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En el camino
un futuro sostenible

El transporte es una de

las principales fuentes de

las emisiones globales de
carbono, con un porcentaje
cada vez mayor: en 2022,
representaba mds del 20%
del total mundial.! Por
tanto, descarbonizarlo es
una prioridad dentro de la
transicion energética y se
estdn poniendo en marcha
numerosas iniciativas
politicas, como el Pacto
Verde Europeoy la Ley
estadounidense de Reduccion
de la Inflacién, para afrontar
el problema directamente.

Al desglosar las cifras globales, se
comprueba que el transporte por
carretera es responsable de la mayor
parte de las emisiones en este sector,
ya que genera cerca del 70% del
total. Ademds, estudios europeos
han demonstrado que el transporte
por carretera es increiblemente
ineficiente en términos de emisiones
de gases de efecto invernadero, ya
que, tanto si hablamos de transporte
de viajeros como de mercancias,

las emisiones por kildbmetro son

cinco veces superiores a las generadas
por el transporte ferroviario. A nivel
regional, Norteamérica representa
aproximadamente un cuarto de las
emisiones globales relacionadas con
el transporte, lo que se traduce en una
media per cdpita cinco veces superior
al promedio global.
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! https://www.statista.com/statistics/1129656/global-share-of-co2-emissions-from-fossil-fuel-and-cement/
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EN EL CAMINO HACIA UN FUTURO SOSTENIBLE

Grafico 1: Intensidad de las emisiones de carbono del transporte global de mercancias (en kg) por miles de millones

de toneladas por kildmetro en 2020
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Fuente: MIT Climate Portal, junio de 2024

La superioridad del tren (y del
transporte maritimo) sobre el tréfico
rodado (y aéreo) es evidente, tanto
en términos de emisiones como de
coste por kildmetro. Ademds, cabe
destacar que los costes por tonelada
del tren han subido mds lentamente
que los del transporte por carretera
durante el reciente pico de inflacién.
Ahora bien, que sea mds econémico
y mejor para el medioambiente

no son sus Unicas ventajas desde un
punto de vista sostenible. En EE. UU.,
el transporte ferroviario da empleo a
mads de 160.000 personas (en puestos
técnicos y con dfiliacién sindical),

que perciben una remuneracion

mds de un 50% superior a la de

un empleado estadounidense

medio. Asimismo, los trabajadores
ferroviarios también disfrutan de un
entorno mds seguro: estdn mucho
menos expuestos a los accidentes
laborales que los empleados en otros
sectores del transporte.? Visto esto, el
tren es el claro ganador en términos
sociales y de gobernanza, y no solo
en materia medioambiental.

Nuestras perspectivas de
inversién

Si nos centramos exclusivamente

en la cantidad o volumen total

de los bienes y mercancias que

se transportan, estd previsto que
aumente un 50% para 2050; y eso
solamente en EE. UU.,, por lo que es
posible que la cifra sea incluso mayor
en mercados menos desarrollados
econdmicamente. Teniendo en
cuenta este crecimiento y el deber
medioambiental de garantizar que
la mayor proporcién posible de este
incremento se derive hacia el tren

(y no al transporte por carretera),

asi como las obligaciones legales

de los Gobiernos nacionales de
alcanzar los objetivos climdticos, es
obvio que el sector del transporte
ferroviario presenta un gran atractivo
para los inversores concienciados
con la sostenibilidad. De hecho, el
tren no solo cumple los factores

ASG ya mencionados, sino que estd
bien posicionado para beneficiarse
de otras megatendencias como la
relocalizacién y lo que se ha llamado
“desglobalizacién”.

