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Resumen:

Las inversiones tematicas durante los ultimos afios han visto como su influencia dentro
de la economia se ha incrementado considerablemente. Tanto el mercado como los
inversores estan en continua evolucion para satisfacer las nuevas necesidades. El mercado
ha creado instrumentos financieros centrados en diferentes megatendencias que redefinen
el panorama global e influyen profundamente en las economias, las sociedades y los
mercados. A través de la revision tedrica de los conceptos se han establecido las bases
necesarias para realizar este tipo de inversiones tematicas. El trabajo presente ofrece un
andlisis del alcance de este tipo de inversiones, que a través del andlisis de las
rentabilidades y gracias al célculo de la Ratio Sharpe, se ha podido clarificar que
tendencias ofrecen mejores oportunidades para la inversion. Ademas, se ha realizado una
investigacion para analizar el impacto de alguna de las megatendencias de las que se han
analizado sus rendimientos previamente, para asi acabar de prever cudles se consideran
que vayan a tener mayor protagonismo en el futuro. Tras realizar esta investigacion con
la informacion existente sobre las tematicas, finalmente se ha presentado un ejemplo de
cartera de inversion temdatica compuesta unicamente de fondos ETFs tematicos, y

comparando su rendimiento a un indice global.

Palabras clave: inversion temadtica, megatendencias, largo plazo, innovaciéon, ETF,

rentabilidades, riesgo.

Abstract:

Thematic investments in recent years have seen their influence within the economy
increase considerably. Both the market and investors are continuously evolving to meet
new needs. The market has created financial instruments focused on different megatrends
that redefine the global landscape and profoundly influence economies, societies and
markets. Through a theoretical review of the concepts, the necessary foundations for such
thematic investments have been established. The present work offers an analysis of the
scope of this type of investment, which through the analysis of the returns and thanks to
the calculation of the Sharpe Ratio, it has been possible to clarify which trends offer the

best opportunities for investment. In addition, research has been carried out to analyse the



impact of some of the megatrends whose returns have been previously analysed, in order
to predict which are considered to be the most important in the future. After carrying out
this research with the existing information on the themes, an example of a thematic
investment portfolio composed solely of thematic ETFs and comparing their performance

to a global index was presented.

Key words: thematic investment, megatrends, long-term, innovation, ETF, profitability,
risk.
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1. Introduccion

1.1 Proposito general de la investigacion y contextualizacion

Para este trabajo, se realizard una investigacion que tendrd como objetivo principal
comprender y analizar las inversiones tematicas, principalmente su alcance para aquellos
inversores que planteen invertir en este tipo de instrumentos financieros. Esta
investigacion ademas pretende analizar el concepto de las megatendencias, y comprender
cudles poseen el potencial de influir significativamente en la economia global,
proporcionando informacion sobre como estas tendencias pueden moldear el panorama

econdmico, tecnoldgico, ambiental y social en el futuro.

En la actualidad, el entorno econdmico esta caracterizado por un dinamismo causado por
la rapida evolucion tecnoldgica, los constantes cambios socioecondmicos y la creciente
preocupacion por la sostenibilidad y cambio climético, entre otros. Resulta fundamental
estar concienciados de las megatendencias que configuran nuestro mundo. Por ello, la
inversion tematica posee un enfoque muy interesante, que se intenta aprovechar de las
oportunidades que surgen de estas tendencias. Puede, ademas, jugar un papel crucial en
para generar rentabilidades y mitigar riesgos asociados con estos continuos cambios
globales. Conforme a ello, este trabajo ofrece una contextualizacion de estas
megatendencias, analizando sus expectativas de futuro, y haciendo uso de ejemplos reales

para su inversion.

De esta manera se ofrece a los inversores y todos aquellos interesados en el tema,
informacion que puede resultar muy valiosa a la hora realizar este tipo de inversiones.
Desde como ha ido evolucionando este tipo de inversiones dentro de los mercados
financieros, hasta como se deberian plantear y realizar este tipo de inversiones,
identificando las grandes oportunidades que ofrecen y los riesgos para tener en cuenta a
la hora de invertir en megatendencias. Permitiendo el desarrollo de estrategias que pueden

llegar a anticipar y prevenir desafios en el futuro.

1.2 Justificacion del tema escogido y objetivos

La eleccion de un tema como las inversiones tematicas para su investigacion resulta muy
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interesante debido a la importancia y relevancia que estan obteniendo dentro de los
mercados. Estas inversiones ofrecen un camino para capitalizar las transformaciones
continuas del mundo dentro de las carteras de inversion de los inversores. Estas areas en
las que se especifican este tipo de inversiones, ademas de ofrecer unas rentabilidades
atractivas, muchas veces impulsan soluciones hacia algunos de los desafios que enfrenta
la sociedad, como el cambio climatico o la salud. A pesar de su potencial, la inversion
tematica demanda de un analisis profundo para la identificacién de tematicas, por ello,

este desafio subraya la necesidad de investigaciones que ayuden a su entendimiento.

Dentro del propdsito de esta investigacion podemos identificar multiples objetivos
concretos del trabajo, que se irdn respondiendo a lo largo del mismo. En primer lugar, se
espera lograr una comprension muy amplia alrededor del concepto de la inversion
tematica, y se hara una revision profunda dentro del marco teorico del trabajo sobre el
concepto, y de esta manera, lograr un entendimiento sobre la informacion que se

considera necesaria previamente a su inversion.

Por otra parte, se quiere examinar como las megatendencias con un mayor potencial
teorico, se esperan que evolucionen. Pudiendo comprender los motivos por el cual
resultan grandes oportunidades de inversion en el largo plazo, y asi hacer uso de estas
tendencias para crear una cartera de inversion compuesta de activos tematicos en linea a

estas tendencias.

2. Metodologia vy estructura

A fin de cumplir con los objetivos que se han planteado para este trabajo, la metodologia
a seguir se basara inicialmente en la recopilacion de informacién de fuentes de referencia
ligadas al tema propuesto, tales como articulos académicos, entidades financieras,
organismos gubernamentales de relevancia internacional o autores referentes en la
materia puesta en estudio, entre otros. Al poner en estudio en un primer lugar al estado
del arte de las inversiones tematicas, consideramos que se puede seguir una metodologia
deductiva, ya que, la estrategia de razonamiento de este trabajo se basa en el estudio de

hechos generales a fin de obtener respuestas mas concretas al tema en cuestion.

Tras realizar una investigaciéon inicial de las fuentes bibliograficas disponibles,



procederemos a recopilar y categorizar la informacién mas relevante relativa al tema de
nuestro estudio, tomando en consideracion los distintos apartados que componen este
trabajo. Esta primera busqueda se basard principalmente en la descripcion de los
conceptos mas generales que comprenden las inversiones temadticas y las megatendencias.
A partir de este primer enfoque, se profundizara en otros temas de interés que puedan
contribuir al desarrollo de los objetivos planteados, por lo tanto, resulta fundamental
estructurar de manera correcta el marco teorico de este tipo de inversiones para lograr

entender como pueden repercutir en el futuro.

Tras exponer los conceptos descriptivos de este tipo de inversiones, asi como, su historia
y repercusion en los mercados financieros, sus oportunidades y riesgos de inversion; se
profundizard en la comprension de factores influyentes a la hora de realizar este tipo de
inversiones. Se analizard el proceso que se debe realizar para la seleccion de activos en
las inversiones tematicas y los motivos que hacen de una tendencia global una inversion
atractiva. Ademas, se desarrollard el estudio de las tendencias del futuro, los motivos por
el cual se consideran opciones reales para la inversion en largo plazo, ademas de, entender

que temas dentro de estas tendencias pueden llegar a resultar las mas favorables.

En ultima estancia se elaborard un porfolio de inversion compuesto de activos financieros
tematicos, para asi mostrar una realidad de inversion para el periodo que transcurrimos
con el objetivo de generar una rentabilidad en el largo plazo inicamente con este tipo de
activos. Los datos para esta parte del anélisis se obtendran de Bloomberg. Para concluir,
incluiremos las conclusiones a las que hemos llegado tras analizar la literatura y los

ejemplos estudiados.

3. Concepto “Inversion tematica”

3.1 Definicion del concepto

Se entiende como inversion tematica a la agrupacion de activos en categorias amplias
conocidas como temas o estilos, basados en tendencias macroecondmicas a largo plazo,
y dirigiendo fondos hacia y desde estos temas (Teo & Woo, 2004). Un método de
inversion centrado en tendencias y temas tiene como objetivo identificar de manera

sistematica las empresas y sectores que se veran favorecidos por los cambios estructurales



en nuestro entorno socioecondomico.

La primera etapa consiste en reconocer algunas de las fuerzas mas influyentes detras de
estos cambios, las cuales denominamos megatendencias. En referencia al pensamiento de
Rock (2010), una megatendencia se define como aquellos cambios que afectan de alguna
manera significativa a las organizaciones, y requiere una adaptacion eficaz para seguir
siendo competitivas. Segiin Leote de Carvalho, Perchet, Somefun y Yin (2022), el
propdsito de la inversion tematica es convertir una de estas megatendencias en una
oportunidad de inversion significativa. Por lo tanto, cuando se comprenden y evaltan
estas megatendencias, el inversor tematico busca analizar dreas especificas, ya que

podrian generar nuevas oportunidades de inversion, beneficiandose de ellas en el futuro.

Las megatendencias poseen el potencial de mejorar la atraccion a largo plazo de una
industria, creando un impacto positivo a través de corrientes de crecimiento y
rentabilidad, favoreciendo al surgimiento de nuevos modelos de negocio y oportunidades
lucrativas. Pero, como adelanta Robeco (2020), también tienen la capacidad de perjudicar
significativamente a una industria al volver obsoletos o menos atractivos ciertos modelos

de negocio o productos.

En la actualidad existe una gran variedad de estas megatendencias, y segun el CIFS
(Copenhagen Institute for Future Studies), centro especializado en la materia, las
principales megatendencias globales son: el desarrollo tecnoldgico, la sostenibilidad, la
sociedad conectada, la preocupacion por la salud y la nutriciéon, y el desarrollo
demografico. Por consiguiente, una megatendencia centrada en los avances tecnoldgicos
podria generar oportunidades en sectores como la inteligencia artificial o la
ciberseguridad, permitiendo a los inversores enfocar en mayor medida las oportunidades

que surgen de cada megatendencia.

3.2 Desarrollo y evolucion de la Inversion tematica

A raiz del desarrollo de las inversiones tematicas, la situacion financiera actual ha sufrido
un cambio relevante, ya que se prioriza mas identificar y capitalizar tendencias globales

con vista en el futuro, lo que estd moldeando cada vez mas la economia internacional.



Anteriormente, la gran mayoria de las estrategias de inversion se centraban en estudios
tradicionales realizados principalmente a un nivel industrial y nacional. Esto podia llegar
a causar unos rendimientos muy impredecibles para el nivel de riesgo asumido. Por lo
tanto, la transicion hacia las inversiones temadticas aporta un enfoque mas dindmico y con
caracter de futuro, en el que, a través de un continuo estudio y prevision, se trata de

anticipar las tendencias economicas.

Como consecuencia de la era que estamos atravesando, y con el desarrollo de la
globalizacion y los continuos avances tecnoldgicos, se esta dando lugar al surgimiento de
formas de inversion alternativas a las tradicionales. Segliin el pensamiento de Smith y
Jones (2018), como consecuencia de la digitalizacion de la economia, la inversion
tematica se ha ido impulsando, ya que este tipo de metodologia ofrece un acceso directo
a innovaciones transformadoras. Este tipo de enfoque difiere de los tradicionales, ya que
frecuentemente se prioriza la inversion en industrias emergentes, que posean una
perspectiva de altos rendimientos, pero que atn no haya alcanzado su maximo potencial

(Smith & Jones, 2018).

Con la llegada de la crisis financiera de 2008, se hizo evidente en la economia la necesidad
de diversificacion y explorar nuevas vias de retorno. Segin Garcia y Fernandez (2020),
la crisis generd un claro interés por las inversiones tematicas. Esta motivacion trajo
consigo el objetivo de reducir tanto los riesgos de las inversiones como la de mitigar
incertidumbres, consecuencia de la situacion de la economia del momento. Ademas, se
usaron este tipo de inversiones para la identificacion areas en crecimiento ante dicha

inestabilidad politica.

Asimismo, gracias a la creciente preocupacion por el cambio climético y la sostenibilidad,
ha dado lugar a un incremento esporadico de las inversiones tematicas basadas en esta
megatendencia. Haciendo referencia al pensamiento de Wilson (2022), la preocupacion
por la reduccidn de emisiones estd abriendo nuevas fronteras a la inversion, permitiendo
a los inversores alinear sus opciones financieras con sus compromisos con la

sostenibilidad global.

Las inversiones tematicas en los afios recientes estan sufriendo una evolucién clave. Lo



que comenzd siendo un tipo de inversion de alcance limitado, estd derivando a un
elemento crucial en el panorama de la inversion global. Esta metodologia permite la
participacion de manera activa en tendencias futuras a tiempo real. El cambio no es solo
una evolucion de las estrategias de inversion, sino un paso hacia un futuro econémico que

consideraria los problemas globales como su principal prioridad.

3.3 Mercados financieros

Los mercados financieros son definidos por Martin y Trujillo (2004) como “el lugar
donde, o los mecanismos y procedimientos a través de los cuales, se intercambian activos
financieros y se fijan sus precios”. Se realizan transacciones de instrumentos financieros
tales como las acciones, bonos o ETF (fondos cotizados en bolsa), entre otros. En relacion
con las inversiones tematicas, los mercados financieros proporcionan servicios de gran
importancia para la gestion de este tipo de activos. A continuacion, se realizard una
explicacion de las funciones y caracteristicas de los mercados financieros haciendo uso

de la obra “Manual de Mercados Financieros”.

En primer lugar, permiten la compra y venta de activos de una manera agil y eficiente,
proporcionando liquidez a los activos. Ademas, los inversores exploran las oportunidades
de inversion relacionadas con la temadtica especifica, pudiendo valorar, a través de
aspectos como la oferta y la demanda diferenciales de precio entre las diferentes empresas
o industrias. El precio para las inversiones tematicas resulta clave, ya que este tipo de
inversiones esta sustenta a narrativas y expectativas de las tendencias en el largo plazo.
Por lo tanto, el mercado financiero no solo permite una busqueda eficiente de activos
financieros que se ajusten a las preferencias de inversion, sino que también garantiza que

estas inversiones se realicen a precios justos, evitando posibles estimaciones ilicitas.

En cuanto a las caracteristicas de los mercados financieros, su amplitud se vuelve crucial
para las inversiones tematicas, ya que un mercado mas extenso facilita la negociacion de
una mayor variedad de instrumentos relacionados con temas especificos. La profundidad
se traduce en la existencia de titulos financieros que cubran diversas eventualidades,
brindando proteccion contra alzas o caidas de precios en el contexto de las tendencias

tematicas.
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La libertad en los mercados financieros significa que no existen barreras significativas
para la entrada o salida, proporcionando a los inversores tematicos la flexibilidad
necesaria para ajustar sus carteras segun evolucionen las tendencias. La flexibilidad
también se refleja en la capacidad de los precios de los activos financieros en cambiar
ante modificaciones econdémicas, que, en referencia a las inversiones tematicas, la

evolucion de los activos depende de las megatendencias.

