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Resumen

En un contexto donde la preocupacion por el cambio climatico cobra cada vez mas
importancia, este estudio explora como se refleja este fenomeno creciente en las
percepciones del publico y en las acciones de las entidades bancarias frente a sus riesgos.
Empleando una base de datos que procede de la red social X, anteriormente Twitter, para
analizar las inquietudes climaticas del consumidor medio, y mediante un analisis de
sentimiento de informes bancarios, empleando diferentes técnicas de Business Analytics,
el trabajo busca entender la traslacion de las preocupaciones del publico a las practicas
bancarias, pues son un actor clave debido a su influencia en la descarbonizacion de la
economia en la lucha contra el cambio climatico. Este enfoque permite examinar la
interaccion entre la sensibilidad social hacia el cambio climatico y la integracion de
estrategias de mitigacion en el sector financiero, para ver si posteriormente se traslada a

un mejor posicionamiento en diferentes rankings ESG.

Palabras clave: ESG, cambio climatico, entidades financieras, descarbonizacion, analisis

de sentimiento, consumidor

Abstract

In a context where concern for climate change is becoming increasingly significant, this
study explores how this growing phenomenon is reflected in public perceptions and in the
actions of banking entities against its risks. Employing a database sourced from the social
network X, formerly Twitter, to analyze the climatic concerns of the average consumer,
and through sentiment analysis of banking reports using various Business Analytics
techniques, the work seeks to understand the translation of public concerns into banking
practices, as they are a key actor due to their influence in the decarbonization of the
economy in the fight against climate change. This approach allows for the examination
of the interaction between social sensitivity towards climate change and the integration
of mitigation strategies in the financial sector, in order to see whether this translates into

a better positioning of the firm in different ESG rankings.

Keywords: ESG, climate change, financial entities, decarbonization, sentiment analysis,

consumer
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CAPITULO I: CUESTIONES PREVIAS

1. INTRODUCCION AL TRABAJO DE FIN DE GRADO

1.1. Objetivos generales y especificos

En el presente trabajo de investigacion trataremos de contestar a la siguiente pregunta:
Jjuna creciente preocupacion sobre el cambio climatico implica que las entidades
financieras estén incorporando practicas de sostenibilidad en su actividad? En caso

afirmativo, ;supone ello un mejor posicionamiento en los rankings de sostenibilidad?

De manera general, analizaremos el fenomeno de las finanzas sostenibles, comparando
la legislacion existente junto con iniciativas concretas promulgadas dentro de tres
jurisdicciones distintas: la espafiola, la comunitaria y la internacional. Las finanzas
sostenibles han revolucionado el paradigma bancario, y por ello, surge la necesidad de
analizar como ha variado la conciencia social sobre el cambio climatico, y ver como
incorporan distintos bancos de distintos mercados estas nuevas inquietudes de sus

clientes.

Por tanto, para responder a la hipotesis formulada, perseguiremos los siguientes
objetivos concretos. Tras presentar el estado de la literatura sobre las finanzas
sostenibles, ademas de iniciativas propugnadas en distintas jurisdicciones, se analizara
la percepcion del publico en materia de sostenibilidad y en relacion al cambio climatico,
de manera general, para establecer las condiciones de mercado en las que deben competir

los bancos.

Luego, se tomaran datos provenientes de las politicas de sostenibilidad de los tres bancos
objeto de estudio: Santander, J.P Morgan Chase & Co. (de aqui en adelante, J.P. Morgan)
y Barclays, cada una de un origen distinto, para ver cuales son las tendencias claves
dentro de las mismas, identificando el sentimiento subyacente en el texto. Realizaremos
una conexion entre la sostenibilidad, y la posicion en diferentes rankings de
sostenibilidad que ostenta la empresa, para ver como de expuestos estan a riesgos segun
su manera de abordar este reciente fenomeno. Ademas, la inclusion de diversos rankings
de sostenibilidad responde a una necesidad de comprobar si diferentes empresas que
valoran los riesgos ESG tienen la misma percepcion en relacion al desempefio de estas
tres entidades financieras objeto de estudio, ya que buenas métricas en diferentes

rankings suponen un indicio extremadamente positivo para las entidades financieras.



Se utilizara una base de datos de lared social Twitter, ahora conocido como X, y obtenida
de Kaggle, ya preprocesada para analizar la percepcion del publico en materia de
sostenibilidad, ya que, al haber cambiado los términos y condiciones de esta aplicacion

se ha limitado el ambito para el cual se pueden extraer datos de la red social.

1.2. Justificacion del tema

Durante las ultimas dos décadas, cada vez mas empresas se han prestado voluntarias a
incluir informes no financieros que incluyan andlisis en materia de criterios ESG
(Ambientales, Sociales y de Gobierno) y sostenibilidad, como respuesta a la necesidad
que tienen distintos stakeholders de entender la manera en la que las operaciones de las
empresas se ven afectadas por factores externos al retorno econdémico y coémo la
poblacion civil se ve afectada por las mismas. (Eccles, et al. 2011) Los criterios ESG
estdn mas vivos que nunca, ya que los bancos han de analizar el posible impacto que
puede tener la concesion de un crédito en el planeta, algo que hace una década nadie

habria imaginado que fuese posible.

El calentamiento global ha funcionado como estimulo para concienciar a los ciudadanos
sobre el grave problema que supone. En 2020, la concentracion de didxido de carbono
en la atmosfera aument6d 2,57 partes por millon (ppm) hasta alcanzar 4,14 ppm en
diciembre, la concentracion mas alta jamas registrada hasta entonces. (Organizacion de
las Naciones Unidas, 2022) Ademas, pese a la pandemia de la COVID-19, 2020 sigui6
siendo uno de los tres afios mas calidos jamas registrados, dentro de la década mas calida
de la que se tiene registro, sin perjuicio de que en 2020 se produjese un enfriamiento
temporal debido al episodio de la Nifia. Sin duda, el afio de la pandemia estuvo marcado
por fenomenos como el calor sostenido, los incendios forestales en Siberia y una

reducida extension del hielo marino en el Artico.

Parte de la razon por la que se ha acelerado estrepitosamente el calentamiento global, es
el hecho algunos de los paises mas poblados del mundo, como India, se hayan
incorporado a la carrera del desarrollo econdmico, aumentando las emisiones de C02 al
incorporar a millones de usuarios nuevos de energia eléctrica al mercado de consumo
global. Aunque esta carrera por el desarrollo econémico se considere positiva por
razones tal que un mayor crecimiento econdémico global — generando nuevas
oportunidades de negocio — o una reduccion significativa de la pobreza, mejorando las

condiciones de vida de los ciudadanos de paises emergentes, aumentando dicha



estabilidad regional, no hemos de olvidar la otra cara de la moneda: a mayor desarrollo,

mas recursos se necesitan para sostener un territorio o pais.