2 https://www.aar.org/data-center/#data-fact-sheets
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Por tanto, creemos que hay varios
factores favorables que ya se estdn
reflejando en la evolucion del sector
y que impulsardn su crecimiento. Por
ejemplo, recientemente tuvo lugar
la fusién de dos grandes empresas
norteamericanas para formar
Canadian Pacific Kansas City (CPKC),
la primera (y, por ahora, la Gnica)
red ferroviaria transnacional que
conecta Canadd, EE. UU. y México a
través de sus mds de 20.000 millas
(algo mds de 32.186 kildmetros)

de linea.? De cara al futuro, los
activos estratégicos como esta red
serdn cruciales para transportar
mercancias eficientemente a través
de vastos territorios, y esta es una
de las principales razones por las
que la empresa forma parte de
nuestra actual cartera de inversiones.
En EE. UU,, la mayor parte de las
mercancias se transporta por
carretera y, en concreto, mediante
camiones, que representan mds

del 40% del total, mientras que

el tren tan solo recibe en torno a

un 30%. Teniendo en cuenta las

3 Un valor mostrado como ejemplo mds arriba no serd necesariamente incluido en la cartera al momento de publicarse este documento o en un

momento posterior.
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posturas politicas relacionadas con
la transicidon energética, tenemos
claro que el paso de un medio de
transporte de mercancias a otro
ofrece un enorme potencial de
crecimiento.

El gigante ferroviario norteamericano
del que ya hemos hablado también
demuestra los beneficios de una
inversién en renta variable sostenible
usando una estrategia activa y un
enfoque bottom-up. A primera vista,
esta empresa es un ejemplo perfecto
de una inversion con potencial de
crecimiento y repercusion a la hora
de mitigar las emisiones de carbono.

Y, por si la diferencia de emisiones
entre el trafico rodado y el tren

no fuera suficiente, todavia es posible
que su ventaja se siga incrementando,
dado el buen ritmo al que progresa

el desarrollo de las locomotoras
impulsadas por hidrégeno. En
concreto, CPKC lleva bastante tiempo
investigando en este campo y hace
poco adquirié 18 locomotoras de
hidrégeno para acelerar el desarrollo
de este transporte alternativo.

De hecho, la compafdiia cumple con
creces los requisitos de sostenibilidad,
ya que tiene un sélido historial de
divulgacion sobre su actuacién

Grdfico 2: Ventajas del tren frente al tréfico rodado
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Fuente: MIT Climate Portal, junio de 2024
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mas eficiente en consumo
de combustible

en materia ASG, ha mejorado
consistentemente la eficiencia del
consumo de combustible en la Gltima
décaday es una empresa lider

en seguridad, puesto que vincula

la remuneracién de sus directivos

al cumplimiento de importantes
estdndares de seguridad.

Este ejemplo demuestra la
importancia que concedemos al
andlisis del conjunto de factores y
pardmetros que intervienen en el
éxito a largo plazo de una empresa.
Este estudio es un elemento esencial
dentro de nuestra filosofia de
inversion sostenible en renta variable.
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Las inversiones en instituciones de inversion colectiva conllevan riesgos. Las inversiones en instituciones de inversion colectiva y los ingresos obtenidos
de las mismas pueden variar al alza o a la baja dependiendo de los valores o estimaciones en el momento de la inversion y, por tanto, Usted podria no
recuperar su inversién por completo. Las opiniones y los pareceres expresados en el presente documento, que estdn sujetos a cambio sin previo aviso,
corresponden a las sociedades emisoras en el momento de la publicacién. Los datos utilizados se han obtenido de diversas fuentes y se consideran
correctos y fiables en el momento de la publicacién. Las condiciones de cualquier oferta o contrato subyacente que se haya realizado o celebrado

—o que se pueda realizar o celebrar— prevalecerdn. Esta es una comunicacién publicitaria emitida por Allianz Global Investors GmbH, HYPERLINK
“http://www.allianzgi.com/"www.allianzgi.com, una sociedad de inversion de responsabilidad limitada, constituida en Alemania, con domicilio social
en Bockenheimer Landstrasse 42-44, 60323 Frankfurt/M, registrada en el tribunal local de Frankfurt/M con el nimero HRB 9340, autorizada por la
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (HYPERLINK “http://www.bafin.de/"www.bafin.de). El Resumen de los derechos de los inversores estd
disponible en inglés, francés, aleman, italiano y espafiol en https://regulatory.allianzgi.com/en/investors-rights. Allianz Global Investors GmbH tiene
una Sucursal en Espafia, con domicilio en Serrano 49, 28001 Madrid que estd inscrita en el Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
con el nimero 10. No estd permitida la duplicacién, publicacion o transmisién de su contenido, independientemente de la forma; salvo autorizacion
expresa de Allianz Global Investors GmbH.
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