La transparencia del mercado financiero se convierte en una herramienta valiosa para los
inversores tematicos, permitiéndoles obtener informacion actualizada sobre los precios
de los activos vinculados a sus temas de interés. En resumen, los mercados financieros
son un componente esencial para las inversiones tematicas, facilitando transacciones
eficientes, proporcionando precios justos y ofreciendo un entorno propicio para la gestion

de activos especificos relacionados con temas particulares y tendencias de largo plazo.

En la situacion financiera actual, resulta crucial para los inversores la identificacion y
comprension de tendencias econdmicas. Estan impulsadas por un amplio rango de
factores macroecondmicos y sociales, y el estudio de sus continuos cambios, es la manera
de aumentar la capitalizacion de oportunidades y limitar los riesgos que se presentan en

las inversiones.

La inversion tematica busca identificar activos cuyos rendimientos se vean afectados por
los cambios estructurales subyacentes en un tema especifico. Por ende, la inversion
tematica requiere una comprension fundamental del impacto de las tendencias
econdmicas, politicas y sociales a largo plazo en regiones y sectores, lo cual permite

identificar oportunidades para invertir (Bérubé¢ et al., 2014).

4. Factores influyentes en la seleccion de temas de inversion

4.1 Seleccion de activos para la inversion

El proceso para el uso de tendencias dentro de porfolios de inversores posee una
estructura que puede resultar compleja; ademas, estad caracterizada por la necesidad de

comprension de muchos factores dentro de la situaciéon macroeconémica del momento en
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cuestion de la inversion. Para ello, podemos hacer uso de las pautas establecidas desde

McKinsey & Company, y elaboradas segun el pensamiento de Bérubé, Ghai y Tétrault
(2014), en las que facilitan este proceso de andlisis y seleccion de activos para la

construccion de un porfolio tematico.

El momento de considerar las tendencias en las cuales invertir resalta uno de los
momentos de vital importancia para este tipo de inversiones. El objetivo es identificar y
comprender como pueden llegar a impactar las tendencias en los diferentes sectores y
geografias. Por lo tanto, para lograr entender este alcance resulta fundamental el estudio
y analisis de las tendencias econdmicas, tecnologicas, sociales o ambientales, que puedan

influir a largo plazo en las inversiones.

En este sentido, y haciendo referencia al pensamiento a la perspectiva de Warren Buffett
sobre el tema, desde Berkshire Hathaway intentan ante todo invertir en negocios que
resulten faciles de comprender, negocios que son tan simples que resultan “aburridos”. El
motivo detrds de esto es que el futuro de estas empresas estd resultando mas facil de
predecir en comparacion a empresas dentro del sector de la moda que esta en continuo
cambio, o incluso a empresas emergentes que poseen un futuro incierto. Por ello, este
aspecto enfatiza la importancia de priorizar, centrarse en tendencias sostenibles y
predecibles, manteniendo una perspectiva a largo plazo al tomar decisiones de inversion,
en lugar de apostar por modas o innovaciones tecnoldgicas caracterizadas por la

volatilidad.

En segundo lugar, y tras identificar las tendencias clave, los inversores deben traducirlas
a temas de inversion accionables. Para identificar posibles oportunidades de inversion es
necesario comprender como se puede manifestar cada tendencia dependiendo del sector
y region en concreto (Ghemawat, 2007). Por ejemplo, en el caso de la tecnologia y la
digitalizacion, considerandola como una megatendencia clave, podria llegar a traducirse
en inversiones en empresas de tecnologia emergente en el continente asiatico, donde este
tipo de inversiones en tecnologia se estd acelerando. Del mismo modo, la sostenibilidad
como megatendencia puede conducir a las oportunidades que brinda la inversion en
energias renovables en Europa, como consecuencia de los apoyos que brindan los

gobiernos a este tipo de inversiones. Este punto es usado como puente entre el estudio de
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tendencias abstractas a oportunidades reales para la inversion, permitiendo asi a los

inversores alinear su cartera con visiones concretas del mercado. Se usa para la

comprension de como las tendencias macroecondmicas pueden afectar a industrias
especificas, y en la identificacion de compaiiias que estén situadas correctamente hacia
capitalizar estos cambios. Haciendo referencia a la “Figura 17, se muestra en términos
econdémicos cuales son las tendencias que poseen mayor peso en cuanto a gestion de

activos en la economia europea.

Figura 1: Activos bajo gestion en tematicas y
temas europeos

B Sostenibilidad
m Tecnologia

m Multi tematicas

Salud

m Cambio consumo

Fuente: Boardridge (2020)

Una vez se haya identificado los posibles temas donde realizar la inversion, los inversores
deben seleccionar aquellos que puedan asegurarles un mayor rendimiento dentro de su
estrategia en concreto y sus objetivos de la inversion. Para este proceso es necesario
realizar una evaluacion de la viabilidad, posible impacto y oportunidad que brinda cada
tema con el porfolio general del inversor y con el contexto de la situacion del mercado en

el momento de la inversion (Damodoran, 2009).

Cuando se haya completado la seleccion de los temas para la inversion, el siguiente paso
es desarrollar una tesis que proyecte los resultados esperados, ademas de las métricas para
medir el éxito. Cabe destacar que, como ya hemos mencionado previamente, en el caso

de las inversiones tematicas siempre se realizara este estudio con el horizonte en el largo
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plazo. Segun afirman Bérubé, Ghai y Tétrault (2014), a la hora de realizar una tesis de
inversion se debe realizar un proceso en el que los inversores deben comprender las

cadenas de valor relacionadas con cada tema, remarcando la situacion de la industria u

otros factores que pueden repercutir en el desempefio del tema. Esta tesis suele incluir un
andlisis de los riesgos que pueden conllevar la inversion, ademds debe darnos una
estimacion de las posibles rentabilidades que podemos lograr en caso de acabar
realizdndola. Para lograr tener éxito en esta etapa, resulta fundamental que estos factores

estén definidos de manera clara y sean objetivos en cuanto a la posibilidad de cumplirse.

Por ultimo, y con una tesis de inversion clara, se realizard la construccion del porfolio,
con la busqueda de las posiciones favorables para las diferentes clases de activos. Es
necesario tener una comprension completa de como estos activos pueden generar valor y
a qué plazo lo lograran. Se debe evaluar de manera constante la busqueda de objetivos
para asi identificar posibles puntos Optimos tanto de entrada como de salida de las
inversiones. Ademas, una parte fundamental de las inversiones tematicas es la seleccion
de activos que ofrezcan una exposicion significativa a los temas seleccionados y son
fundamentos sdlidos de la industria. Asimismo, se puede considerar la correlacion entre
los diferentes activos y las sensibilidades al riesgo de cada tematica especifica (Bérubé et

al., 2014).

Por lo tanto, este enfoque nos puede dar claridad sobre como los inversores deben guiarse
desde un primer andlisis detallado de las tendencias globales y su posible impacto en el
largo plazo, especificamente en las geografias y sectores seleccionados. Concluyendo en
la construccion de un porfolio teméatico, cuyo objetivo principal es conseguir capitalizar
los cambios estructurales de la economia y hacer uso de todas las oportunidades

emergentes que se pueden encontrar en el mercado.

4.2 Qué hace a una megatendencia atractiva para invertir

En el universo de las inversiones, comprender entre modas pasajeras y megatendencias
que realmente sean atractivas para invertir es esencial. Estas Ultimas pueden llegar a

presentar caracteristicas con potencial de brindar no solo rentabilidades inmediatas, sino
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también un crecimiento sostenido y resistencia ante la volatilidad del mercado. El
siguiente enfoque considera que una megatendencia es atractiva para invertir si cumple
con criterios de potencial de monetizacion, alcance y buen momento para la inversion. El
andlisis presentando en la “Figura 2” profundiza en estos criterios para determinar que

megatendencias son realmente atractivas para la inversion.

Figura 2: Atractivos para la inversion en megatendencias.

Demasiado pequeiia
- Capitalizacion mercado insuficiente

Figura 2 - Insuficientes empresas

- Insuficientes oportunidades crecimiento

Demasiado
pequeiia
X
. . .7
Tiempo Monetizacion
ATRACTIVO
PARA LA
INVERSION
Demasiado Demasiado
competitivo pronto
X X
Demasiado competitivo Demasiado pronto
- Mucha competencia - Tendencia demasiado inmadura
- Poca ventaja competitiva sostenible Alcance - Demasiada incertidumbre
- Insuficientes beneficios economicos - Insuficientes empresas rentables

Atractiva para la inversion
- Suficiente tamano
- Suficientes oportunidades de monetizacion

- Suficientes empresas rentables

Fuente: Robeco (2020)

En relacion con el potencial de monetizacion, este se refiere a la capacidad de una
megatendencia para generar negocios rentables, no se trata solo de ser un tema de
actualidad. No es suficiente que una tendencia sea popular, debe proporcionar métodos
claros para la generacion de ingresos. Tomando como ejemplo la tecnologia blockchain,
a pesar de su reconocido potencial de transformacion y su amplia aceptacion, presenta un
problema. Su naturaleza es innovadora, aunque de alguna manera descentralizada,
dificulta, por lo tanto, la monetizacion directa por empresas, destacando asi la importancia
de la capacidad de las megatendencias de generar beneficios econdmicos y sea

considerada atractiva para la inversiéon (Morgan Stanley, 2023).
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Para que el alcance o amplitud de una megatendencia sea considerada atractiva para la
inversion debe tener un impacto lo suficientemente amplio, influenciando multiples
sectores y abriendo asi diversas oportunidades de inversion. Este criterio se puede
ejemplificar con la tecnologia 5G. Esta tematica posee unos avances tecnologicos muy
prometedores, ofreciendo una mejorada conectividad y la posibilidad a sus usuarios de la
creacion de aplicaciones futuristas, pero posee varios inconvenientes a la hora de su
inversion. Por ejemplo, existen un nimero limitado de empresas puramente enfocadas en
5G y ademas el sector donde opera resulta muy complejo, principalmente causado por el
nivel de competitividad (Robeco, 2020). Por lo tanto, el alcance de la megatendencia no
se refiere Unicamente a su alcance conceptual, sino que también a su capacidad de

fomentar un crecimiento empresarial dentro del universo de la inversion.

Por tultimo, la inversién se deberd hacer en el momento correcto, lo que se refiere a la
madurez de una megatendencia dentro de su ciclo de vida. Siguiendo con este
razonamiento, resulta fundamental que la inversion se realice cuando la tendencia esta
preparada para el crecimiento, y, por el contrario, no en sus etapas iniciales o de declive.
Esto implica comprender la fase en la que se sitia cada megatendencia e identificar el
punto en el que cambia de emergente a 'mainstream’, pudiendo maximizar asi los retornos
de la inversion. Resulta crucial tener bajo control el aspecto del tiempo cuando se estan
realizando inversiones, ya que como se ha adelantado, las inversiones prematuras o
tardias podrian conducir a rentabilidades y oportunidades desaprovechadas. El estudio de
Gryglewicz y Hartman-Glaser (2019), destaca la importancia de tomar las decisiones de
inversion oportunas, sugiriendo una continua comprension del estado y evolucion del
mercado. Ademas, resaltan que se debe tener un profundo conocimiento de las
caracteristicas de las carteras de inversion, ya que, sumado a la comprension del mercado,
se puede llegar a mejorar los tiempos de las inversiones para tratar de maximizar

beneficios.

5. Desafios v oportunidades de la inversion tematica

5.1 Oportunidades de la inversion tematica

Las inversiones tematicas son una oportunidad para los inversores, ya que se centran en

areas especificas dentro de distintos sectores. Este tipo de inversiones posee una gran

16



cantidad de beneficios para el inversor que permite ofrecer una manera alternativa de
inversion que no solo se centra en aprovechar el surgimiento de nuevos sectores
emergentes o nuevas tecnologias, sino que permiten un enfoque profundo y proactivo de
estas. A continuacidn, se analizaran las diferentes oportunidades y ventajas que se

encuentran en la inversion tematica.

En primer lugar, este tipo de inversiones destacan por ser eficientes en cuanto a su
capacidad de adaptacion frente a las continuas transformaciones globales,
independientemente del sector, ya sean tecnoldgicas, demogréficas o energéticas, entre
otras. Segin Basu y Jones (2020), esta modalidad de inversion posibilita que los
inversores estén ubicados de manera estratégica en aquellos sectores en los que se veran
favorecidos en mayor manera por los cambios a largo plazo, y de esta manera maximizar
las oportunidades de obtener rendimientos atractivos. Como consecuencia de la situacion
que estamos transcurriendo en la actualidad, esta flexibilidad que ofrecen este tipo de

inversiones resulta un punto a favor en cuanto al uso de estas metodologias.

Como ya hemos ido introduciendo, uno de los beneficios mas destacables de este tipo de
inversion es su capacidad para generar crecimiento a largo plazo. Por ello, la seleccion de
las tematicas resulta un aspecto fundamental, ya que, es necesario invertir en tendencias
que posean proyecciones de crecimiento estables, que permitan a los inversores
aprovechar el continuo desarrollo de estos campos. Zhang y Kim (2021) apuntan que, los
enfoques en areas con bases estables y con perspectivas claras a futuro, permiten a los
inversores capturar valor de una manera mas efectiva en comparacioén con otros métodos

de inversion convencionales.

En relacion con la presencia de fondos tematicos dentro de porfolios amplios, permite
incrementar la diversificacion. Un ejemplo de ello lo presentan Smith y Wang (2019) que
comentan que, con la busqueda de nuevas oportunidades en temas emergentes, los
inversores pueden acceder a nuevos sectores o compafiias que normalmente no figuran
en los indices de mercado mas tradicionales, lo que puede significar una minimizacion de
riesgos gracias a una distribucion mas amplia de las inversiones. Esta nueva
diversificacion temadtica puede ayudar a la proteccion contra la volatilidad del mercado,
ya que cada tema reacciona de una manera alterna a las diferentes variaciones

econdmicas.
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Las inversiones tematicas poseen otro beneficio afiadido que es el acceso directo a nuevos
mercados y nichos de innovacion. Como se ha indicado previamente, este tipo de
inversiones requiere de un continuo estudio de la situacion del mercado y nuevos temas
atractivos para la inversion, y hacerlo de manera correcta puede llegar a ser muy lucrativo
para los inversores. Lui y Tsyvinski (2022) describen como este tipo de inversiones
ofrecen una via clave para capitalizar sus inversiones en sectores antes de que estos
lleguen a su auge, situando a sus inversores a la vanguardia de mercados que reflejan un
gran potencial en el largo plazo. Este aspecto resulta especialmente fundamental en el
contexto de la innovacidén tecnologica y en el surgimiento de nuevos modelos

empresariales.

En ultima estancia, cabe recalcar como las inversiones tematicas pueden ofrecer una
mayor resistencia ante la continua transformacioén del mercado. Como consecuencia de
estar centrados en sectores que lideren o se estén beneficiando de los continuos cambios
del mercado, los inversores pueden llegar a minimizar el impacto negativo de las
transformaciones o surgimiento de nuevas corrientes frente a las inversiones mas
convencionales. Patel y Singh (2020) sostienen que este enfoque proactivo hacia la
inversion en tendencias puede ofrecer una proteccion mas solida contra las
incertidumbres del mercado. Esto ademés se ve corroborado por el pensamiento de
Fernandez (2022) el cual asegurd que, en el contexto actual de incertidumbre, el perfil a
largo plazo de la inversion tematica se presenta como aiin mas atractivo, ya que no se ve

afectada si el inversor es paciente.