El siguiente grafico muestra la tesis de que la temperatura media de la tierra lleva
aumentando vertiginosamente desde 1950, y muestra como la tendencia sigue al alza con
un mayor gradiente, implicando que no s6lo aumentaran las temperaturas, sino que lo

haran a un ritmo mayor.

Figura 1: Temperatura media de la Tierra desde 1850 hasta 2022
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Fuente: Met Office (2022). What s climate change?  Recuperado de:

https://www.metoffice.gov.uk/weather/climate-change/what-is-climate-change

No hemos de olvidar que el cambio climatico ademas de abarcar factores
medioambientales, existen aspectos de gobierno y sociales que se han visto afectados
también. De la misma manera, mas alla de la temperatura media, existen otros
indicadores del cambio climatico, como las concentraciones de gases de efecto

invernadero, el pH oceanico o la masa glaciar.

Implementar iniciativas a nivel global requiere importante coordinacion y
concienciacion, pero en el caso de que las entidades financieras identifiquen,
cuantifiquen y mitiguen adecuadamente los riesgos asociados al cambio climatico,
estarian contribuyendo a mejorar la estabilidad del sistema financiero y también
actuarian como catalizadores del cambio de modelo de economia que necesitamos para

rebajar las emisiones de C02. (Delgado, 2021).



1.3.Metodologia y estructura del trabajo

Este trabajo se dividira en las siguientes fases que responderan a la hipdtesis formulada.
El Capitulo Il analizara el estado de la literatura y la terminologia clave sobre las finanzas
sostenibles, su evolucion e iniciativas concretas que subrayan la vigencia del tema. Los
criterios ESG también seran explicados para comprender la manera en la que las
empresas incorporan distintas dimensiones para abordar la problematica del cambio

climatico.

En el Capitulo III se utilizaran técnicas de business analytics para extraer datos y hacer
un analisis exploratorio sobre los mismos. Se justificard la eleccion de las entidades
financieras que seran objeto de estudio (Santander, Barclays y J.P Morgan) como bancos
de interés. Este capitulo es el presupuesto necesario para extraer la informacion clave y

relaciones relevantes, que se desarrollaran inmediatamente después.

El Capitulo IV, extraera las conclusiones del andlisis exploratorio de los datos,
utilizando la analitica descriptiva para describir los resultados del estudio. Realizaremos
una comparativa entre las estrategias perseguidas por cada uno de los bancos y veremos
como se posicionan dentro del mercado, subrayando las similitudes y diferencias que
encontremos, a través de un analisis de diferentes rankings en materia de sostenibilidad

para concluir qué banco se posiciona mejor en esta materia.

Por ultimo, dedicaremos un capitulo final a las conclusiones, donde se respondera a la
pregunta de hipotesis antes formulada, y se subrayaran los aspectos claves que
proporcionara este trabajo, tras haber analizado las tres entidades financieras, ademas

de sugerir posibles medidas para generar mas impacto al consumidor final.
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CAPITULO II. REVISION DE LITERATURA: NOCIONES Y TERMINOS
SOBRE FINANZAS SOSTENIBLES

2.1. Las finanzas sostenibles

El cambio climatico, como se ha expuesto ya, es uno de los problemas principales a los
que se enfrenta la sociedad. La lucha es asimétrica, y cada pais debe contribuir de manera
proporcional a sus recursos. En el caso que nos ocupa, Espafia actualmente se sitiia en
el puesto 18 del Indice del Cambio Climatico, obteniendo una calificacion media en las
cuatro categorias principales del indice: Politica Climatica, Energias Renovables,

Emisiones de Gases de Efecto Invernadero y el Uso de la Energia. (CCPI, 2024).

Resulta preciso comenzar el estudio delimitando el concepto de finanzas sostenibles. Las
finanzas sostenibles son fundamentales para alcanzar una economia respetuosa con las
personas y el planeta. Las finanzas sostenibles incorporan un enfoque de inversion que
toma en consideracion los factores ESG en la seleccion y gestion de carteras. (Moliterni,
2018) En la misma linea se manifiesta la Comision Europea, estableciendo que las
finanzas sostenibles han de ser un proceso que tenga en cuenta las consideraciones
ambientales, sociales y de buena gobernanza, para tomar mejores decisiones en materia
de inversion en el sector financiero. (Comision Europea, 2021) Ademas, los
“millennials” estan liderando diferentes preocupaciones referentes a la sostenibilidad, lo

que propicia ain en mayor medida el auge del término.

No es facil lograr una descarbonizacion del sistema financiero, ya que requiere de gran
colaboracion entre los entes publicos y privados para movilizar los flujos de capital hacia

inversiones verdes.

De hecho, la acepcion verde, resulta un aspecto clave para delimitar productos que son
financieramente sostenibles. Las finanzas verdes son un nicho de las finanzas
sostenibles que se enfocan en el factor medioambiental de la sostenibilidad. En palabras
del Reglamento de taxonomia verde de la Union Europea, las finanzas verdes son “las

finanzas sostenibles desde el punto de vista medioambiental'”.

! Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento Europeo y del Consejo de 18 de junio de 2020 relativo al
establecimiento de un marco para facilitar las inversiones sostenibles y por el que se modifica el
Reglamento (UE) 2019/2088
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La taxonomia verde europea propone fuentes como el gas natural y la energia nuclear

como catalizadores de la sostenibilidad financiera, aunque bajo estrictas condiciones.

No obstante, como critica, la palabra verde deberia incluir los aspectos sociales y de
gobierno de las inversiones, para no abandonar estas otras dimensiones afectadas por el
cambio climatico, y deberia abarcar el respeto a los derechos humanos, la justicia social

y el buen gobierno de las empresas.

En sintesis, las finanzas sostenibles tienen como principal objetivo aumentar el
crecimiento econdmico a la vez que se potencian variables que solian escapar el binomio

rentabilidad-riesgo.

Claramente, el sector financiero tiene un papel fundamental pues Gnicamente a través
de una financiacion sostenible podran lograrse las metas institucionales para reducir los
efectos del cambio climatico, y, en esta linea se cred, en 2017, una red de bancos
centrales y supervisores (“Network for Greening the Financial System”) que sirve como
foro para que las distintas instituciones financieras puedan acercar posturas sobre el
cambio climatico y aumentar la financiacion para apoyar la transicién econdmica hacia

una mas sostenible.

