Europea, y las inversiones más grandes 
fueron realizadas por Italia y el Reino Unido. 
Fuera de Europa, Estados Unidos fue el 
inversionista más grande en Brasil (12% del 
total), mientras China se ubica como uno de 
los inversionistas líderes en el país. Com-
pañías como China Molybdenum, China 
Three Gorges, Hainan Airlines y Hunan 
Dakang International Food and Agriculture 
han incrementado su inversión y actividades 

de adquisición en Brasil en años recientes. 
Diversas firmas dentro de América Latina 
también han incrementado su inversión 
en Brasil. Destaca el caso de la mexicana 
Coca-Cola FEMSA, que compró la embo-
telladora y distribuidora de bebidas Vonpar 
Refrescos S.A. por un poco más de 
US$ 1.000 millones.

Sin duda, los escándalos de corrupción 
y el volátil sistema político de Brasil sí han 
disuadido a inversionistas potenciales de en-
trar en el mercado y han restringido a varias 
subsidiarias de expandir sus operaciones allí. 
Pero, por otro lado, se debe tener en cuenta 
que, según Transparencia Internacional, la 
corrupción percibida es mayor en Argentina, 
Colombia, México, Perú y Panamá. Además, 
con una población de más de 207 millones, 
vastos recursos naturales, una economía diversi-
ficada, extensa infraestructura, multinacionales 
locales y una inmensa clase consumidora, los 
inversionistas extranjeros creen que no se 
pueden dar el lujo de no estar en el mercado 
brasileño.

El hecho de que más del 80% del 
público brasileño cree firmemente que 
las autoridades judiciales deben conti-
nuar vigorosamente con sus esfuerzos 
de arrancar la corrupción desde la raíz y 
castigar a los culpables, es un buen presa-
gio tanto para la democracia como para 
la economía de Brasil. Uno solo puede 
esperar que esto continúe sin cejar.
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