5.2 Desventajas y riesgos de la inversion tematica

Las inversiones tematicas buscan aprovechar las oportunidades de crecimiento que
presentan ciertas tendencias o sectores emergentes. Estas estrategias, si bien pueden ser
prometedoras en términos de rendimientos potenciales, presentan desafios y riesgos
significativos. La concentracioén en un sector o tendencia especifica puede llevar a una
mayor exposicion a la volatilidad, ligando el éxito de la inversion Unicamente al
desarrollo de la tematica seleccionada. La anticipacion y el acierto en el momento para la
inversion son criticos y complejos, elevando el riesgo de incurrir en pérdidas. Asi, aunque

ofrecen un atractivo potencial, las inversiones tematicas demandan un andlisis detallado
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y un entendimiento profundo de los riesgos involucrados.

Como explica Fernandez Elices (2018), los fondos tematicos de forma general no suelen
ser apuestas puras, “es frecuente la inversion en compafias con un porcentaje pequefio de
sus beneficios dependiendo del factor deseado”. Estos fondos suelen incluir empresas
cuyos ingresos no dependen exclusivamente del tema central del fondo. Esto significa
que, aunque un fondo esté orientado a una tendencia especifica, algunas empresas dentro
del fondo pueden tener solo una parte de sus beneficios vinculada a esa tendencia, lo que

podria atenuar la exposicion tematica pura que busca el inversor.

Cabe destacar que este tipo de inversiones son fondos plenamente de renta variable, y
aunque ofrecen obtener rentabilidades atractivas, vienen acompafiadas de una serie de
desventajas ligadas con su naturaleza. En primera estancia, en el medio y sobre todo corto
plazo, las inversiones estan muy ligadas a la alta volatilidad de los precios, resultando en
continuos cambios en los mercados y sobre la percepcion del tema invertido. Esta
volatilidad se puede ver especialmente afectada cuando los sectores tematicos se
encuentran en las primeras etapas de desarrollo, donde la incertidumbre es mayor. Por
ello, Sanchez (2018) reitera la importancia de tener un horizonte temporal de inversion
alto, ya que para este tipo de inversiones se requieren de periodos de maduracion

elevados.

Otra desventaja de invertir en fondos tematicos es la concentracion del riesgo dentro de
las tematicas seleccionadas. Al realizar las inversiones en temas concretos, los inversores
pueden estar expuestos a los riesgos relacionados con el sector, sin la diversificacion que
podria mitigar dicho riesgo en una cartera de inversiones mas amplia y diversificada. Esto
puede conllevar pérdidas sustanciales si la tematica escogida se enfrenta a desafios
inesperados. Remarcar que este tipo de inversiones requiere un conocimiento y estudio
profundo de las tendencias para poder evaluar adecuadamente las oportunidades y

riesgos.
Siguiendo el pensamiento de Barrero (2018), este tipo de inversiones se deberian de

reservar a quienes puedan asumir riesgo, a los que puedan asumir fondos destinados en

su totalidad a la renta variable, y sin necesidad de obtener rentabilidades en el corto plazo.
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6. Analisis de tendencias

Tras realizar la revision de teoria sobre las inversiones tematicas y haber comprendido el
alcance que posee este tipo de inversiones, a continuacion, se realizard un analisis que
nos ayudara a comprender cudles son las tendencias que poseen mejores proyecciones

para la inversion.

Para este andlisis y como manera de mantener una estructura unificada y concisa, se ha
considerado que los fondos cotizados en bolsa (ETFs) teméaticos son la opcién mas
atractiva para este estudio, ya que, las condiciones que ofrecen resultan las mas favorables
y pueden permitirnos comprender en mayor medida cuéles son las tendencias mas

invertibles.

Los ETFs permiten a los inversores diversificar sus carteras de manera eficiente, ya que
pueden incluir multitud de activos financieros diferentes. Esta diversificacion permite
reducir el riesgo asociado de la inversion. Los ETFs generalmente siguen un indice
especifico y, por lo tanto, no es necesario la figura del gestor para seleccionar y ajustar
las participaciones. De esta manera, se reducen los costes de gestion, que puede beneficiar
a los inversores particulares, que es el objetivo de esta investigacion, el plantear un
andlisis de las megatendencias que van a ser el futuro del mundo de las inversiones y

facilitar su acceso a cualquier inversor.

Siguiendo con el punto anterior, los ETFs destacan en los mercados financieros por no
requerir una inversion inicial grande, ya que pueden ser comprados en cantidades
pequeiias, lo que va a permitir a los inversores empezar con una menor cantidad de capital.
Estos activos hacen posible que cualquier inversor puedan acceder a unas estrategias de
inversion diversificadas y eficientes. Ademads, este tipo de activo muestra sus
participaciones diarias, lo que ofrece a los inversores un alto nivel de transparencia sobre
en qué estan invirtiendo exactamente, y por ello se puede determinar la exposicion que
posee el fondo en concreto a las tendencias, lo que va a simplificar la determinacion de

los fondos ETFs tematicos para esta investigacion.

Cabe destacar que este tipo de activo financiero es considerado como liquido, ya que su

negociacion se desarrolla en bolsas de valores, que permite su compra y venta durante las
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horas de mercado y a precios de mercado. Este proceso es facilitado por los “participantes
autorizados” que crean y redimen acciones dependiendo de la demanda de los activos,
haciendo que el precio de los ETFs se mantenga cercano a su valor neto de activos (NAV).
Esto resulta positivo, ya que, facilita transacciones rapidas y eficientes, permitiendo a sus
inversores comprar y vender sin causar fluctuaciones en el precio. Por otra parte, ofrece
a los inversores la capacidad de mover su dinero de manera rapida para protegerse frente
a las posibles pérdidas o para aprovecharse de oportunidades del mercado. Esta liquidez
reduce los costes de las operaciones, ya que, la diferencia entre la oferta y la demanda

suele ser mas estrecha.

Otro de los puntos a favor de este tipo de activo es la facilidad de acceder a mercados y
sectores muy especificos. Esto también ayudard a la hora de determinar el tema que posee
cada fondo dentro de cada megatendencia, ya que, ademas, existen gran variedad de ETFs
con temadticas concretas y muy usadas en las inversiones, que otro tipo de activos

financieros no ofrece.

Con todo ello, el proposito de esta investigacion es comprender el alcance de la inversion
tematica a través de analizar y clasificar las tematicas predominantes segin los ETFs
tematicos disponibles. El mercado de los fondos ETFs estd ganando influencia en la
atraccion de inversores enfocados en tematicas especificas. Por lo tanto, esta clase de
activos puede proporcionar una imagen precisa de la situacion actual de las tematicas mas
influyentes y su evolucion en términos de rendimiento. A continuacion, se explicard como
se han obtenido los datos en la plataforma de Bloomberg. Cabe destacar que la fecha a la
que se limita este analisis es el 13 de mayo de 2024, y por ello no se consideran aquellos

ETFs que se puedan encontrar posteriormente.

Como se puede apreciar en el Anexo XIII, se realizd6 una busqueda de los ETFs
disponibles en la actualidad, filtrandolos por todos aquellos activos considerados
tematicos, obteniendo un resultado de 192 fondos que cumplian esta condicion. Ademas,
no se especificé ninguna regiéon en concreto, ya que, se busca tener una compresion de
todas las opciones a nivel internacional. Cabe destacar que, dentro del panorama
econémico de la region estadounidense, los fondos ETFs estan muy extendidos y
sumandole el poderio econdmico del pais, los principales ETFs puestos a estudio (por

tamafio de fondo) resultan ser americanos, pero no dejan de ser opciones muy interesantes

21



para la inversion tematica.

La Tabla 1, muestra los fondos que se han escogido para realizar este analisis en orden
descendente segtin el volumen de gestion, cuya informacion resulta crucial, ya que, refleja
la demanda que posee cada fondo y esta informacion resultard clave para el andlisis
posterior de las tendencias. Ademas, se incluye la megatendencia en la que invierte cada
fondo, y en concreto cada tema en el que se enfoca de manera mayoritaria los fondos.
Como informacién adicional se han incluido 10 tematicas para asi tener una compresion
de lo mas amplia de las diferentes opciones que posee el inversor, y dentro de cada
tematica 4 fondos ETFs (que resultan ser los 4 fondos de mayor volumen de gestion para

cada tematica).

Esta tabla también demuestra qué fondos estan mas solicitados, proporcionando una
vision clara de las preferencias de los inversores. Al observar la demanda relativa de
diferentes fondos, podemos deducir qué sectores o tematicas estan capturando mas interés
en el mercado actual. Este andlisis es crucial para identificar tendencias emergentes y
evaluar el rendimiento comparativo de distintos fondos tematicos. Ademas, la
popularidad de ciertos fondos puede ofrecer pistas valiosas sobre las areas que los
inversores consideran mas prometedoras o seguras en el contexto econdmico actual. Por
lo tanto, esta informacion no solo nos ayuda a entender la dindmica del mercado de ETFs,
sino que también nos permite anticipar cambios y oportunidades potenciales en la
inversion tematica. Por ello, la tabla no solo ilustra la demanda actual de fondos, sino que
también nos brinda una idea de las tematicas mas destacadas y las preferencias de los

inversores en funcion de las tendencias observadas.
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Tabla 1: ETFs tematicos, segiin su Megatendencia, tematica y volumen de gestion.

Fondos Megatendencia Tematica Vol. Gestién (Mill $)
Global X US Infrastructure Development ETF Sociodemografia Infraestructura 7623,23
ARK Innovation ETF General General 6290,77
iShares Global Infrastructure ETF Sociodemografia Infraestructura 3756,06
SPDR S&P Global Natural Resources ETF Sostenibilidad Recursos naturales 3440,94
iShares Exponential Technologies ETF Innovacién TecnologiaelA 3361,5
iShares U.S. Infrastructure ETF Sociodemografia Infraestructura 2436,82
FlexShares STOXX Global Broad Infrastructure Index Fund Sociodemografia Infraestructura 2269,91
Invesco Water Resources ETF Sostenibilidad Agua 2205,2
SPDR S&P Kensho New Economies Composite ETF General General 1908,23
ARK Genomic Revolution ETF Sociodemografia Salud 1400,59
AdvisorShares Pure US Cannabis ETF Sociodemografia Cannabis 1096,23
Invesco S&P Global Water Index ETF Sostenibilidad Agua 1025,98
VanEck Agribusiness ETF Sostenibilidad Agricultura 804,94
L& G Battery Value-Chain UCITS ETF Innovacién Futura Movilidad 724,27
L&G Artificial Intelligence UCITS ETF Innovacién TecnologiaelA 685,46
iShares Robotics and Artificial Intelligence Multisector ETF  Innovacion TecnologiaelA 660,98
Global X Autonomous & Electric Vehicles ETF Innovacion Futura Movilidad 560,35
iShares Agribusiness UCITS ETF Sostenibilidad Agricultura 468,11
Global X Battery Tech & Lithium ETF Innovacién Futura Movilidad 398,05
Goldman Sachs Innovate Equity ETF General General 349,49
Global X Internet of Things ETF Innovacién Internet 273,84
iShares Self-Driving EV and Tech ETF Innovacién Futura Movilidad 243,73
iShares Global Agriculture Index ETF Sostenibilidad Agricultura 222,47
Amundi MSCI Digital Economy and Metaverse ESG Screened  Innovacién Internet 201,54
First Trust Indxx Global Natural Resources Income ETF Sostenibilidad Recursos naturales 191,98
Amplify Online Retail ETF Innovacién Internet 172,86
ALPS O'Shares Global Internet Giants ETF Innovacion Internet 138,12
iShares MSCI Agriculture Producers ETF Sostenibilidad Agricultura 131,94
Global X Funds Global X Millennial Consumer ETF General General 117,49
VanEck Natural Resources ETF Sostenibilidad Recursos naturales 115,55
ALPS Disruptive Technologies ETF Innovacién TecnologiaelA 98,49
L&G Healthcare Breakthrough UCITS ETF Sociodemografia Salud 70,98
Proshares Pet Care ETF Sociodemografia Salud 68,01
AdvisorShares Pure Cannabis ETF Sociodemografia Cannabis 51,14
Evolve Global Materials & Mining Enhanced Yield Index ETF  Sostenibilidad Recursos naturales 36,68
Amplify Seymour Cannabis ETF Sociodemografia Cannabis 35,02
Global X Clean Water UCITS ETF Sostenibilidad Agua 13,9
Cambria Cannabis ETF Sociodemografia Cannabis 10,48
Global X Clean Water ETF Sostenibilidad Agua 10,18
First Trust Nasdaq Lux Digital Health Solutions ETF Sociodemografia Salud 2,41

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

A continuacion, y como se refleja en la Tabla 2, se han reorganizado los diferentes fondos

segun la tematica en la que se enfocan. Cada temadtica esta clasificada en la columna

"Tematicas" de manera descendente, segun el volumen total de gestion. Asimismo, los

fondos estan organizados en las filas correspondientes siguiendo la misma estructura

descendente. Los fondos con mayor volumen de gestion estan ubicados en el extremo

izquierdo de cada fila, los de menor estan situados a la parte derecha de la tabla, también

en orden descendente. Esta estructura se mantendra consistentemente en todas las tablas

presentadas tanto en el cuerpo del andlisis como en los anexos correspondientes.
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Fondos ETFs ordenados por tematica.

Tabla 2

Nombre de losfondos

Infraestructura

General

Tecnologiae IA

Recursos Naturales

Agua

Futura movilidad

Agricultura

Salud

Canabis

Internet

Global X US Infrastructure Development ETF

ARK Innovation ETF

iShares Exponential Technologies ETF

SPDR S&P Global Natural Resources ETF

Invesco Water Resources ETF

L&G Battery Value-Chain UCITS ETF

VanEck Agribusiness ETF

ARK Genomic Revolution ETF

AdvisorShares Pure US Cannabis ETF

Global X Internet of Things ETF

iShares Global Infrastructure ETF

SPDR S&P Kensho New Economies Composite ETF

L&G Artificial Intelligence UCITS ETF

First Trust Indxx Global Natural Resources Income ETF

Invesco S&P Global Water Index ETF

Global X Autonomous & Electric Vehicles ETF

iShares Agribusiness UCITS ETF

L&G Healthcare Breakthrough UCITS ETF

AdvisorShares Pure Cannabis ETF

Amundi MSCI Digital Economy and Metaverse ESG Screened

iShares U.S. Infrastructure ETF

Goldman Sachs Innovate Equity ETF

iShares Robotics and Artificial Intelligence Multisector ETF

VanEck Natural Resources ETF

Global X Clean Water UCITS ETF

Global X Battery Tech & Lithium ETF

iShares Global Agriculture Index ETF

Proshares Pet Care ETF

Amplify Seymour Cannabis ETF

Amplify Online Retail ETF

FlexShares STOXX Global Broad Infrastructure Index Fund

Global X Funds Global X Millennial Consumer ETF

ALPS Disruptive Technologies ETF

Evolve Global Materials & Mining Enhanced Yield Index ETF

Global X Clean Water ETF

hares Self-Driving EV and Tech ETF

iShares MSCI Agriculture Producers ETF

First Trust Nasdaq Lux Digital Health Solutions ETF

Cambria Cannabis ETF

ALPS O'Shares Global Internet Giants ETF

, a partir de datos de Bloomberg.