De manera sucinta, resulta esperanzador que el mercado de bonos verdes, gracias al auge
de las finanzas sostenibles, se encuentre en su mejor momento. Los bonos verdes son un
fenémeno relativamente reciente, pues apenas hace diecisiete afios que el BEI emitio el
primer bono verde: el CAB, el 5 de julio de 2007. Incluso tras la pandemia, el informe
“What future of Green Bond Market” afirmé que en 2021 el mercado de los bonos verdes
se duplicaria, y, de hecho, apenas 15 afios después, 2023 fue el mejor afio en la historia
de este tipo de bonos. La Iniciativa Climate Bonds Initiative indic6 que el mercado de
bonos verdes alcanzd los 519.000 millones de dolares durante ese afio. En esta linea,
Telefonica también ha colocado un bono verde por importe de 850 millones de euros a

10 anos.
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2.2. Evolucion de las finanzas sostenibles

Las finanzas sostenibles no han evolucionado de manera lineal. Su creciente importancia
y desarrollada evolucion viene propulsada por los efectos devastadores del cambio
climatico. 2015 fue un afio catalizador, sin duda, en la inclusion de las finanzas
sostenibles en los modelos econdomicos de los paises desarrollados, pero nos podemos
remontar afos atras para descubrir cuales fueron las primeras iniciativas en materia de

sostenibilidad financiera.

Las primeras corrientes globales que subrayaron la preocupacion por la sostenibilidad
surgen en la década de los 70, principalmente vinculada al ambientalismo y la
preocupacion por los limites del crecimiento. (Consejo Académico de Finanzas
Sostenibles, 2020) En 1992, la Cumbre de la Tierra — celebrada en Rio de Janeiro —
reuni6 a un grupo de lideres que tuvieron la idea de transformar las finanzas privadas
para lograr un adecuado desarrollo sostenible. El efecto de esta Cumbre fue el
nacimiento de la Iniciativa Financiera del Programa de las Naciones Unidas para el
Medio Ambiente, que propugn6 que el concepto de desarrollo sostenible era un objetivo
alcanzable para todos los habitantes del planeta. Otro resultado clave de la Cumbre fue
el Programa 21, que incluia recomendaciones y guias para implementar un desarrollo
sostenible general, comenzando por reformas educativas, nuevas maneras de conservar

los recursos naturales y formas distintas de participar en una economia sostenible.

Antes del Acuerdo de Paris, al que se dedicara un epigrafe debido a su importancia, se
aprobo el Protocolo de Kioto el 11 de diciembre de 1997. No obstante, su proceso de
ratificacion fue extremadamente complejo, y no llego a entrar en vigor hasta el 16 de
febrero de 2005. Dicho protocolo establece objetivos vinculantes de reduccion de
emisiones de gases de efecto invernadero en virtud del principio de la
“responsabilidad comun pero diferenciada y capaces respectivas” de los Estados.
Por ello, de las 192 partes que suscribieron el Protocolo, Uinicamente quedaron

vinculadas los paises industrializados segun sus metas individuales acordadas.

Posteriormente, en 2012, se aprobo la Enmienda de Doha al Protocolo de Kioto, que
extenderia un segundo periodo de compromiso de reduccion en las emisiones de gases
de efecto invernadero hasta el 2020, pero debido al elevado limite de ratificacion (144
paises firmantes) éste no entr6 en vigor hasta el 31 de diciembre de 2020, subrayando

las trabas legislativas en materia de sostenibilidad financiera y el excesivo nimero de
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tramites burocraticos para establecer objetivos comunes en esta materia.

Actualmente, debido al auge de la Inteligencia Artificial (IA) y teniendo en cuenta que
las sociedades modernas de occidente ya dependen en modelos de “big data” y
“knowledge management”, resulta interesante plantearse como evolucionaran las
finanzas sostenibles durante los proximos afios, gracias al uso de algoritmos de Machine
Learning o A generativa. A pesar de los posibles riesgos éticos que entraia el uso
inadecuado e incorrecto de la A, ésta tiene el potencial de abordar y resolver problemas
sociales y de gobernanza complejos en materia de sostenibilidad, lo cual incorporaria
mas dimensiones ESG en la gestion del cambio climatico. El valor de estos algoritmos
radica en la mejora en la gestion financiera, incorporando un mayor niimero de criterios
sostenibles en la gestion las empresas, y ademas, el crecimiento en sistemas inteligentes
aumentara la cantidad de datos financieros que se producen en la toma de decisiones
automatizadas, a pesar de que es previsible que se observen diferencias notables en los

sistemas segun el nivel de desarrollo de cada pais. (Musleh et al., 2022).

2.3. El Acuerdo de Paris

El Acuerdo de Paris es un tratado internacional sobre el cambio climatico juridicamente
vinculante. Este se adopto por 196 partes en la COP21 en Paris, el 12 de diciembre de
2015, y entr6 en vigor el 4 de noviembre de 2016. El hecho de que fuese juridicamente
vinculante supuso un hito extremadamente importante en la regulacion del cambio
climatico, y, de hecho, sentd las bases para transformar los modelos econdmicos
mundiales en unos resilientes al clima y bajos en emisiones. Basicamente, pretende que
las partes suscritas al tratado reduzcan la vulnerabilidad ante los efectos adversos al

cambio climético.

La importancia de que este Tratado sea juridicamente vinculante se subraya con el
siguiente ejemplo practico. En noviembre del 2020, Estados Unidos se retird del
Acuerdo de Paris, bajo el gobierno de Donald Trump, al prever que no cumpliria con las

metas establecidas en el mismo.

No obstante, el presidente Joe Biden, en su primer dia ostentando el cargo de presidente
de Estados Unidos en la legislatura posterior, volvioé a mostrar el compromiso de Estados

Unidos en la lucha contra el cambio climético, regresando al Acuerdo de Paris.
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Hoy en dia, los inicos paises que no han firmado el Acuerdo son Eritrea, Iran, Irak, Libia,

Sudan del Sur, Turquia y Yemén.