.7

ion propia

Fuente: Elaborac
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Para el analisis se va a analizar el rendimiento de las tematicas de manera unificada, lo
que significa que los datos individuales de cada fondo serdn incluidos dentro de sus
respectivas tematicas, logrando asi un conocimiento del desempefio de cada una de las
tematicas segin sus mayores representantes dentro del mercado de ETFs tematicos
encontrados en Bloomberg. Para ello se van a realizar dos tipos analisis diferentes. El
primero a través de una media simple en el que el valor de los datos de cada fondo se
tendra en cuenta de manera igualitaria, y, por otra parte, con una media ponderada al peso
de cada fondo dentro de la tematica en cuestion, lo que dard un enfoque mas preciso a
nuestra investigacion para la inversion tematica. La implementacion de ambos enfoques
permitird evaluar como las variaciones en el tamafio de los fondos afectan la percepcion
del rendimiento de la cartera. Esto proporcionara una vision integral y ayudard a

determinar la influencia relativa de cada fondo en el desempeno general.

El estudio constard de dos partes, en las que se analizard el desempeio de los fondos
segun sus rentabilidades anualizadas y la ratio Sharpe de cada tematica. Estas métricas
permitiran evaluar no solo la rentabilidad absoluta, sino también el rendimiento ajustado
por riesgo, proporcionando una vision mas completa del comportamiento de los fondos.
Para ambas métricas se analizaran los datos a 1 afio y a 3 afios, lo que nos dara una
percepcion de como ha evolucionado cada tematica en dichos periodos. Se han elegido
estos intervalos de tiempo porque muchas de las tendencias principales del mercado
actual son relativamente recientes, y pocos fondos tematicos tienen datos disponibles mas
alla de los 3 afios. Este enfoque permitird identificar no solo las oportunidades de
inversion actuales, sino también evaluar la consistencia del desempefio y la gestion del

riesgo a corto y medio plazo.

Ademas, al considerar periodos de 1 y 3 afios, el estudio podra capturar tanto las
fluctuaciones a corto plazo como las tendencias mas establecidas a medio plazo,
proporcionando una perspectiva balanceada entre la rentabilidad inmediata y la
sostenibilidad futura. El objetivo principal de este andlisis es identificar cuéles de estas
tendencias representan grandes oportunidades de inversion en la actualidad, no solo para
obtener rentabilidades presentes, sino también para asegurar estabilidad y un control
adecuado del riesgo en el futuro. Este enfoque permitira a los inversores tomar decisiones
informadas, basadas en datos concretos y analisis riguroso, sobre las mejores tematicas

para incluir en sus carteras.
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Rentabilidad Anualizada:

Esta medida financiera va a resultar muy ilustrativa a nuestro analisis, ya que, es usada
para evaluar el rendimiento de una inversién durante un periodo de tiempo en concreto
(en nuestro caso particular 1 afio y 3 afios). La rentabilidad anualizada normaliza el
rendimiento del fondo, facilitando asi la comparacion entre diferentes inversiones para

periodos distintos.

Para el calculo de la rentabilidad anualizada se usa la tasa de crecimiento anual
compuesta, tipicamente conocida por sus siglas en inglés CAGR. La féormula tiene en
cuenta tanto los rendimientos del fondo en su periodo inicial como la de su periodo final,
y calcula la tasa de crecimiento equivalente que habria producido el mismo rendimiento

durante un solo periodo anual. La férmula es expresada de la siguiente manera:

. (1)
CAGR = ( Valor final )” 1

Valor inicial

Cabe destacar que, la rentabilidad anualizada por si sola no proporciona una imagen
completa de la inversion. La ausencia de consideraciones sobre la volatilidad de la
inversion pueden ser un problema, ya que, una inversion con una alta rentabilidad
anualizada puede ser mucho mas volatil y arriesgada que otra con una rentabilidad
similar, pero que posea menos volatilidad. Por ello, se complementara con el calculo de

la ratio Sharpe posteriormente, lo que dara un mayor entendimiento de las tematicas.
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Tabla 3: Rentabilidad Anualizada con media simple

% Rent. 1 aino % Rent. 3 ainos
Canabis 34,32% Infraestructura ( 6,69%
Internet 29,06% Agua C 6,67%
Agua 25,06% Recursos Naturales ( 4,10%

Tecnologia e IA 20,40% Tecnologia e IA C -0,96%

alalalalaYaTatals
alslaaaisiaale
UV UUUUU
alalalalalaTalals
UV UUUUU

General 18,89% Agricultura ( -1,30%
Infraestructura 18,50% Futura Movilidad ( -2,39%
Recursos Naturales 13,43% Internet C -6,30%
Agricultura -0,84% General ( -8,79%
Futura movilidad -1,18% Salud ( -19,52%
-10,38% -36,62%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Como podemos observar en los datos que se han obtenido en la tabla las tematicas han
visto su rentabilidad aumentada considerablemente, indicando un escenario favorable en
términos de rendimiento de las inversiones. Estos incrementos tan exponenciales pueden
estar marcados por una multitud de factores que pueden incluir nuevas politicas
gubernamentales, innovaciones en los mercados o cambios en las condiciones del

mercado, entre otras.

Se puede observar como los maximos dentro de las rentabilidades anualizadas a 3 afios
son de las temadticas de Infraestructura, Agua y Recursos Naturales que rondan entre el
4% casi el 7%, lo que puede llegar a sugerir que las inversiones en estas tematicas han
sido considerablemente rentables a lo largo del tiempo. Esto puede ser indicativo de que
estas industrias sean solidas, con una demanda sostenible. Por el contrario, el resto de las
tematicas y sobre todo las tematicas del Cannabis y la Salud, han visto sus rentabilidades
reducidas en un alto porcentaje, que puede simbolizar que son industrias poco confiables

y con un alto riesgo de inversion.

Por otro lado, se encuentran las rentabilidades anualizadas a un afio con maximos de algo

mas de un 34% lo que destaca un incremento muy significativo en el corto plazo. Una
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subida tan pronunciada puede estar vinculada a eventos especificos del mercado. En
comparacion con las rentabilidades a 3 afios, vemos como las tres tematicas que
encabezaban dichas rentabilidades (Infraestructura, Agua y Recursos Naturales) han visto
un incremento en sus datos, demostrando que se trata de industrias con unas

rentabilidades estables.

Es importante tener en cuenta que, aunque tematicas como el Cannabis o Internet hayan
incrementado tanto sus rendimientos, estos son alentadores, también pueden ser
indicativos de una mayor volatilidad en las inversiones en estas temadticas. Una
rentabilidad tan alta en un solo afio podria estar acompafiada de un riesgo asociado mas
elevado. Como consecuencia de ello, posteriormente se realizard la ratio Sharpe que

ayudard a comprender en mayor medida la realidad de estas tematicas.

En la cara opuesta, las tres tematicas con peores rentabilidades a 1 afio (Salud, Futura
Movilidad y Agricultura) contintian la tendencia que poseian en los datos a 3 afios, siendo
negativos en sendos casos y mejorando sustancialmente las rentabilidades, pero no

logrando obtener rentabilidad.

Tabla 4: Rentabilidad Anualizada con media ponderada

% Rent. 1 afo % Rent. 3 afos
C Canabis ( 59,05% ) ( Infraestructura ( 8,97% )
( Internet ( 27,21% ) ( Agua ( 7,68% )
( Infraestructura C 25,40% ) ( Recursos Naturales C 5,69% )
( Agua C 24,82% ) ( Tecnologia e IA ( -0,75% )
( Tecnologia e IA ( 16,92% ) ( Futura Movilidad ( -1,45% )
C General ( 12,20% ) ( Agricultura ( -2,87% )
C Recursos Naturales C 11,52% ) C Internet C -4,70% )
C Futura Movilidad ( 0,81% ) ( General ( -20,17% )
( Agricultura ( -3,20% ) ( Salud ( -29,34% )

-18,36% -39,11%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.
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De manera diferente a las rentabilidades calculadas con la media simple, el uso de la
media ponderada para calcular la rentabilidad de los fondos puede proporcionar una
perspectiva mas precisa del rendimiento general de cada tematica. La media ponderada
considera no solo los rendimientos individuales de los fondos, sino también el peso
relativo de cada uno en el conjunto de datos de la tematica en cuestion, lo que refleja

mejor la contribucion de cada fondo a la rentabilidad general de la tematica.

Comparando los datos obtenidos de las rentabilidades a 3 afios, el orden en las teméticas
de la media simple y en la media ponderada siguen un orden casi igual, defiriendo
unicamente en Agricultura y Futura Movilidad. En ambos casos, los datos de las
rentabilidades son mas positivas, como para las tematicas de Infraestructura o Agua, o
mas negativas como en Salud o Cannabis. Esto se debe a que los fondos con mayor
volumen de gestion suelen ser los mas representativos de cada tendencia, por ello al
calcular una media ponderada al peso de cada fondo sobre su tendencia en concreto el

dato de la rentabilidad se ve afectado en mayor medida.

En el caso de las rentabilidades a 1 afio, destaca el aumento del dato de Infraestructura,
ya que, los cuatro fondos que componen a esta tendencia poseen un volumen de gestion
mas equitativo, lo que hace que estos fondos sean todos muy representativos en cuanto al
desempefio tan positivo de esta industria, haciendo que el dato de la rentabilidad
anualizada por media ponderada a 1 afio incremente sobre la media simple tan

considerablemente.

Ratio Sharpe:

Como se ha ido avanzando previamente, el analisis de rentabilidades de los fondos
tematicos puestos a estudio se va a complementar con el calculo de la Ratio Sharpe, lo
que va a permitir evaluar en mayor medida el rendimiento de dichos fondos ajustado al
riesgo. El riesgo es una condicion fundamental para en el andlisis de las inversiones, ya
que, es necesario comprender la volatilidad que poseen los rendimientos de las

inversiones.

Al expresar el rendimiento ajustado al riesgo, nos va a permitir una comparacion mas

directa entre fondos. Ayudando a determinar cudles son las inversiones que ofrecen
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mejores rendimientos por unidad de riesgo asumido.

R,—R; @

Op

Ratio Sharpe =

Para determinar la Ratio Sharpe es necesario incluir una tasa de libre riesgo (Rf), para
ello se usa frecuentemente los rendimientos de algiin bono gubernamental, de esta manera
se tiene el rendimiento que se podria llegar a obtener sin riesgo, para asi evaluar si esta
siendo compensado adecuadamente por asumir riesgos adicionales. En el caso en
particular de esta investigacion se va a poner como referencia un bono del gobierno
estadounidense, ya que dentro del mundo de las inversiones econdmicas estos bonos son
de los mas usados y representativos. Ademas, como se ha ido mostrando en el analisis,
gran cantidad de los fondos ETFs que se estan analizando son americanos, lo que va a
asegurar que las condiciones econdmicas y monetarias (politica monetaria, inflacion,

estabilidad econdmica...) que afectan a la tasa de libre riesgo, sean coherentes.

En el caso de que bono del gobierno americano usar, se ha determinado que el bono a 10
afios es la opcion mas acertada, puesto que, los bonos con este tipo de duraciones
equilibran la estabilidad de los bonos a largo plazo con la sensibilidad de las condiciones
econdmicas actuales, que resulta en una referencia intermedia entre que puede capturar
de manera mas adecuada que otras duraciones las expectativas del mercado sin estar tan
influenciado por las fluctuaciones de corto plazo ni por las incertidumbres a muy largo

plazo.

Ademas de la necesidad de determinar la tasa de libre riesgo para la ratio Sharpe, también
es necesario el calculo de la volatilidad. Y manteniendo el mismo enfoque que con el
calculo de las rentabilidades previamente analizadas, se va a determinar la volatilidad
anualizada, lo que va a aportar claridad al andlisis. Los datos de la desviacion estandar

anualizada por fondo se encuentran en el Anexo VIy VIL

A continuacidn, se va a mostrar los resultados por tematica de la ratio Sharpe, siguiendo

la misma estructura que para los resultados calculados anteriormente.
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Tabla 5: Ratio Sharpe Media Simple

Ratio Sharpe 1 aiho Ratio Sharpe 3 aios
C Agua ( 1,47 ) C Agua ( 0,19 )
( Internet ( 1,24 ) ( Infraestructura ( 0,17 )
( Infraestructura ( 0,89 ) ( Recursos Naturales ( 0,04 )
C Tecnologia e IA ( 0,81 ) C Tecnologia e IA ( -0,17 )
C General ( 0,81 ) ( Futura Movilidad ( -0,20 )
C Recursos Naturales ( 0,57 ) ( Agricultura ( -0,24 )
C Cannabis ( 0,50 ) C Internet ( -0,27 )
C Futura Movilidad ( -0,22 ) C General ( -0,35 )
C Agricultura C -0,34 ) C Salud ( -0,73 )

0,78 0,89

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Con los datos obtenidos en la Tabla 5 nos podemos percatar a primera vista que la
volatilidad afecta de manera muy significativa a los datos a 3 afios, ya que, a excepcion
de las primeras tres temadticas, el resto de los datos obtenidos son negativos, lo que
significa que a este periodo de tiempo la inversion ha tenido un rendimiento inferior a la
tasa de libre riesgo. Este resultado no ha sido marcado principalmente por el dato de la
tasa de libre riesgo, sino que como se analizaba anteriormente, las rentabilidades
anualizadas para este periodo resultan bajas. Cabe destacar que, para estos datos a 3 afios,
existe un paralelismo con los obtenidos para las rentabilidades anualizadas siguiendo una
estructura muy similar en cuanto al orden de las tematicas. De esta manera, las teméticas
de Infraestructura, Agua y Recursos Naturales serian las Uinicas que, segun la Ratio Sharpe
a 3 afos, ya que, esta indicando que la inversion recompensa adecuadamente el riesgo

asumido.

Por el contrario, en la Ratio Sharpe a 1 afio, nos encontramos con datos muy atractivos.
La mayoria de las temdticas no solo muestran un resultado positivo, sino que también
presentan valores generalmente elevados. Esto es un indicativo de que las inversiones en
estas temdticas han logrado un rendimiento superior en comparacion con la tasa libre de

riesgo, ajustado por la volatilidad. Ademas, al tratarse de datos a 1 afio, puede reflejar la
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capacidad de las inversiones para generar retornos y gestionar de manera eficaz la

volatilidad en el corto plazo.

Las tematicas que mds sobresaltan son el Agua e Internet con un dato por encima del uno,
siendo con diferencia las que mejor estdn siendo gestionadas seglin esta ratio para el
periodo a 1 afio. Sorprende como el dato de la tematica del Cannabis baja de la mejor
rentabilidad anualizada a 1 afio, a ser uno de los datos mas bajos dentro de la ratio Sharpe,
otra vez se demuestra cémo el calculo de esta ratio es muy necesario, ya que, la bajada
con respecto a la rentabilidad es consecuencia de la alta volatilidad que posee esta

tematica.

Tabla 6: Ratio Sharpe Media Ponderada

Ratio Sharpe 1 afio Ratio Sharpe 3 aios
( Agua ( 1,44 ) C Infraestructura ( 0,28 )
( Infraestructura ( 1,31 ) C Recursos Naturales ( 0,12 )
C Internet C 1,18 ) C Agua ( 0,10 )
C Cannabis ( 0,75 ) C Tecnologia e IA ( -0,17 )
C Tecnologia e IA ( 0,66 ) C Futura Movilidad ( -0,17 )
C Recursos Naturales C 0,46 ) C Internet C -0,22 )
( General ( 0,31 ) ( Agricultura ( -0,32 )
C Futura Movilidad ( -0,14 ) ( General ( -0,53 )
C Agricultura ( -0,49 ) C Cannabis ( -0,70 )

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

La Tabla 6 muestra la Ratio Sharpe, pero en este caso con la media ponderada segtin los
pesos de cada fondo para sus respectivas tematicas. De la misma manera que para el
calculo con la media simple, la ratio a 3 afios muestra unos datos mayoritariamente
negativos, una vez mas demostrando que la tasa de libre riesgo ha actuado de manera mas
rentable con respecto al riesgo de la inversion. Las tres temdticas que poseian cifras
positivas en la media simple (Agua, Infraestructura y Recursos Naturales) mantienen

dicha tendencia, confirmando que los fondos que la componen son inversiones mas
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favorables que la tasa de libre riesgo. Por otra parte, las tres mas negativas en la media

simple también mantienen esta tendencia.

Por ultimo, la Ratio Sharpe a 1 un afio segun la media ponderada sigue confirmando datos
muy positivos en términos generales. A diferencia de la media simple, se encuentran tres
tematicas por encima de la cifra de uno, demostrando de la misma manera que las
tematicas poseen un gran potencial en el corto plazo. Cabe destacar el avance de la
tendencia de Infraestructura, que para este periodo que ha incrementado
considerablemente a 1,31; frente al resto de tendencias, situdndola como la segunda més

atractiva segun el calculo de la Ratio.

7. Megatendencias del futuro

Continuando con los resultados obtenidos en analisis de las rentabilidades anualizadas y
el calculo de la Ratio Sharpe realizado en el punto anterior, podemos deducir que ciertas
tendencias de inversion que, aparentemente, pueden llegar a ofrecer unos rendimientos
mas favorables, tanto en la actualidad como en el largo plazo. De esta manera, los
resultados que se han obtenido nos pueden servir como base para entender que
megatendencias y que temas dentro de estas mismas son las mas atractivas para la

inversion.

Las tendencias que podemos observar en la Tabla 7, son aquellas que presentan los
resultados mas consistentes entre las medidas utilizadas, ademas en muchas de estas
coinciden siendo los mejores resultados. Esta consistencia es fundamental, ya que indica
que las estrategias de inversion subyacentes han sido eficaces a lo largo del tiempo,

independientemente de las condiciones del mercado.

Por ejemplo, podemos observar que tematicas de inversion como Infraestructura o Agua
no solo muestran altos niveles de rentabilidad anualizada, sino que también mantienen
ratios Sharpe elevados. Esta dualidad puede sugerir que dichos temas no solo han sido
rentables, sino que lo han sido de manera eficiente, llegando a optimizar la relacion entre
riesgo y rendimiento. Como avanzdbamos previamente, la consistencia entre este tipo de
medidas refuerza la fiabilidad de estas tendencias. Cuando multiples métricas demuestran

resultados positivos, se incrementa la confianza en la solidez de las estrategias evaluadas.
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Ademas, estas tendencias no solo destacan en términos de métricas financieras, sino que
también estan respaldadas por diversos factores fundamentales y macroecondémicos. Para
comprender este ultimo punto, se ha ampliado el estudio del alcance de cada tendencia
para aportar asi a los andlisis otros puntos a favor de la inversion en las tematicas que han
ofrecido mejores rendimientos y mostradas en la Tabla 7. Este punto resultara
fundamental para poder asegurar que, cada tematica que esta siendo puesta a estudio, es
realmente atractiva para la inversion. Una revision literaria de este tipo estard
complementada de datos contrastados que nos pueden llegar a dar una idea mas clara del

alcance de las tendencias.

Tabla 7: Resultado del analisis por tendencias.

Infraestructura Agua
% Rentabilidad 1 aiio (Media Simple) ( 18,50% % Rentabilidad 1 aiio (Media Simple) ( 25,06%

% Rentabilidad 3 aios (Media Simple) ( 6,69% % Rentabilidad 3 ainos (Media Simple) ( 6,67%

% Rentabilidad 1 aio (M. Ponderada) ( 25,40% % Rentabilidad 1 aio (M. Ponderada) ( 25,82%

% Rentabilidad 3 aiios (M. Ponderada) ( 8,97% % Rentabilidad 3 aios (M. Ponderada) ( 7,68%

Ratio Sharpe 1 aiio (Media Simple) ( 0,89 Ratio Sharpe 1 afio (Media Simple) ( 1,47

Ratio Sharpe 3 aiios (Media Simple) ( 0,17 Ratio Sharpe 3 aiios (Media Simple) ( 0,19

Ratio Sharpe 1 aiio (M. Ponderada) ( 1,31 Ratio Sharpe 1 aio (M. Ponderada) ( 1,44

NN ANNNNN

Ratio Sharpe 3 aiios (M. Ponderada) ( 0,28 Ratio Sharpe 3 aiios (M. Ponderada) ( 0,10

Recursos Naturales
% Rentabilidad 1 afio (Media Simple) ( 13,43%

Tecnologiae IA
% Rentabilidad 1 aiio (Media Simple) ( 20,40% )

% Rentabilidad 3 aios (Media Simple) ( -0,96% ) % Rentabilidad 3 aiios (Media Simple) ( 4,10%

% Rentabilidad 1 aiio (M. Ponderada) ( 16,92% ) % Rentabilidad 1 afio (M. Ponderada)( 11,52%

%% Rentabilidad 3 afios (M. Ponderada) ( 0,75% ) % Rentabilidad 3 afios (M. Ponderada) ( 5,69%

Ratio Sharpe 1 afio (Media Simple) C 0,81 ) Ratio Sharpe 1 afio (Media Simple) C 0,57

Ratio Sharpe 3 aiios (Media Simple) ( -0,17 ) Ratio Sharpe 3 aiios (Media Simple) ( 0,04

Ratio Sharpe 1 aiio (M. Ponderada) ( 0,66 ) Ratio Sharpe 1 aiio (M. Ponderada) C 0,46

NN NN NN NN AN NN

Ratio Sharpe 3 aiios (M. Ponderada) ( 0,12

A AV Y
AOYYYYYYYY VYOO YYD

Ratio Sharpe 3 aiios (M. Ponderada) ( -0,17 )

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

7.1 Sostenibilidad: invertir en un futuro verde

Una de las definiciones claves para el futuro dentro de la inversién tematica sera la
impulsada por la megatendencia de la sostenibilidad, dado que su papel dentro de la
agenda mundial de los proximos anos resulta fundamental. En la actualidad, la cuestion

del cambio climatico se ha establecido en nuestra sociedad, y esto se debe a que las
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personas cada vez mds estan concienciadas con este aspecto. Asimismo, este topico
parece no tener freno y, junto a la gestion empresarial responsable y su relevancia dentro
de la politica internacional, esta tendencia se va a impulsar a nuevas alturas en los
proximos afnos. A continuacion, se analizard como es posible que esta megatendencia se
espera que evolucione en el futuro, y sus posibles causas y repercusiones dentro de la

economia internacional.

El concepto de la sostenibilidad dentro de las inversiones se ha ido desarrollando con el
transcurso de los afios, evolucionando de ser un nicho unicamente atractivo para algunos
inversores y empresas, a convertirse en fenomeno de cardcter global. Como destacan
Schaltegger y Wagner (2011), las inversiones sostenibles han pasado de ser una mera
obligacion politica hasta convertirse en una consideracion estratégica que resulta crucial
para las empresas que buscan éxito a largo plazo, no solo desde una perspectiva ética o
de responsabilidad social, sino también como un motor para el crecimiento y la

innovacion empresarial.

Uno de los motivos por el cual se considera que esta tendencia va a evolucionar de manera
tan positiva en el futuro es gracias a las regulaciones tan estrictas que estdn siendo
implantadas en cuanto a las emisiones, uso de recursos y responsabilidad politica por los
gobiernos y organizaciones internacionales, esto estd derivando a que las empresas vayan
adoptando practicas mas sostenibles. Resultando en el incremento de las inversiones
dentro de esta megatendencia. Uno de los principales precursores en el establecimiento
de este tipo de objetivos de sostenibilidad es la Union Europea (UE), que entre sus
objetivos fundamentales esté la reduccion de emisiones de carbono para 2030 (Comision
Europea, 2020). La UE, como muchos otros organismos internacionales, propuso como
el pilar de inversion del European Green Deal un plan de inversion para lograr antes de
la proxima década una Europa sostenible, a través de la movilizacion de al menos 1 billon

de euros dedicados a inversiones (EUR-Lex, 2020).

Como se ha adelantado previamente, entre la sociedad estd creciendo un sintoma de
conciencia ambiental, que se estd derivando en el aumento de productos y servicios
sostenibles. De esta manera, y con este incremento en la preocupacion en la
sostenibilidad, se esta presionando a las empresas a adaptarse para mantener su relevancia

y competitividad frente al mercado. Segiin multiples estudios realizados por Smith y
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Jonhson (2019), se ha demostrado que una proporciodn significativa y creciente dentro de
los consumidores prefieren productos y servicios con una alta credencial sostenible, lo
que refuerza la idea de que esta megatendencia puede resultar en una gran opcion de
inversion tanto en el presente como en el futuro. Por lo tanto, aquellas empresas que en
la actualidad ignoran la necesidad de invertir en estas practicas sostenibles, acabaran

enfrentandose a riesgos de caracter regulatorio, reputacionales y operativos.

Ademas, se puede atribuir a los avances en las diferentes tecnologias verdes y renovables
que aumenten la viabilidad y rentabilidad de las soluciones sostenibles. En referencia al
mundo financiero, se estd comenzando a demostrar el impacto tan positivo que poseen la
integracion de factores de ESG (ambientales, sociales y de gobernanza), en el desempefio
de las inversiones en el largo plazo. Ya que, este tipo de inversiones reduce de manera
considerable los riesgos y ofrece oportunidades de mercado poco aprovechadas a los
inversores (Greenwood & Schor, 2020). Por ende, el sector financiero tiene que jugar un
papel importante en el desarrollo de un modelo sostenible que incentive la incorporacién
de estos objetivos relacionados con la sostenibilidad en las decisiones empresariales, a
través de movilizar recursos y estableciendo plazos para facilitar esta transicion (Garcia
de Quevedo Ruiz, 2020), lo que resultaria en un aumento de atraccion para este tipo de

inversiones.

Como resultado, a todas estas nuevas politicas y pensamientos colectivos en referencia a
la sostenibilidad, y siguiendo el pensamiento de Fernandez Izquierdo et al. (2018) tanto
los inversores institucionales como los particulares, estdn cada vez més interesados en la
inversion socialmente responsable, debido principalmente a su capacidad para reducir los
riesgos generales de la inversion como a contribuir por un futuro sostenible. Esto esta
derivando a un crecimiento en la demanda de vehiculos financieros centrados en la
sostenibilidad, y a su vez el mercado ha aumentado la oferta de productos financieros
sostenibles como ETFs o bonos verdes, entre otros. Ofreciendo una gran diversificacion
de opciones a los inversores, lo que permite que alineen mejor sus valores y objetivos de

sostenibilidad.

7.1.1 Inversion en agua
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Como se ha analizado previamente con las rentabilidades anualizadas y la Ratio Sharpe,
dentro de la megatendencia de la sostenibilidad encontramos la inversidon en agua, que se
trata de un tema que merece la pena destacar debido a sus rendimientos tan positivos. La
importancia del agua ha aumentado su interés entre los inversores en las tltimas décadas,
y no es para menos, ya que, la importancia de este recurso para la sociedad resulta vital y
ademads ofrece oportunidades econdmicas que representa su gestion sostenible. Dentro
del término de inversion en agua, se abarcan una amplia cantidad de actividades, como
pueden ser el desarrollo de tecnologias de purificacion y desalinizacion, la gestion de
aguas residuales o incluso la infraestructura hidrica. Durante los ultimos afios, expertos
aseguran que estamos viviendo una crisis en referencia a este recurso tan preciado, y
supone una de las mayores amenazas para la humanidad en el presente siglo, y como
enfatiza Barlow (2007), es necesaria la gestion sostenible y equitativa del agua como

inversion para el futuro.

Uno de los factores principales para la proyeccion de la inversion en agua, es la creciente
escasez del recurso, segun la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion
y la Agricultura (FAO), en la actualidad aproximadamente 2,800 millones de personas
viven en dreas con acceso limitado a agua potable, y se espera que en los proximos afios
esta cifra aumente considerablemente como consecuencia del crecimiento de la
poblacion, repercusiones ligadas directamente del cambio climéatico y la sobreexplotacion
de las fuentes de agua dulce existentes (FAO, 2021). Las repercusiones derivadas de esta
escasez no afectan tinicamente a la salud humana y al bienestar de la poblacion, sino que
tiene implicaciones directas a otros sectores vitales para el desarrollo econémico global

como la agricultura, la industria o la energia.

En relaciéon con las inversiones, este tema puede llegar a brindar oportunidades
econdmicas significativas. Debido a la creciente demanda de soluciones a los problemas
relacionados con la gestion del agua, se ha estimulado la innovacion y el desarrollo con
el objetivo de reducir el impacto negativo para la sociedad. Un ejemplo de ello ha sido la
inversion en infraestructura, como barreras contra inundaciones o sistemas de
almacenamiento de agua, que puedan resistir a las consecuencias del cambio climatico.
Seglin Padmanabhi et al. (2022), es crucial incorporar principios de resiliencia climatica
en cada decision de inversion en infraestructura. Esto se debe a que se considera esencial

para reducir riesgos y asegurar la disponibilidad de agua para las proximas generaciones.
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Todo esto, sumado a la importancia del recurso del agua para la sociedad, la inversion en
agua resulta una opcidon muy interesante para los inversores, ya que serd un tema aun mas

fundamental y relevante en el futuro.

7.1.2 Recursos Naturales

Como se ha ido demostrando a lo largo del trabajo, la inversion en Recursos Naturales
supone una opcion atractiva para la inversion, ya que esta tematica incluye el potencial
de ofrecer altos rendimientos. Ademas, se estd consolidando como una opcién muy viable
para los inversores en la actualidad, ya que, se estd incrementando la demanda de recursos

y estan jugando un papel crucial en la economia.

Como hemos avanzado, los Recursos Naturales suelen ofrecer rendimientos altos debido
a que existe una demanda persistente y que estd incrementando en diversas industrias. Un
ejemplo de ello son los metales o la energia que resultan esenciales para sectores como la
manufactura o la construccion. Haciendo referencia al pensamiento de Erb y Harvey
(2006), los commodities que incluyen inversiones en Recursos Naturales pueden ofrecer
rendimientos competitivos y diversificados a las carteras de inversion, especialmente

durante periodos de inflacion.

Ademas, segin Radetzki (2006), factores macroecondémicos y sociologicos como el
crecimiento poblacional y el desarrollo de mercados emergentes estan impulsando la
demanda de los recursos naturales, y como se analizara posteriormente el alcance de estos
avances es muy amplio, lo que determina que esta demanda de la que se estd hablando se
espera que mantenga esta tendencia, causando una mayor atraccion para este tipo de

inversion.

Otro aspecto que se debe de considerar en la inversiéon en Recursos Naturales es la
oportunidad que estos ofrecen para mitigar riesgos en las inversiones. Esta tematica ofrece
una correlacion relativamente baja con otros activos financieros (acciones, bonos...).
Autores como Gorton y Rouwenhorst (2006), llegaron a argumentar que esta baja

correlacion convierte a esta tematica en una de las herramientas mds eficaces para
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diversificar los riesgos, ya que su uso dentro de carteras de inversion, la protege frente a
la volatilidad en los mercados financieros. Ademads, poseen una demanda constante a
largo plazo debido a que poseen un caracter esencial en la vida cotidiana y son
fundamentales para la economia global. Los Recursos Naturales seguiran siendo
indispensables, independientemente del ciclo econdmico que se estéd transcurriendo en la
economia. Por ello, esta temdtica ofrece una base so6lida y estable para la inversion en el

largo plazo.