Del tenor literal del Acuerdo se desprende que su objetivo es el siguiente: " reforzar la
respuesta mundial a la amenaza del cambio climatico, en el contexto del desarrollo
sostenible y de los esfuerzos por erradicar la pobreza". Propone, pues, un marco de
actuaciones para mantener el aumento de la temperatura media mundial 2°C por debajo
de los niveles preindustriales, a la vez que reducir la emisiéon de gases de efecto
invernadero. (Art. 10 Acuerdo de Paris). Cada cinco afios todos los paises deben
comunicar y mantener las llamadas N y planes de lucha contra el cambio climatico para
lograr los objetivos expuestos anteriormente. — en coherencia con la importancia de la
ambicion de los compromisos que suscriben los paises — las Partes deberan aumentar su
ambicion con respecto a sus Ultimos compromisos. Dentro de este mismo plazo, — en
coherencia con la importancia de la ambicion de los compromisos que suscriben los
paises — las Partes deberan aumentar su ambicion con respecto a sus ultimos

COMpPromisos.

A partir de 2023, se incluye un mecanismo de revision llamado global stockage que
establece la necesidad de hacer un balance colectivo del estado de la implementacion
del Acuerdo. Las conclusiones del informe técnico del balance mundial presentado en
septiembre del 2023, cuya conclusion fue la COP28, muestran como lamentablemente,
no se ha llegado al punto 6ptimo en el marco de la respuesta mundial. La COP28 sefialo
el principio del fin de los combustibles fosiles, pero muestra una aplicacion deficiente del
Acuerdo de Paris: aun no se ha conseguido limitar el calentamiento global a 1,5°C, uno

de los principales fines del Acuerdo.

Por tanto, resulta evidente la necesidad de aumentar la implementacion de medidas que
luchen contra el cambio climatico y mejoren la sostenibilidad financiera, garantizando
esfuerzos globales y locales para evolucionar hacia las energias renovables en el marco

de una transicion justa y equitativa.
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2.4. Cumbre del Desarrollo Sostenible: Agenda 2030 y los Objetivos de

Desarrollo Sostenible

El afio 2015 supuso un claro hito en materia de sostenibilidad. No so6lo se acordo el texto
del Acuerdo de Paris, sino que la Asamblea General de las Naciones Unidas adopt6 la
Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible. La Agenda 2030 para el Desarrollo
Sostenible se basa en los siguiente cinco pilares: personas, planeta, prosperidad, paz y
participacion colectiva. Cristaliza un consenso multilateral, al igual que el Acuerdo de
Paris, entre distintos Estados Miembros que refleja el lado social de compromisos

econdmicos.

Asimismo, en el contexto de la aprobacion de la Agenda, también se aprobaron los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS): 17 objetivos, concretados en 169 metas
integradas e indivisibles, que propone Naciones Unidas que abarcan aspectos
econdmicos, sociales y ambientales. Los presentes Objetivos de la Agenda se elaboraron
tras mas de dos afios de consultas publicas, interaccion con la sociedad civil y
negociaciones entre los paises y a través de estos, los Estados Miembros se
comprometen a iniciar alianzas centradas en cuidar las necesidades de los sectores mas

pobres y vulnerables de la sociedad.

En septiembre de 2023 se celebr6 la Cumbre sobre los ODS, marcando el ecuador de la
Agenda 2030. Resulta impactante como, a pesar de la preocupacion global por frenar el
cambio climatico, la Cumbre recalc6 el peligro de que los ODS se estancasen como
consecuencia de la crisis climatica y las fluctuaciones econdmicas, asi como las secuelas
de la pandemia del COVID-19. Por tanto, a pesar de que sea responsabilidad individual
de cada pais aplicar y cumplir los objetivos, urgen medidas tanto del sector publico como

privado para alcanzar las metas (Organizacion de las Naciones Unidas, 2023).

En el ambito que nos compete — el sector financiero — invertir sosteniblemente es una
enorme responsabilidad que puede aumentar los beneficios de la sociedad en el largo
plazo, ayudando a conseguir las metas propuestas en los objetivos ODS, y son una
estrategia clave para aquellas empresas que quieran mejorar su actuacion en materia de
sostenibilidad. En esta misma linea, el secretario general de las Naciones Unidas hizo un

llamamiento para movilizar a la sociedad tanto a nivel mundial, como local y personal.
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Laaplicacion y cumplimiento de estos objetivos y metas es responsabilidad de cada pais,
pudiendo prevalecer unos objetivos por encima de otros. Por ello, cada pais puede
cambiar las formas, pero manteniendo el nticleo general de cumplimiento y diligencia

(Gobierno de Espafia, 2019).

2.5. Iniciativas concretas en materia de sostenibilidad financiera
2.5.1. Espana

La Financiacion Sostenible en Espafia en 2022 alcanzé los 60.134 millones de euros,
como sumatorio de todas sus facetas y formulas, experimentando una cifra récord con
un incremento del 9%. (OFISO, 2022) De hecho, durante los primeros seis meses de
2022, los principales bancos espafioles (Santander, BBVA, CaixaBank y Sabadell) han
superado los 52.000 millones de euros en conjunto en la financiacion de proyectos ESG,
alcanzando un méaximo historico. (Forbes, 2022) Ello demuestra que la crisis causada por
el COVID-19 no es obice alguno para lograr los objetivos propuestos a nivel

internacional relacionados con las finanzas sostenibles.

En lo que nos ocupa el presente trabajo, el banco Santander, tiene como objetivo llegar
a los 120.000 millones de euros en financiar proyectos que luchan contra el cambio

climatico y la defensa del medioambiente entre 2019 y 2025.

De la misma manera, las grandes empresas dentro del sector industrial y energético estan
impulsando iniciativas para reducir su huella de carbono de manera notable. (Castillo et
al., 2023) Sibien es cierto que atn es pronto para indicar la efectividad de estas acciones,
puede que sirvan como pauta y creen una practica de mercado consolidada entre mas
empresas de diversos sectores, para promover la transicion econdémica hacia un sistema

neutro en emisiones de GEI.

Concurren distintas legislaciones aplicables en nuestro pais: la interna y la comunitaria.
Como Ley a destacar dentro de nuestro ordenamiento juridico es preciso mencionar la
Ley 7/2021, de 20 de mayo, de cambio climatico y transicion energética. Analizando su
articulado, resalta la publicacion de las empresas financieras de sus metas en cuanto a la
descarbonizacion de su cartera de productos de préstamo e inversion para que se alineen

con el Acuerdo de Paris a partir de 2023.

Por tanto, la ley es pionera en establecer una serie de actuaciones que deberan seguir las

empresas para contribuir a la creacion de una economia sostenible.
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Debido a su reciente entrada en vigor, no existen estudios empiricos que analicen su
efectividad real, y no sera raro observar posterior desarrollo legislativo y encontrar

diferencias de implementacion entre las distintas Comunidades Autonomas.