Con todo lo mencionado y sumandole los datos positivos encontrados en el calculo de
rendimientos efectuado previamente, podemos concluir que la inversion en Recursos
Naturales es una opcidn atractiva debido a su potencial de rendimientos, la creciente
demanda, la oportunidad de diversificacion que ofrece dentro de carteras de inversion y
su estabilidad en el largo plazo. Siendo un foco tematico prometedor para aquellos

inversores que quieran rentabilidad con un riesgo controlado.

7.2 Cambios en la situacion socio demografica

Otro de los aspectos que resulta clave a la hora de situarnos dentro del contexto
econdmico actual se refiere a los cambios socio demograficos que se estan produciendo
actualmente en la sociedad. Estos cambios no solo afectan al consumo y, en general, a las
necesidades de la poblacion, sino que también se deben considerar en el mundo de las
inversiones, ya que pueden crear oportunidades y desafios para los inversores. Dentro de
esta megatendencia se deben tener en consideracion todos aquellos aspectos que la
componen, por ejemplo, el envejecimiento de la poblacion, el desarrollo de la
infraestructura y urbanizacion, o incluso los cambios estructurales dentro de la situacion

familiar.

La megatendencia de los cambios socio demograficos, es un factor clave que influye en
el desarrollo econdmico y las oportunidades de inversion. Bloom (2020), en su analisis
para el Fondo Monetario Internacional, resalté como la demografia puede llegar a ser un
motor potente del ritmo y proceso de desarrollo econémico. Este autor argumenta que,
aunque es exagerado afirmar que la demografia lo determina todo, las trayectorias

demograficas y sus implicaciones para el desarrollo son sensibles a incentivos
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econdmicos, reformas politicas e institucionales, y cambios en tecnologia, normas
culturales y comportamiento. El andlisis de Bloom resalta tres componentes que resultan
interesantes para explicar esta agitacion demografica: el crecimiento poblacional, los
cambios en la fertilidad y mortalidad, y los cambios asociados en la estructura por edades
de la poblacion. Este dilema demografico plantea desafios y oportunidades significativas
para las sociedades, desde la necesidad de mas alimentos, ropa, vivienda, educacion e

infraestructura hasta la proteccion ambiental mas rigurosa (IMF F&D, 2020).

Uno de los aspectos que mas resalta a la hora de pensar en la situacion socio demografica
actual es el envejecimiento de la poblacion mundial. Es un factor demografico que esta
transformando por completo la tendencia de la economia internacional. Por ejemplo, y a
grandes rasgos, este aspecto estd afectando de lleno a la poblacion europea, donde se
estima que el numero de personas mayores (principalmente aquellas con 85 afos o mas)

13

aumente de manera considerable, reflejando el problema conocido como ‘el
envejecimiento de la cima” de la piramide poblacional. Esto indica que una mayor
proporcion de la poblacion vivird hasta una edad muy avanzada (Eurostat, 2020). Como
consecuencia de este fendomeno, se estdn impulsando en mayor medida sectores
relacionados con la salud, el bienestar e incluso servicios enfocados Unicamente a las
personas de tercera edad. Ademas, este aumento de la esperanza de vida est4 resultando
en la modificacién de los patrones usados en el consumo y ahorro, influenciando la
planificacion financiera y la inversion en vehiculos financieros como los planes de
pensiones o seguros de vida (World Health Organization, 2018). Por todo ello, estas

nuevas condiciones en la sociedad estan abriendo nuevas vias a la inversion en temas

relacionados con los cambios socio demograficos.

Como se ha adelantado previamente, uno de los aspectos fundamentales que comprenden
esta megatendencia es la urbanizacion acelerada, que también supone implicaciones
significativas para las inversiones. Con mds frecuencia las personas abandonan sus
hogares en busqueda de mejores oportunidades en las ciudades, y con toda seguridad esta
tendencia se va a seguir manteniendo durante los proximos afos. La consecuencia clave
de este fendmeno se va a dar en el aumento de la demanda de infraestructura en las
metrdpolis, viviendas, servicios urbanos, entre otros. Enfocidndolo al mundo de las
inversiones, un aumento en la urbanizacion acelerada repercutird de manera positiva a las

oportunidades de inversion en construccion y otras tecnologias sostenibles con relacion a
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las ciudades inteligentes (United Nations, 2018).

Figura 3: proporcion del PIB mundial
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Destacando la informacidon proporcionada en la “Figura 3”, se estd desarrollando un
continuo crecimiento de los paises emergentes, especialmente los localizados en el
continente asiatico, estdn siendo protagonistas de un crecimiento incontrolable de la clase
media de dichos paises, lo que va a repercutir a la sociedad en el futuro. Actualmente, se
proyecta que la clase media mundial para el afio 2030 sobrepase los 5 mil millones, con
China e India como lideres indiscutibles de este incremento. Es mas, casi el 90% de las
personas que se unen a este grupo seran de estos dos paises (Kharas, 2017). Este factor
socio demografico no solo estd desplazando gran parte de la economia mundial hacia los
paises en desarrollo, sino que esta impulsando el consumo discrecional, aumentando la

necesidad de productos y servicios que van mas alla de las necesidades basicas.

Continuando con el desarrollo de los paises asiaticos, McKinsey Global Institute (Tonby
et al., 2019) predice que la mitad del crecimiento total esperado en relacién con el
consumo en la presente década seré por parte de estos paises, llegando incluso a suponer
mas de la mitad a partir de 2030. Por lo tanto, esto sitiia a Asia como un mercado crucial
para todas las marcas internacionales, que tendran que competir con las marcas
domésticas por la preferencia de los consumidores locales. Esto va a incrementar la
inversion en este tipo de paises, aunque alin enfrenten diversos desafios, como las
deficiencias estructurales en educacion e infraestructura en paises como India, o el
envejecimiento rapido de la poblacion en China, lo que de alguna manera podria llegar a

limitar el potencial econdmico de estos mercados.
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7.2.1 Infraestructura

A raiz de los cambios socio demograficos que se estan experimentando en la actualidad
en la economia mundial, y como hemos ido adelantando previamente, dentro de esta
megatendencia, el crecimiento de la clase media constituye una estrategia de inversion
atractiva con un cardcter que se centra en el largo plazo que capitaliza las
transformaciones socioeconomicas. Asimismo, otra de las consecuencias de este
incremento tan pronunciado de las clases medias estd ligado estrechamente a la
infraestructura. Sobre todo, en aquellos paises emergentes que ain se encuentran en vias
de desarrollo, donde la clase media no deja de incrementarse, el factor de la urbanizacion
va a resultar un aspecto fundamental, y se van a requerir grandes inversiones para el

desarrollo de la infraestructura en los afios venideros (Frem et al., 2018).

A medida que estas economias mantengan su crecimiento y desarrollo, la urbanizacion se
expandird y la demanda de infraestructura moderna y eficiente crecera. Segln afirma la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (OCDE, 2015), se estima
que la inversion en infraestructura mantendrd una demanda de alrededor de 6,3 billones
de dolares anuales hasta el afio 2030 para satisfacer las necesidades globales de desarrollo
y sostenibilidad. Por todo ello, la tematica de infraestructura mantendrd su auge y
atractivo para las inversiones en el largo plazo, destacando como una de las tematicas

principales en la economia global.

Ademas, uno de los principales motivos para la inversion en infraestructura es la
estabilidad que ofrecen a sus inversores, ya que este tipo de inversiones resultan
previsibles en cuanto a la generaciéon de flujos de ingresos. Este tipo de inversion suele
estar respaldadas por contratos a largo plazo, lo que proporciona ingresos estables, segin
Buchner y Kaserer (2010), los proyectos con tematica de infraestructura, especialmente
aquellos en sectores como el transporte, energia o servicios publicos; tienden a generar
flujos regulares debido principalmente a la continua demanda de este tipo de servicios en

la economia.

De esta misma manera, la inversion en esta tematica ofrece otro punto a favor que resulta
de la resistencia a las fluctuaciones econdmicas. Este se debe a varios motivos, como se

ha mencionado previamente, los contratos que se suelen desarrollar para esta tematica
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son a largo plazo y por tanto, no estan tan sustentos a la inestabilidad econdmica. Ademas,
los activos de infraestructura (carreteras, puentes, plantas de energia, sistemas de agua...)
son esenciales para el funcionamiento de la economia y en general de la vida cotidiana.
Como afirman autores como Blanc-Brude, Goldman y Tran (2014), las inversiones en
infraestructura muestran una menor volatilidad y suelen ofrecer una mejor resistencia
durante crisis econdmicas, lo que resulta en un beneficio en estabilidad y seguridad para

los inversores.

Teniendo todo lo que se ha desarrollado en cuenta, las inversiones en fondos con tematica
de infraestructura resultan muy atractivos tanto en el presente como en el largo plazo.
Todas sus caracteristicas, y sumado al analisis de rendimientos y el célculo de la Ratio
Sharpe, subrayan la importancia y el valor de incluir esta temdatica como parte de una

estrategia de inversion.

7.3 Innovacion y la transformacion de las tecnologias

La megatendencia que esta teniendo mayor incidencia dentro de todos los sectores de la
economia es la de la innovacién y los cambios tecnologicos. Esta megatendencia esta
configurando el futuro de las inversiones tematicas, en la que se incluyen muy diversos
temas dentro de una misma tendencia, desde la robotica, avances en inteligencia artificial
(IA) o la digitalizacion, hasta la aplicacion de tecnologia en las finanzas (Fintech), el
blockchain o el Big Data. Por ello, podria considerarse que el cambio tecnologico es la
megatendencia que mas oportunidades de inversion puede llegar a ofrecer, y se debe a
que las nuevas tecnologias suelen llevar a cambios no lineales y ademas crean valor

econdmico a sus Inversores.

El precursor del éxito de esta megatendencia es la continua innovacion de las tecnologias,
un ejemplo de ello es el desarrollo sin precedentes de areas como la IA ofreciendo cada
dia nuevas soluciones y eficiencias. Segun estimaciones elaboradas por PwC, el PIB
global podria llegar a aumentar en un 14% para 2030 (equivalente a €15.7 trillones),
atribuyéndolo tanto a la mejora de la productividad como a la implementacion de la TA
en varios sectores de la economia y el incremento del consumo derivado de nuevos o

mejorados servicios y productos como consecuencia de la IA (PwC, n.d.).
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Esta megatendencia tecnoldgica normalmente se relaciona a un término acuiiado por el
fundador del Foro Econémico Mundial, Klaus Schwab, la “Cuarta Revolucion
Industrial”, caracterizada por la fusioén de tecnologias innovadoras que estan marcando la
transformacion de la sociedad y la economia global. Segin Schwab, esta revoluciéon no
se trata unicamente de un cambio en la revolucion digital, sino que representa un cambio
fundamental en la forma en la que vivimos y trabajamos. Combinando medios de
produccion mas tradicionales con tecnologias digitales novedosas, garantiza que los
productores, consumidores y otras partes interesadas puedan comunicar, analizar y actuar
sobre la informacion de forma mucho mas rapida y precisa, aumentando su flexibilidad.
Esta “revolucion” esta impulsando una revaluacion de las inversiones en los sectores
tecnoldgicos y estan viendo un aumento significativo en el interés de inversion, causado
por el potencial que ofrecen estas tecnologias para remodelar los mercados y crear nuevas

oportunidades de inversion (Schwab, 2016).

El nimero de tecnologias relevantes dentro de esta megatendencia es muy amplio, pero
la realidad es que algunas destacan por encima de otras. Segin un estudio realizado por
Deloitte (2019) en el que se revela la opinion de lideres empresariales en referencia a las
tecnologias que tendran mas impacto en el futuro, y reflejado en la “Figura 4”, se descubre
que los principales temas son el Internet de las cosas y la inteligencia artificial. Este tipo
de tecnologias van ligadas a la tendencia de la digitalizacion, que ayuda a conectar

organizaciones, generan y procesan datos y facilitan decisiones mejor informadas.

Figura 4: Las tecnologias mas influyentes de la Industria 4.0.
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7.3.1 Inteligencia artificial

Uno de los factores que mas han ido evolucionando en referencia a la innovacion y la
tecnologia en los ultimos afos ha sido el desarrollo de la Inteligencia Artificial (IA).
Como consecuencia de este desarrollo tan imponente, este tema se ha convertido en una
de las apuestas tematicas mas destacadas dentro de este tipo de inversiones. El potencial
que posee la IA para transformar industrias y optimizar procesos, hacen que las
inversiones sean particularmente atractivas para el futuro. Aunque que cabe destacar, que
esta evolucion de la que se estd hablando se ha vista aumentada de manera exponencial

en el ultimo afio principalmente, pero se espera que mantenga su crecimiento en el futuro.

Por ello, el caracter principal dentro de las inversiones en inteligencia artificial se
encuentra en sus perspectivas para la inversion a largo plazo, ya que se predice que la A
vaya a seguir siendo motor de crecimiento y desarrollo para muchas industrias (Manyika
et al., 2017). En la actualidad, este sector se encuentra aiin en vias de desarrollo y la
regulacion pertinente a esta nueva tecnologia todavia esta evolucionando. Por lo tanto, es
necesario que los inversores realicen un estudio sobre la evolucion de este tipo de
tecnologias, ya que, se pueden encontrar muchos desafios a la hora de invertir,
considerando no solo el potencial de retorno, sino los posibles riesgos de este tipo de

inversiones como la posibilidad de obsolescencia (Lee, 2018).

En la actualidad, la aplicacion de la IA dentro de la empresa ya es una realidad. Mostrando
en muy poco tiempo como estos avances, sugieren que el papel de la IA dentro de las
industrias se va a seguir extendiendo mucho mas alla de la fabricacion y las aplicaciones
industriales tradicionales, prometiendo ademds una gran cantidad de oportunidades en
varios sectores (Taylor, 2023). Ademas, la IA ofrece una capacidad de impulsar nuevas
fuentes de ingresos, que combinada con el potencial que posee para modernizar y agilizar
procesos, lo posiciona como una de las principales fuerzas transformadoras de la
economia. Por ello, este tema no se centra tinicamente en el sector tecnologico, sino que,
por el contrario, ofrece oportunidades a todo tipo de empresas y sectores que pueden
encontrar en la IA una herramienta fundamental para el desarrollo del trabajo (Taylor,

2023).
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8. Presentacion de una cartera de inversion tematica real

Para finalizar, con la investigacion de este trabajo se presentara una cartera de inversion
tematica compuesta Uinicamente de fondos ETFs tematicos. Gracias al entendimiento al
que se ha llegado como consecuencia del andlisis de rendimientos financieros y de la
investigacion en relacion con las inversiones tematicas, se hard uso de estos
conocimientos para intentar lograr una cartera rentable, diversificada y con un riesgo
controlado. El objetivo de esta parte del analisis es lograr demostrar que es posible invertir
en este tipo de fondos en la actualidad, gracias a la presentacion de multiples ejemplos de
fondos temadticos, que ademas poseen un potencial muy atractivo para aquellos inversores
que busquen lograr rentabilidades en el largo plazo. La herramienta usada para realizar
esta cartera de inversion ha sido Bloomberg, y se ird informando en todo momento de los

pasos realizados para conseguir desarrollar esta cartera.