2.5.2. Union Europea

Desde el nacimiento de la Unién Europea, los Estados Miembros han recogido de forma
explicita la idea de sostenibilidad como uno de sus principios constitutivos. Fue el
Tratado de Maastricht de 1992 el que cristalizé esta idea en su Articulo 2%, Ello muestra
el papel fundamental que ha desempefiado la Union Europea para conseguir una

economia mas ecologica y limpia.

Tras la pandemia, en julio de 2020, el Consejo Europeo acordé un mecanismo de
recuperacion llamado NextGeneration EU, dotado de 750.000 millones de euros para la
totalidad de Estados Miembros. El fin del fondo era garantizar una respuesta europea
coordinada con los Estados Miembros que tuviese en cuenta tanto las consecuencias

econdomicas como las sociales de la pandemia.

Efectivamente, se pretendia que la Unién Europea fuese mas sostenible, digital y
resiliente a los retos, tras el COVID-19. El presupuesto de NextGeneration EU se
desdobla en tres pilares:

El primero, apoyar a los estados miembros en su recuperacion a través de una transicion
ecologica y digital justa. Para ello, se utilizaran los siguientes mecanismos de actuacion:
un Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia, React-UE y un refuerzo del Fondo de
Transicion Justa y del FEADER. El Fondo de Transicion Justa estd indudablemente
ligado con la sostenibilidad financiera, en el &mbito de la politica de cohesion, ya que
pretende dar apoyo a los territorios que se enfrenten a retos socioecondmicos graves
derivados del proceso de transicion a la neutralidad climatica. (Gobierno de Espaiia,

s.f.).

En segundo lugar, la Uniéon Europea pretende relanzar la economia apoyando a sectores
y tecnologias claves utilizando un programa InvestEU reforzado e instrumentos de

apoyo a la solvencia.

2 La Comunidad tendrd por misién promover, mediante el establecimiento de un mercado comiin y de una
union economica y monetaria y mediante la realizacion de las politicas o acciones comunes contempladas
en los articulos 3y 3 A, un desarrollo armonioso y equilibrado de las actividades economicas en el conjunto
de la Comunidad, un crecimiento sostenible y no inflacionista que respete el medio ambiente, un alto grado
de convergencia de los resultados economicos, un alto nivel de empleo y de proteccion social.
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Por ultimo, para extraer las ensefianzas de las crisis, se implementaran programas de

investigacion, innovacion y accion exterior, asi como un RescEU reforzado.

En 2021, la Comision Europea, motora de integracion en los Estados Miembros,
presentd una nueva estrategia para hacer mas sostenible el sistema financiero de la UE,

proponiendo un nuevo estandar de bonos verdes de la UE.

No obstante, hay que recalcar que este estandar es voluntario, y seria conveniente crear
pautas imperativas y obligatorias para incitar a mas entes financieros a emitir bonos
verdes en la Union. Para cumplir con dicho estandar, los fondos captados mediante los
bonos se deben asignar en su totalidad a proyectos que se ajusten a la taxonomia
comunitaria de manera totalmente transparente. Los bonos verdes deben estar sometidos
al control de un revisor externo que garantice el cumplimiento del Reglamento y deberan

estar registrados y supervisados por la Autoridad Europea de Valores y Mercados.

En particular, los estandares de bono dispondran de herramientas para demostrar que
estan financiando proyectos ecoldgicos de conformidad con la taxonomia de la UE, y
los inversores que compren dichos bonos podran identificar facilmente que sus

inversiones son sostenibles, reduciendo el riesgo de blanqueo ecoldgico.

En el mismo afio, la Comision Europea adopté un acto delegado que exige a las
sociedades financieras y no financieras que faciliten informacion a los inversores sobre

el comportamiento medioambiental de sus activos y actividades econdémicas.

Las entidades financieras, principalmente los grandes bancos, los gestores de activos,
las empresas de inversion y las empresas de seguros y reaseguros, tendran que revelar
la proporcion de actividades econdmicas sostenibles desde el punto de vista ambiental

en el total de activos que financien o en los que inviertan. (Comisién Europea, 2021)

Reafirmando su papel como lider en la transicion ecologica, en 2023, el Consejo adopto
un Reglamento por el que se crea una norma uniformada para los bonos verdes europeos,
para evitar practicas de greenwashing. Este Reglamento, adoptado el 23 de octubre de
2023, constituye un esfuerzo adicional en la estrategia de la Unidon mencionada supra
para financiar una transicion hacia una economia climaticamente neutra y entrara en

vigor 20 dias después de su publicacion en el Diario Oficial de la Union Europea.
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La necesidad de una economia sostenible se manifiesta en los Considerandos del
Reglamento, donde se recalca el papel de los bonos medioambientalmente sostenibles,
como uno de los principales instrumentos para facilitar la inversion relacionada con las
tecnologias medioambientalmente sostenibles, la eficiencia energética y el uso de los
recursos’. La confianza de los inversores se vera reforzada gracias a un marco que
reduzca los riesgos que plantea el “ecopostureo”, estableciendo un sistema de registro y
marco de supervision para los verificadores externos de bonos verdes europeos. Dichos
requisitos comenzaran a aplicarse a los doce meses de la entrada en vigor del

Reglamento.

Para terminar el presente apartado, hay que recalcar la importancia de la técnica
legislativa de la Unidn a la hora de regular la sostenibilidad financiera. El hecho de que
se haya empleado un Reglamento indica que todos los Estados Miembros deberan
aplicarlo uniformemente, consiguiendo asi resultados homogéneos en el ambito
comunitario, hacia una transicion justa y equilibrada en todos los Estados. Si se hubiesen
empleado Directivas, ello daria libertad de medios a los Estados Miembros para
implementarlas en sus ordenamientos juridicos internos, lo cual seguramente frustraria

el fin de conseguir una regulacion consistente y uniforme en la Union.

2.5.3. Internacional

Por ultimo, conviene hacer un breve analisis de aquellas iniciativas en materia de
sostenibilidad financiera que se han impulsado fuera del ambito comunitario, vistas

nuestras empresas objeto de estudio.

El 21 de abril de 2021 se cred la Net-Zero Banking Alliance (NZBA) a través de la cual
sus miembros se comprometieron a establecer objetivos intermedios que tuviesen como
cometido acelerar el cambio hacia una economia de cero emisiones netas en 2050, para el
afio 2030 o antes. Tanto Barclays, como J.P Morgan como Santander se han unido a esta

iniciativa para aumentar la sostenibilidad de sus practicas financieras.

En virtud del Informe de Progreso de 2023 de la NZBA se subraya que el nimero de
miembros de la Alianza se ha triplicado desde que se cre6, y de entre sus miembros, un
tercio de ellos provienen de bancos de paises emergentes. (Organizacion de las Naciones

Unidas, 2023).
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Los bancos miembros siguen centrandose en los sectores mas intensivos en carbono.

El 76% de los bancos que habian fijado objetivos a 30 de septiembre de 2023 lo habian
hecho para el sector de generacion de energia. La proporcion de bancos que fijaron
objetivos para la siderurgia y el cemento creci6 del 18% al 23%, para el petrdleo y el
gas aumento del 51% al 57%, y pas6 del 38% al 45% para el sector inmobiliario entre

septiembre de 2022 y septiembre de 2023.

2.6. Criterios ESG e ISR

Los criterios ESG (Environmental, Social y Governance, en inglés) son un conjunto de
principios y herramientas en la toma de decisiones financiera a través de la cual se
pretende implementar factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo a la hora
de realizar cualquier inversion. Es un término dindmico que no deja de evolucionar a
medida que los efectos del cambio climatico se agravan. Utilizar dichos criterios a la hora
de invertir permite a las entidades financieras lograr sus objetivos internos de
rentabilidad, y de manera paralela, contribuir a la consecucion de las metas en materia

de sostenibilidad fijadas por Naciones Unidas expuestas en los apartados anteriores.

Descomponiendo cada una de las siglas, queda claro que la implementacion de criterios
ESG en la toma de decisiones financieras es una manera holistica de abordar el dilema

que supone comenzar la transicion hacia una economia neutra en emisiones.

Es preciso superar la falacia de que invertir bajo criterios ESG es sinénimo de menor

rentabilidad. Los tres factores que toma en consideracion son los siguientes:

e Ambientales (E): El aumento en temperaturas esta provocando disrupciones en
las cadenas de distribucion de las empresas, aumentando los costes para las
mismas. Por ello, es importante tener transparencia en cuanto a la manera de
abordar el cambio climético por parte de las empresas, asi como el impacto de
su actividad econdémica en el planeta.

e Sociales (S): Dentro de estos factores, imprescindibles para lograr un mayor
nivel de desarrollo humano, pueden incluirse la mejora en las condiciones de
laborales de los trabajadores, la proteccion a los consumidores y usuarios y una
mejora notable en la educacion de las personas. Resulta imperante actuar sobre
esta dimension teniendo en cuenta las cifras de trabajo infantil, que UNICEF

estima que afecte a 160 millones de nifios en 2023. (Gonzalez, 2023).
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e (Gobierno corporativo (G): hace referencia al liderazgo de la compaiia, asi
como sus practicas, normativa interna y los procesos por los que se rige la
compaifiia. Un buen gobierno corporativo y sistemas de gestion de riesgos son
requisitos cruciales para aplicar con éxito politicas y medidas para abordar
medioambientales y sociales. (Who Cares Wins, 2004). De manera ilustrativa,
criterios a tener en consideracion cuando hablamos de un buen gobierno
corporativo incluyen tener un consejo de administradores representativo y
diverso; que el propio consejo de administracion sea independiente para
mejorar la imparcialidad del mismo; fijar la remuneracion de los
administradores a través de criterios no financieros para cumplir con los
requisitos regulatorios y ostentar un organigrama empresarial que esté alineado
con las decisiones que la propia empresa quiere tomar. (Deutsche Bank Chief
Investment Office, 2020).

Ademas, las empresas con buenos resultados en materia de ESG tienen un profundo
conocimiento de las cuestiones estratégicas a largo plazo en sus sectores y los directivos
de estas empresas pueden gestionar la empresa por objetivos a largo plazo. Estas
empresas toman las decisiones a largo plazo para garantizar el éxito de su negocio para

seguir siendo sostenibles. (Tarmuji, Maelah, & Nor Habibah, 2016).

En linea con los Criterios ESG, destacamos el término de Inversion Sostenible
responsable (ISR), que se define como un estilo de inversion que integra factores ESG
en los procesos de analisis y seleccion de valores de una cartera de inversion. Es una
corriente de inversion que busca lograr que el dinero empleado persiga fines positivos
para la sociedad, respetando, en todo caso, el medioambiente. Los fondos de inversion
sostenible y responsable son aquellos que incorporan los Criterios ESG en su toma de
decisiones, y dicho fondo puede estar compuesto por una variedad de activos financieros
distintos, ofreciendo las mismas caracteristicas de liquidez, seguridad, transparencia y
fiscalidad que un fondo convencional. En Espafia atin no existe ningun sello oficial que
identifique los fondos ISR, lo cual supone una traba para lograr los fines de
sostenibilidad que han sido expuestos anteriormente. (Santander Asset Management,

s.f).
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Para concluir el presente epigrafe, merece recalcar el papel que tuvo la pandemia de la
COVID- 19 en el impulso de creacion de fondos de inversion que incorporan criterios
ESG. A pesar del rapido crecimiento en el nimero de fondos ESG, no podemos hablar
de que exista una burbuja ESG, por lo menos, hasta el periodo de prueba del tercer
trimestre de 2020. La rentabilidad superior de dichos fondos se debid principalmente al
crecimiento de los beneficios de estas empresas, asi como una mejor rentabilidad de sus

dividendos. (Giese et al., 2020).
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CAPITULO III. TECNICAS DE BUSINESS ANALYTICS

3. CONCEPTOS DE BUSINESS ANALYTICS

Al emplear técnicas de Business Analytics para responder a la hipdtesis formulada
anteriormente, sobre la relacion entre la preocupacion del publico sobre el cambio
climatico, las practicas de sostenibilidad de las entidades financieras, y su
posicionamiento financiero, resulta conveniente definir qué se entiende por conceptos
basicos como tipo de datos, mineria de texto y andlisis de sentimiento.