Para realizar este analisis, se deberan seguir los pasos que se han adelantado previamente
en el proceso de seleccion de activos para la inversion. En primer lugar, y en referencia a
la seleccion de las megatendencias, se van a usar los fondos enfocados en las teméticas
que se han considerado en el presente trabajo. Por ello, las temdaticas usadas serdn, la
sostenibilidad, los cambios socio demograficos y la innovacion en tecnologia, esto se
debe a que una vez estudiadas, plantean oportunidades atractivas para la inversion, y por
ello, resultan en tematicas que pueden ejemplificar de manera correcta este analisis. Una
vez seleccionadas las tendencias, y de manera similar a su eleccion, se usaran los temas
que se han considerado mas atractivos segun sus rendimientos financieros analizados en
el presente trabajo. Por lo tanto, dentro la temdtica de la sostenibilidad, los fondos usados
para la cartera serdn de temas relacionados con la inversién en agua y los recursos
naturales; para los cambios socio demograficos, la inversion en infraestructura; y, para la

innovacion, la tecnologia e IA.

Para determinar los resultados esperados de la cartera teméatica se debe primero
comprender el alcance de los temas que se han seleccionado, ya que, el objetivo
fundamental de alguno de estos es lograr un rendimiento adecuado en el largo plazo, y
por ello el rendimiento actual no es una informacidon que nos resulte vital. De todas
maneras, se hard una comparacion entre la cartera construida con uno de los indices de

renta variable globales y mds diversificados para comprender el rendimiento actual, el
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“MSCI ACWI”. Segtin la descripcion encontrada en Bloomberg, es un indice de acciones
ponderado por capital flotante. Fue desarrollado con una base de 100 en 31 de diciembre
de 1969. El indice incluye tanto los mercados del mundo desarrollado como los de
mercados emergentes. Por ello, su cardcter internacional nos dard una valiosa
informacion, ya que los fondos tematicos que se van a poner a estudio operan en multitud

de economias, por lo tanto, es necesaria la comparacion con un indice global.

Tras establecer cudles son los fondos tematicos y el indice con el que se va a comparar
los rendimientos de la cartera, volveremos al uso de la herramienta Bloomberg, se ha
creado un porfolio de inversion con la funcion “portfolio admisnistration” (PRTU). En
este portal se han ido afiadiendo estos fondos y se han establecido las fechas para el
analisis, ademas de, los pesos de cada uno de estos fondos dentro de la cartera. Sobre este
ultimo punto se ha considerado que para valorar de una manera similar a todos los fondos
se les ha otorgado una ponderacion igualitaria en su totalidad. Uno de los motivos
fundamentales para esta decision es comparar de manera equitativa cada tendencia con el
indice, ya que si no temdticas como la [A, que poseen un desarrollo menor en el presente,

no reflejarian su impacto en la cartera.

El siguiente paso se realizo en la funcion de “portfolio risk and analytics” (PORT), donde,
usando la cartera creada en PRTU, se comparaba con el indice ya mencionado MSCI
ACWI. Los datos que van a ser comparados se tratan de datos del rendimiento de la
cartera e indice en los Ultimos doce meses. La razén detrds de esta seleccion de tiempos
resulta como consecuencia de la fecha de creacion de varios de los fondos escogidos, ya
que, al ser de temas que estan en sus etapas de crecimiento y desarrollo, estos fueron
creados en los ultimos afios. Y, para lograr un entendimiento de la cartera al completo, se

ha de usar la informacion de los fondos desde las fechas disponibles.

Los resultados de esta comparacion nos pueden llegar a aportar muchas conclusiones con
respecto a la inversion temadtica en el presente. Como se observa en la “Figura 57, los
rendimientos de la rentabilidad de la cartera tematica son menores que la del indice, sobre
todo en los ultimos meses. Se debe volver a mencionar que el objetivo de esta cartera no
supone el mejorar a ningun indice en el presente, porque lo que se espera es que las
rentabilidades realmente atractivas de esta cartera se den en el largo plazo. De todas

maneras, se hace uso de este indice a método de comparacion y como manera de
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comprender el potencial real de la cartera.

Figura 5: Comparacion rentabilidades Cartera Tematica vs
MSCI ACWI (Ultimos 12 meses)
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Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Para comprender el alcance real de la inversion y teniendo en cuenta que el rendimiento
de un indice como el MSCI ACWI es un buen comparable para la cartera tematica
elaborada, compararemos sus desempenos durante los Gltimos doce meses haciendo uso

de diferentes métricas y ratios que ayudardn a comprenderlos, como se indican en la

“Tabla 8.

Tabla 8: Resumen rendimientos cartera tematica.

Métricas Cartera tematica MSCI ACWI
Rentabilidad total 12,91 19,71
Rentabilidad media (anualizada) 19,62 29,34
Desviacion tipica (anualizada) 11,55 9,08
VaR 95% (ex-post) -1,11 -0,93
Ratio Sharpe 0,85 1,80
Jensen Alpha -7,36
Ratio Informacion -0,83
Ratio Treynor 0,09
Beta (ex-post) 1,05

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Uno de los aspectos que en la teoria de las inversiones temdticas mas preocupa es la
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volatilidad en el corto plazo para las carteras de inversion. Por ello, esta comparacion que
se ha realizado con el indice nos puede ayudar a comprender el riego de la volatilidad real
de esta cartera en concreto. Sabiendo esto, haremos uso de la desviacion tipica, un dato
que refleja cuanto varia la rentabilidad de la cartera en un periodo determinado (un afio
en este caso en particular), siendo los datos que mas se acerquen a cero los que menos
volatilidad posean y los mas alejados indican que hay una mayor variabilidad en las
rentabilidades, reflejando un nivel de riesgo mas alto y una previsibilidad mas baja.
Partiendo de la variabilidad de sectores encontrados en la cartera, resulta comprensible
que el dato sea elevado, pero a la hora de compararlo con el MSCI ACWI, descubrimos
que en realidad la diferencia entre ambos resulta algo significativa (11,55 vs. 9,08),

deduciendo entonces que el indice posee menor riesgo.

Como medida para cuantificar y medir el riesgo financiero de la inversion en la cartera
tematica se plantea el uso de Valor en Riesgo, que se trata de una técnica estadistica que
indica el potencial maximo de pérdida que podria esperarse con la inversion en un 95%
de confianza. Por ejemplificar, en el caso de ambos activos, el dato reflejado (1,11% vs.
0.93%) y con condiciones normales en el mercado, no se perderd mas del porcentaje
senalado. Aunque posee un 5% de probabilidad que el dato supere ese porcentaje. Esto
no indica la maxima pérdida posible, sino la maxima pérdida probable bajo el nivel de

confianza usual para el VaR.

Para estudiar la rentabilidad ajustada al riesgo de la inversion haremos uso de la Ratio
Sharpe, ademas de esta manera ofreceremos un analisis similar al ya realizado en la
determinacion de tematicas. Como se avanzaba anteriormente, esta ratio indica cuanta
rentabilidad de la cartera adicional se est4 recibiendo por cada unidad de riesgo que se
estd asumiendo en comparacion con un activo de libre riesgo. En este caso, (0,85 vs. 1,80)
el MSCI ACWI genera mas rentabilidad en comparacion al riesgo en la tedrica inversion,
por ello es mas eficiente en términos de compensacion por el riesgo asumido. Pero cabe
destacar que el resultado obtenido por la cartera tematica es positivo, ya que, sigue siendo
un dato considerablemente alto, y se debe de volver a tener en cuenta que la mision de
esta cartera es destacar en el largo plazo, por lo que un dato elevado para esta ratio es un

punto a favor de la inversion en la cartera.

El Jensen Alpha, es usado como una medida para indicar cuanto ha superado o, en su
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defecto, quedado por debajo una cartera con respecto al rendimiento esperado por el
modelo CAPM (Modelo de Valoracion de Activos de Capital). En este caso, el dato
obtenido (-7,36) representa que no existe valor afadido de la cartera de inversién en
comparacion con el MSCI ACWI. Al ser negativo, indica que la cartera ha tenido un

rendimiento inferior al previsto por el CAPM.

Otra medida para comparar la rentabilidad y riesgo entre una cartera y un indice en
concreto es el Ratio de Informacion, que compara la rentabilidad adicional obtenida por
una cartera en relacion con el indice, y ajustada por el riesgo asumido. Se calcula como
la diferencia entre la rentabilidad de la cartera y del indice, dividida por la desviacion
estandar de esa diferencia. En este caso, una ratio positiva indica que se ha superado al
indice con un rendimiento ajustado por el riesgo. Por ende, la cartera temdtica ha tenido

un rendimiento inferior (-0.83) al del MSCI ACWI.

En el caso de la Ratio Treynor, es una medida de rendimiento ajustada por riesgo que
permite evaluar cuanto retorno estd generando la cartera por cada unidad de riesgo
sistematico que asume. Cuando se analiza el dato obtenido por la cartera temética (0,09),
podemos determinar que la cartera tematica esta proporcionando un rendimiento superior

ajustado por el riesgo sistematico en relacion con el indice global.

Para concluir de medir la volatilidad de esta cartera de inversion, nos fijaremos en el dato
obtenido en la beta, que es el coeficiente que mide la volatilidad relativa de la cartera
inversion comparada, en este caso, con el MSCI ACWI. Una beta de 1 indica que la
inversion tiende a moverse con el mercado. Una beta mayor que 1 sugiere que la inversion
es mas volatil que el mercado, mientras que una beta menor que 1 implica que es menos
volatil. Por lo tanto, el dato obtenido por la cartera indica que, al poseer una beta mayor

que 1 (1,05), resulta ligeramente mas volatil que el indice puesto a estudio.

A continuacion, analizaremos las contribuciones de cada fondo a la rentabilidad total de
la cartera tematica. Como podemos apreciar en la Tabla 9, se han alineado los datos de
cada fondo en orden descendente en cuanto al porcentaje que ha aportado cada uno de los
fondos a las rentabilidades totales de la cartera. De esta manera llegamos a comprender

el impacto individual de cada fondo a la rentabilidad.
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Destaca como los cuatro fondos que mayor rentabilidad aportan a la cartera resultan ser
los fondos de mayor volumen de gestion de cada tematica. Estos cuatro primeros fondos
poseen entre ellos una sorprendente rentabilidad acumulada de cerca del 40%
demostrando como en este caso el rendimiento va en linea de su demanda dentro del

mercado.

Tabla 9: Contribucion por fondo a la rentabilidad total de la cartera tematica.

Fondo Tendencia Cont. Rent %
Invesco Water Resources ETF Agua 9,71
iShares Exponential Technologies ETF Tecnologia e IA 9,28
SPDR S&P Global Natural Resources ETF Recursos Naturales 9,22
FlexShares STOXX Global Broad Infrastructure Index Fund Infraestructura 8,62
Invesco S&P Global Water Index ETF Agua 8,54
VanEck Natural Resources ETF Recursos Naturales 8,12
iShares Global Infrastructure ETF Infraestructura 7,66
iShares U.S. Infrastructure ETF Infraestructura 6,52
ALPS Disruptive Technologies ETF Tecnologia e IA 6,47
Global X US Infrastructure Development ETF Infraestructura 5,52
iShares Robotics and Atrtificial Intelligence Multisector ETF Tecnologia e IA 5,40
Global X Clean Water UCITS ETF Agua 4,19
Evolve Global Materials & Mining Enhanced Yield Index ETF ~ Recursos Naturales 3,18
L&G Artificial Intelligence UCITS ETF Tecnologia e [A 2,81
Global X Clean Water ETF Agua 2,62
First Trust Indxx Global Natural Resources Income ETF Recursos Naturales 2,13

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Y para sintetizar y poder concluir el andlisis, en la Tabla 10 se ha realizado una
comparacion entre la aportacion acumulada de cada uno de los fondos que constituyen
las cuatro tematicas seleccionadas para la investigacion. En dicha Tabla podemos apreciar
como los datos obtenidos resultan relativamente similares, todos ellos fluctuando cerca
del 25%. La tendencia que lidera el dato de la aportacion total a la rentabilidad de la
cartera es la Infraestructura, que mantiene su concordancia al andlisis de rentabilidades
realizado previamente, al destacar como una de las tendencias que mas sobresalia en este

aspecto.
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Tabla 10: Contribucion por tendencia a la rentabilidad total de la cartera tematica.

Tendencia Cont. Rent %
Infraestructura 28,32
Agua 25,06
Tecnologia e TA 23,96
Recursos Naturales 22,65

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

9. Conclusiones

Tras haber realizado esta detallada investigacion, a través del analisis en relacion con las
inversiones tematicas y las megatendencias del futuro, podemos sacar multiples
conclusiones que nos pueden ayudar a sintetizar este trabajo. A lo largo de este documento
hemos podido observar cémo la presencia de la inversion tematica dentro del panorama
actual de las inversiones ha incrementado de manera significativa en los ultimos afios.
Este nuevo interés ha favorecido a la aparicion de nuevos instrumentos tematicos,
teniendo cada vez mas presencia y relevancia dentro de los mercados financieros. Aunque
no se han olvidado los métodos mas tradicionales de inversion, el mercado esta en una

continua evolucion en busca de ofertar las necesidades del inversor.

Invertir en temdticas y megatendencias resulta complejo debido a que requiere de un
analisis muy profundo de la situacion por la que atraviesa la economia internacional en el
momento de la inversion, asi como de las previsiones que se esperan del mercado en los
afios posteriores a esta. Por ello, es necesaria una valoracion exhaustiva de los riesgos y
oportunidades de las inversiones tematicas antes de su inversion, ya que, son inversiones
que pueden ofrecer un crecimiento muy atractivo en el largo plazo, pero pueden estar
unidas a una gran incertidumbre debido a la constante evolucion del mercado y el
surgimiento de tendencias alternativas tiene el potencial de hacer que otras queden

obsoletas.

Al mismo tiempo, es necesario no solo considerar la situacién del mercado, pero en qué
activos tematicos invertir. Sobre todo, analizar que tendencias pueden llegar a convertirse
en grandes opciones de inversion y cudles resultan modas pasajeras que se deben evitar.
Por lo tanto, podemos hacer uso del enfoque que destaca la necesidad de estudiar cada

megatendencia en base a su potencial de monetizacion, reflejado en la capacidad que se
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espera de generar beneficios al inversor. En segunda estancia, el alcance, intentando
encontrar tendencias que sean amplias e influyan en varios sectores para limitar el riesgo
de la inversion. Por ultimo, encontrar que megatendencias se encuentran en el momento
correcto para la inversion, tratando en todo momento evitar que se encuentren en sus

etapas iniciales o de declive.

En cuanto al analisis realizado para el presente trabajo, se han considerado a los fondos
ETFs como la base de este estudio. El objetivo principal de la investigacion ha sido
determinar cuales son las tendencias globales mds atractivas para la inversion tematica.
Para llevar a cabo el estudio se han considerado 10 temadticas, y dentro de cada tematica
4 fondos ETFs representativos de cada tematica. Para determinar los rendimientos por
tematica se han calculado las rentabilidades anualizadas por tematica (tanto con media

simple como media ponderada), ademds de la Ratio Sharpe.

Los resultados de esta parte del andlisis han demostrado que de las 10 tendencias que se

han planteado existen 4 que resultan mas atractivas para la posible inversion:

- Infraestructura: ademas de ser la tendencia con el mayor volumen de gestion
entre las tematicas de la investigacion, este tema estd presente entre las tres
mejores tematicas dentro de los diferentes rendimientos analizados (excepto la
Rentabilidad Anualizada simple a 1 afio). Como consecuencia principalmente de
la situacion demogréafica de la economia mundial, la Infraestructura ofrece

seguridad en términos de riesgo y de rentabilidad.