Por dato no estructurado entendemos la informaciéon que carece de un modelo de datos
predefinido, y no estd organizado de ninguna manera predeterminada. La adecuada
gestion de los datos no estructurados es, hoy, uno de los mayores problemas por resolver
en la industria de la tecnologia de la informacion, debido a que las técnicas
convencionales de analisis de datos estan disefiadas para tratar informacion que se pueda
encasillar en modelos predeterminados, fallando en el procesamiento de la informacion

no estructurada. (Fernandez, Miranda, Guerrero, & Piccoli, 2010)

Figura 2: Ejemplos de Datos No Estructurados

Fuente Ejemplo de dato

Redes sociales TikTok, Instagram, Facebook, LinkedIn

Localizacion GPS

Generada por sensores Sensores de fabricacion

Texto Email, Powerpoint, Procesamiento  de
documentos

Transacciones CRM, tiendas online

Fuente : elaboracion propia

La mineria de textos es un paso crucial de la piramide del conocimiento, pues permite
extraer informaciéon oculta y desconocida de datos no estructurados, ayudando a
descubrir informaciéon que no se ha generado todavia de manera explicita. No debe
confundirse con la recuperacion de la informacion (ya que ésta simplemente recupera
documentos relevantes), sino que la mineria de textos examina documentos concretos.

(Nasukawa et. al, 2001).
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En el contexto de nuestro estudio, la mineria de textos nos permite procesar grandes
volumenes de datos no estructurado, que constituyen la pieza clave y angular del analisis
exploratorio a través de técnicas de business analytics mediante la investigacion de las

politicas de sostenibilidad de los diversos bancos.

Podemos resumir las fases de la mineria de textos en: procesamiento de datos (Iéxico y
sintactico) y andlisis semantico como presupuestos necesarios para extraer
caracteristicas extra-semanticas. La fase de procesamiento es necesaria para depurar los
datos, segmentando las palabras en unidades mas pequenas, para facilitar el consiguiente
analisis 1éxico. El analisis sintactico permite etiquetar las palabras con su respectiva
categoria gramatical, que sirve para analizar semanticamente palabras del texto que
hacen referencia a elementos concretos, y permite luego, identificar tendencias y
relaciones entre conceptos. La ultima fase permite hacer posteriores analisis de

sentimientos.

El andlisis de sentimiento (también conocido como analisis de opiniones) se ha vuelto
mas popular debido a que, gracias al Internet, el publico general dispone de mas
informacion abierta y gratuita. El andlisis de sentimiento permite analizar
automaticamente las emociones subyacentes tras un corpus de texto. (Wankhade, 2022)
La polaridad, o sentimiento, se utiliza para determinar si un texto tiene una emocion
negativa, positiva o neutra, y se puede expresar numéricamente a través de la puntuacion
del sentimiento. Las técnicas que se emplearan en el presente analisis exploratorio son
extremadamente precisas, lo cual mejorara la calidad del analisis y podremos distinguir,
no s6lo entre comentarios positivos, negativos y neutros, sino entre diferentes emociones

para ver como se posiciona cada diferente entidad financiera.

Para concluir, este enfoque analitico aumenta el campo de andlisis de datos no
estructurados, pues, al comprender mejor diferentes emociones, los bancos pueden
desarrollar sus politicas para responder de manera efectiva a las crecientes
preocupaciones del publico general en relacion al cambio climatico. Mediante Ila
identificacion de tendencias y el mapeo de sentimientos, los bancos pueden adaptar sus
practicas de manera proactiva, no solo para mejorar su imagen y responsabilidad social,
sino también para anticiparse a posibles conflictos o desafios en el panorama econdémico

y social.
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CAPITULO IV: ANALISIS EXPLORATORIO DE DATOS

4. ANALISIS DE DATOS
4.1. Justificacion de la eleccion de las distintas entidades financieras

Las entidades financieras que seran objeto de estudio en el presente trabajo son el banco
Santander, J.P Morgan y Barclays. Estas entidades financieras han sido elegidas debido
a su relevancia en el panorama mundial de 1a banca, siendo firmas lideres en el mercado,
y que, debido a su gran tamafio, tienen una gran capacidad de incidir en la

descarbonizacion del sistema econdmico.

Nos centraremos en el estudio de entidades financieras pues, al situarnos en un contexto

de tipos de intereses muy elevados, los bancos son los principales beneficiados.

En el afio 2023, concretamente, Santander obtuvo un beneficio de 11.076 millones de
euros, aumentando en un 11% sus ingresos con respecto del aio anterior, especialmente
en Europa. El banco consigui6é aumentar la rentabilidad y el valor para los accionistas,
aumentando el retorno sobre el capital tangible en 1,7 puntos porcentuales, situandolo
enun 15,1%. J.P Morgan también registré unos beneficios netos récord para todo el afio
pasado, obteniendo 49.600 millones de dolares (un incremento del 32% con respecto al
2022)y, por ultimo, Barclays, a pesar de ser uno de los grandes bancos britanicos, gano
un 15% menos en 2023, tras sufrir pérdidas en el cuarto trimestre. A pesar de ello, el
beneficio acumulado del afio para Barclays sigui6 siendo muy elevado, alcanzando los

4.385 millones de libras.

Viendo los enormes volumenes de negocios de estas tres entidades financieras,
analizaremos sus politicas en materia de sostenibilidad y luego veremos si son
consistentes con los ultimos informes disponibles que evaltian su desempefio financiero.
Todo ello tras analizar datos de Twitter que justifican (o no) una creciente preocupacion

por el cambio climatico.

3 En la zona euro, el Banco Central Europeo mantiene los tipos de interés al 4,5%. En relacion a la
libra, el LIBOR muestra un tipo de interés del 5,3192% y en el mercado estadounidense, la Reserva
Federal de EEUU mantiene los tipos de interés entre el 5,25 y 5,5%.
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4.2. Analisis exploratorio de los datos

Este epigrafe se dedicara a analizar los datos necesarios para responder a ambos pilares
de la hipotesis. En primer lugar, si existe una creciente preocupacion por el cambio
climatico, y en segundo lugar, si ello se ha visto traducido en una mayor integracion, por
parte de los bancos, de criterios ESG en sus politicas, y si ello es consistente con un
mejor posicionamiento en los rankings de sostenibilidad.

La eleccion del programa RStudio para realizar el andlisis exploratorio de datos
empleando técnicas avanzadas de business analytics se debe a la especializacion del
software, ya que es una interfaz de desarrollo integrado especificamente disefiada para
R.

Este lenguaje de programacion esta altamente especializado en estadisticas y
visualizacion de datos, permitiéndonos realizar un analisis intuitivo a través de la amplia
gama de paquetes y bibliotecas que ofrece. Rstudio proporciona un entorno robusto y

flexible a la hora de analizar datos.