- Agua: el caso de la presente tematica, y siguiendo la tendencia de la
Infraestructura, a excepcion de la Rentabilidad Anualizada ponderada a 1 afio, el
resto de las métricas esta situada entre las tres mejores. Gracias al enfoque
relacionado sostenible y la necesidad de este recurso en la sociedad, demuestra

que resulta una opcion de inversion muy atractiva.

- Recursos Naturales: esta tendencia ha destacado principalmente por los
rendimientos a 3 anos que posee, pero a la hora de analizar sus datos a 1 afios sus
rentabilidades son mas moderadas. A la hora de analizar la tematica, entendemos

que supone una gran oportunidad de inversion, debido a su creciente demanda
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dentro de multitud de sectores. En términos de inversion se caracteriza por ser una

tematica que puede llegar a mitigar riesgos.

- Tecnologia e IA: aun siendo una de las teméaticas que poseen datos negativos en
sus rentabilidades a 3 afos, hemos podido comprobar que su evolucion en los
ultimos anos ha destacado por completo. Ademas, se considera que esta es una de
las grandes oportunidades de inversion del mercado, al estar creciendo de manera

exponencial como uno de los aspectos fundamentales de la sociedad.

Para acabar de contrastar toda la informacion, era necesaria la ejemplificacion de una
cartera de inversion compuesta de este tipo de activos tematicos. Gracias a la informacion
y herramientas disponibles en Bloomberg, se ha podido llevar a cabo este analisis. Se ha
concluido que en la actualidad es mas que posible realizar una cartera de inversion
unicamente compuesta con fondos tematicos, habiendo una gran cantidad de ellos que

disponibles que pueden ofrecer grandes oportunidades a los inversores.

En cuanto a las conclusiones que se han obtenido de dicho anélisis, la cartera tematica en
términos generales no supera al indice MSCI ACWI en los rendimientos a corto plazo
que se han analizado en la investigacion, debido principalmente a una mayor volatilidad.
Ademas, se deduce que varias de las tematicas de la cartera estan atin atravesando la fase
temprana de desarrollo de muchas de sus inversiones y, por tanto, es posible que aiin no
hayan materializado su potencial de crecimiento. Asimismo, las inversiones en tendencias
como Tecnologia e IA, aunque se consideran prometedoras a largo plazo, pueden no
generar rendimientos inmediatos y requieren de tiempo para lograr los rendimientos
esperados. Ademas, la cartera estd mas expuesta a riesgos especificos de los sectores en
los que invierte, por ejemplo, como consecuencia de invertir Unicamente en cuatro
tendencias globales las condiciones macroecondmicas y geopoliticas pueden tener
impactos mas pronunciados, influenciando negativamente los rendimientos a corto plazo.
Cabe mencionar que la cartera que ha sido creada carece de una diversificacion tan amplia
como el caso del indice MSCI ACWI, causando un aumento de su vulnerabilidad, en

comparacion con dicho indice.

De todas maneras, a pesar de no superar al indice MSCI ACWI, la cartera presentada

como representativo de la inversion tematica, no debe ser descartada como una mala
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opcion. Su validez actual se subraya por su potencial de crecimiento futuro, que es el
objetivo real de este trabajo, ya que como se ha analizado, las inversiones tematicas
pueden centrarse en tendencias emergentes y disruptivas, que pueden generar
rendimientos significativos a medida que estas tematicas se consolidan. Sin embargo, es
crucial analizar muy bien la inversion en dicha cartera o en general cualquier cartera o
activo temadtico, considerando en todo momento tanto sus ventajas a largo plazo como los

riesgos y la volatilidad que pueda presentar a corto plazo.
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Declaracion de Uso de Herramientas de Inteligencia Artificial Generativa en Trabajos Fin
de Grado

ADVERTENCIA: Desde la Universidad consideramos que ChatGPT u otras herramientas
similares son herramientas muy utiles en la vida académica, aunque su uso queda siempre bajo la
responsabilidad del alumno, puesto que las respuestas que proporciona pueden no ser veraces. En
este sentido, NO esta permitido su uso en la elaboracion del Trabajo fin de Grado para generar
codigo porque estas herramientas no son fiables en esa tarea. Aunque el codigo funcione, no hay

garantias de que metodologicamente sea correcto, y es altamente probable que no lo sea.

Por la presente, yo, Iiligo Carsi Ramon-Borja, estudiante de ADE con Mencion Internacional (E-
4 Lancaster) de la Universidad Pontificia Comillas al presentar mi Trabajo Fin de Grado titulado
“Inversion tematica, analisis de las megatendencias del futuro", declaro que he utilizado la
herramienta de Inteligencia Artificial Generativa ChatGPT u otras similares de IAG de codigo

s6lo en el contexto de las actividades descritas a continuacion:

1. Brainstorming de ideas de investigacion: Utilizado para idear y esbozar posibles areas
de investigacion.

2. Referencias: Usado conjuntamente con otras herramientas, como Science, para
identificar referencias preliminares que luego he contrastado y validado.

3. Metodologo: Para descubrir métodos aplicables a problemas especificos de
investigacion.

5. Sintetizador y divulgador de libros complicados: Para resumir y comprender literatura
compleja.

6. Revisor: Para recibir sugerencias sobre como mejorar y perfeccionar el trabajo con

diferentes niveles de exigencia.

Afirmo que toda la informacion y contenido presentados en este trabajo son producto de mi
investigacion y esfuerzo individual, excepto donde se ha indicado lo contrario y se han dado los
créditos correspondientes (he incluido las referencias adecuadas en el TFG y he explicitado para
que se ha usado ChatGPT u otras herramientas similares). Soy consciente de las implicaciones
académicas y éticas de presentar un trabajo no original y acepto las consecuencias de cualquier

violacion a esta declaracion.

Fecha: 20/03/2024
Firma: INIGO CARSI RAMON-BORJA
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Anexos:

Anexo I: Peso en términos de Volumen de Gestion de cada fondo por tematica.

L. Fondo con Fondo con
Tematica ,
mas peso menos peso
General 72,6% 22,0% 4,0% 1,4%
Infraestructura 47,4% 23,3% 15,1% 14,1%
Recursos Naturales 90,9% 5,1% 3,1% 1,0%
TecnologiaelA 69,9% 14,3% 13,8% 2,0%
Agua 67,7% 31,5% 0,4% 0,3%
Cannabis 91,9% 4,3% 2,9% 0,9%
Agricultura 49,5% 28,8% 13,7% 8,1%
Futura movilidad 37,6% 29,1% 20,7% 12,7%
Internet 34,8% 25,6% 22,0% 17,6%
Salud 90,8% 4,6% 4,4% 0,2%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Anexo II: Rentabilidad Anualizada 1 Afio (Media Simple).

Tematica Rentabilidad anualizada (por tamafio del fondo) MediaSimple
General 10,7% 14,5% 22,5% 28,0% 18,89%
Infraestructura 42,8% 5,5% 21,1% 4,7% 18,50%
Recursos Naturales 11,2% 16,8% 12,3% 13,5% 13,43%
TecnologiaelA 13,0% 38,5% 15,0% 15,1% 20,40%
Agua 28,1% 17,7% 31,0% 23,5% 25,06%
Canabis 61,4% 39,2% 29,2% 7,4% 34,32%
Agricultura -8,1% 0,2% 6,4% -1,9% -0,84%
Futura movilidad -0,2% 7,2% 3,3% -15,1% -1,18%
Internet 15,6% 34,0% 31,2% 35,5% 29,06%
Salud -19,5% -8,9% -5,1% -8,0% -10,38%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.
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Anexo III: Rentabilidad Anualizada 3 Afios (Media Simple)

Tematica Rentabilidad anualizada (por tamafio del fondo) MediaSimple
General -25,3% -8,0% -0,5% -1,4% -8,79%
Infraestructura 14,1% 4,7% 8,4% -0,4% 6,69%
Recursos Naturales 5,8% 3,7% 5,4% 1,5% 4,10%
TecnologiaelA -0,8% 3,8% -5,2% -1,7% -0,96%
Agua 9,0% 4,9% - 6,1% 6,66%
Canabis -39,1% -40,8% -39,7% -26,9% -36,62%
Agricultura -5,4% -2,1% 4,2% -1,8% -1,30%
Futura movilidad -0,9% -2,3% 4,4% -10,8% -2,39%
Internet 2,9% 2,5% -22,2% -8,4% -6,30%
Salud -30,9% -14,6% -13,0% - -19,52%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Anexo IV: Rentabilidad Anualizada 1 Afio (Media Ponderada)

Tematica Rentabilidad anualizada (por tamafio del fondo) Media Pond.
General 7,7% 3,2% 0,9% 0,4% 12,20%
Infraestructura 20,3% 1,3% 3,2% 0,7% 25,40%
Recursos Naturales 10,2% 0,9% 0,4% 0,1% 11,52%
TecnologiaelA 9,1% 5,5% 2,1% 0,3% 16,92%
Agua 19,0% 5,6% 0,1% 0,1% 24,82%
Canabis 56,4% 1,7% 0,9% 0,1% 59,05%
Agricultura -4,0% 0,1% 0,9% -0,2% -3,20%
Futura movilidad -0,1% 2,1% 0,7% -1,9% 0,81%
Internet 5,4% 8,7% 6,9% 6,2% 27,21%
Salud -17,7% -0,4% -0,2% 0,0% -18,36%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Anexo V: Rentabilidad Anualizada 3 Afios (Media Ponderada)

Tematica Rentabilidad anualizada (por tamafio del fondo) Media Pond.
General -18,4% -1,8% 0,0% 0,0% -20,17%
Infraestructura 6,7% 1,1% 1,3% 0,0% 8,97%
Recursos Naturales 5,3% 0,2% 0,2% 0,0% 5,69%
TecnologiaelA -0,5% 0,5% -0,7% 0,0% -0,75%
Agua 6,1% 1,5% - 0,0% 7,68%
Canabis -36,0% -1,7% -1,2% -0,2% -39,11%
Agricultura -2,7% -0,6% 0,6% -0,1% -2,87%
Futura movilidad -0,3% -0,7% 0,9% -1,4% -1,45%
Internet 1,0% 0,6% -4,9% -1,5% -4,70%
Salud -28,1% -0,7% -0,6% - -29,34%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.
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Anexo VI: Volatilidad Anualizada 1 Ao

Tematica Volatilidad anualizada (por tamaiio del fondo)

General 36,0% 20,2% 15,9% 16,7%
Infraestructura 16,3% 13,6% 15,6% 11,5%
Recursos Naturales 16,0% 17,0% 14,4% 16,6%
TecnologiaelA 17,5% 22,2% 19,7% 16,7%
Agua 14,3% 14,5% 13,8% 14,4%
Canabis 74,4% 52,2% 56,0% 26,6%
Agricultura 15,1% 14,7% 13,7% 14,6%
Futura movilidad 20,5% 20,9% 15,8% 26,1%
Internet 18,6% 16,0% 25,6% 21,5%
Salud 40,1% 20,2% 16,1% 23,9%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Anexo VII: Volatilidad Anualizada 3 Anos

Tematica Volatilidad anualizada (por tamaiio del fondo)

General 48,6% 24,6% 22,4% 23,8%

Infraestructura 20,9% 14,8% 18,3% 13,6%

Recursos Naturales 21,4% 22,2% 19,2% 16,8%

TecnologiaelA 21,2% 28,8% 26,0% 22,7%

Agua 18,7% 17,9% - 17,4%

Canabis 62,1% 47,3% 46,7% 29,0%

Agricultura 17,8% 19,2% 14,0% 18,6%

Futura movilidad 23,0% 26,7% 15,9% 27,5%

Internet 23,4% 21,5% 35,6% 34,9%

Salud 45,6% 25,4% 21,3% -
Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.
Anexo VIII: Ratio Sharpe 1 Afio (Media Simple)

Tematica Ratio Shape (por tamaiio del fondo) MediaSimple
General 0,18 0,51 1,15 1,42 0,81
Infraestructura 2,36 0,09 1,08 0,04 0,89
Recursos Naturales 0,44 0,74 0,56 0,56 0,57
TecnologiaelA 0,50 1,54 0,55 0,65 0,81
Agua 1,68 0,93 1,94 1,33 1,47
Canabis 0,77 0,67 0,45 0,12 0,50
Agricultura -0,81 -0,27 0,16 -0,42 -0,34
Futura movilidad -0,21 0,14 -0,06 -0,74 -0,22
Internet 0,61 1,86 1,05 1,46 1,24
Salud -0,59 -0,65 -0,58 -0,51 -0,78

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.
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Anexo IX: Ratio Sharpe 3 Afios (Media Simple)

Tematica Ratio Shape (por tamaiio del fondo) MediaSimple
General -0,58 -0,45 -0,16 -0,19 -0,35
Infraestructura 0,52 0,10 0,29 -0,25 0,17
Recursos Naturales 0,13 0,03 0,12 -0,10 0,04
TecnologiaelA -0,18 0,02 -0,32 -0,21 -0,17
Agua 0,32 0,10 - 0,17 0,19
Canabis -0,68 -0,93 -0,92 -1,03 -0,89
Agricultura -0,48 -0,27 0,07 -0,27 -0,24
Futura movilidad -0,17 -0,20 0,08 -0,51 -0,20
Internet -0,01 -0,03 -0,71 -0,33 -0,27
Salud -0,75 -0,70 -0,76 - -0,73

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Anexo X: Ratio Sharpe 1 Afio (Media Ponderada)

Tematica Ratio Shape (por tamaiio del fondo) Media Pond.
General 0,13 0,11 0,05 0,02 0,31
Infraestructura 1,12 0,02 0,16 0,01 1,31
Recursos Naturales 0,40 0,04 0,02 0,01 0,46
TecnologiaelA 0,35 0,22 0,08 0,01 0,66
Agua 1,14 0,29 0,01 0,00 1,44
Canabis 0,71 0,03 0,01 0,00 0,75
Agricultura -0,40 -0,08 0,02 -0,03 -0,49
Futura movilidad -0,08 0,04 -0,01 -0,09 -0,14
Internet 0,21 0,48 0,23 0,26 1,18
Salud -0,54 -0,03 -0,03 0,00 -0,59

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.

Anexo XI: Ratio Sharpe 3 Aiios (Media Ponderada)

Tematica Ratio Shape (por tamaiio del fondo) Media Pond.
General -0,42 -0,10 -0,01 0,00 -0,53
Infraestructura 0,25 0,02 0,04 -0,04 0,28
Recursos Naturales 0,11 0,00 0,00 0,00 0,12
TecnologiaelA -0,13 0,00 -0,04 0,00 -0,17
Agua 0,10 0,00 - 0,00 0,10
Canabis -0,63 -0,04 -0,03 -0,01 -0,70
Agricultura -0,24 -0,08 0,01 -0,02 -0,33
Futura movilidad -0,06 -0,06 0,02 -0,06 -0,17
Internet 0,00 -0,01 -0,16 -0,06 -0,22
Salud -0,68 -0,03 -0,03 - -0,74

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.
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Anexo XII: Bono Americano 10 Aiios

Bono 10 afios
2021-22 2022-23 2023-24
1,73% 3,45% 4,20%

2021-24 2023-24
3,12% 4,20%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de datos de Bloomberg.
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Fuente: Captura pantalla de datos de Bloomberg.
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