4.2.1. X (anteriormente Twitter)

Para analizar datos que provienen de la red social X, anteriormente conocido como
Twitter, hemos tenido que usar una base de datos de Kaggle, una pagina web
especializada en proporcionar distintas bases de datos, ya que los términos y condiciones
de la aplicacion han cambiado, limitando la extraccion de Tweets. Por tanto, ya no se
pueden extraer Tweets de manera masiva como antes de la adquisicion de X por Elon

Musk, ya que esta funcion se encuentra limitada para desarrolladores.

Con todo, existen bases de datos con Tweets existentes hasta la fecha en materia del
cambio climatico, y hemos elegido una base de datos con mas de 15 millones de tweets

de a lo largo de mas de 13 afios. (Effrosynidis et al., 2022)

Brevemente, la estructura de la base de datos es la siguiente: contiene siete dimensiones
de la informacion de cada tweet. Las relevantes para nuestro trabajo se centran en la
posicion en relacion con el cambio climatico, el sentimiento, la agresividad y el topico

a tratar.
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A continuacion, utilizaremos codigo de RStudio para analizar el archivo CSV con los
tweets, y ofreceremos varias visualizaciones de datos con la correspondiente

explicacion.

Antes de realizar ninglin grafico, las librerias correspondientes han sido cargadas e

instaladas, para permitir la correcta visualizacion de los datos.

En primer lugar, analizaremos el sentimiento que se puede apreciar de manera general
en el publico. Para ello, los tweets estan etiquetados en una escala del 1 al -1, siendo los
valores positivos y cercanos a los 1 tweets positivos y negativos y cercanos al -1, tweets

con sentimiento negativo.

Figura 3: Cédigo de Rstudio para generar un histograma de sentimiento sobre los

tweets de X
ggplot(data, aes(x = sentiment)) +
geom_histogram(aes(fill = ..x..), binwidth = 0.1) +
scale_fill_gradient2(low = "ENI", mid = "white]', high = "[H", midpoint = 0) +
theme_minimal() +
labs(title = "Histograma de Sentimiento Subyacente en l1os Tweets", x = "Sentimiento", y = "Frecuencia")

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Figura 4: Visualizacion de Rstudio relativa al sentimiento en X

Histograma de Sentimiento Subyacente en los Tweets
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio
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Pues bien, como se observa, la mayoria de los tweets contienen una carga negativa de
sentimiento. Ello implica una creciente preocupacion por las implicaciones del cambio
climatico, asi como una posible desilusion y desesperacion por los efectos devastadores

del mismo.

Para corroborar el aumento en la preocupacion por el cambio climatico, hemos de
comprobar si la muestra cree en el cambio climatico. Segmentaremos las creencias por
género, eliminando el género sin definir, y también eliminaremos los tweets que no
aporten informacion significativa sobre el cambio climatico. Hemos filtrado los datos
de la siguiente manera:

Figura 5: Cédigo de Rstudio para filtrar datos segiin creencias y segmentar por
género

filtered_data <- data %>%
filter(stance != "neutral"”, gender != "undefined")

Fuente: Elaboracion propia en Rstudio
Figura 6: Grafico que muestra proporcion de personas creyentes en el cambio

climatico, por género que muestra proporcion de personas creyentes en el cambio
climatico, por género

Creencias sobre el Cambio Climatico por Género
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Teniendo en cuenta que contamos con una muestra de mas de 15 millones de tweets,
resalta a simple vista que la gran mayoria de usuarios creen en el cambio climatico, y

dentro de los aspectos demograficos de la poblacion, la mayoria de los tweets de
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creyentes en el cambio climatico han sido escritos por hombres. Conjugando los
sentimientos negativos del anterior grafico con el gran volumen de creyentes en el
cambio climatico, podemos afirmar que si existe una creciente preocupacion por los
efectos del cambio climatico.

Ello, ademas, lo corrobora el Gobierno de Espaifia, declarando que el cambio climético
ya se ha consolidado como la principal preocupacion de la ciudadania global, no sélo a
nivel espafiol. Para ello, se basa en el informe Pew Research Center’s Spring 2018
Global Attitudes Survey, consolidando este fendmeno como el lider en el podio sobre
las preocupaciones de la sociedad, adelantando al miedo debido al terrorismo y los

ataques informaticos (Gobierno de Espafia, 2019).

Habiendo establecido la premisa de la fuerte creencia sobre el cambio climatico,
analizaremos cuales son los temas mas frecuentes de los que habla la gente en X,
eliminando los hashtags de una palabra.

En la Figura 7 se puede ver cudl ha sido el codigo a través del cual se ha realizado el
presente programa:

Figura 7: Topicos mas frecuentes tratados en X, en relacion con el cambio
climatico

topics_filtered <- data %%

filter (topic != "undefined") %%
count(topic, sort = TRUE)
#grafico

ggplot(topics_filtered, aes(x = reorder(topic, n), y = n)) +

geom_bar(stat = "identity", fi11 = "[lightpink") +
coord_f1ip(Q) +
theme_minimal() +

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Como vemos en la Figura 8, la visualizacion de datos es la siguiente:
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Figura 8: Grafico de barras sobre los ‘Trending Topics’ del cambio climatico

Weather Extremes

Global stance

Importance of Human Intervantion
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Significance of Pellution Awareness Events
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Frecuencia

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Esta figura es coherente con la explicacion que hemos ofrecido en el capitulo anterior,
la cual indica que el factor ambiental de los criterios ESG es el que mas preocupa al
publico, y del que se suele hablar mas. Esto puede deberse a razones como la urgencia
climatica y el gran impacto tangible y visible de esta dimension ESG. Los efectos
devastadores del cambio climatico son mas facilmente observables y cuantificables en
su dimension medioambiental, como, por ejemplo, la emision de gases de efecto

invernadero.

Para profundizar mas en las distintas dimensiones ESG, filtraremos manualmente cada
tema en una de las tres dimensiones, ofreciendo una explicacion coherente de por qué
hemos elegido cada una de ellas, para establecer las proporciones de dimensiones ESG

que le importa mas al publico.
He clasificado los temas mas frecuentes de la siguiente manera, con el siguiente codigo:

data$ESG <- case_when(

data$topic %in% c("Weather Extremes”, "Seriousness of Gas Emissions",
"Significance of Pollution Awareness Events", "Importance of Human Intervention”)

—~ HE "
>

data$topic %in% c("Global stance”, "Impact of Resource Overconsumption”,

"Politics", "ldeological Positions on Global Warming") ~ "S",

data$topic == "Donald Trump versus Science" ~

31



"G", TRUE ~ NA_character_

En cuanto al aspecto ambiental, los temas escogidos estan intrinsicamente relacionados
con el medioambiente y los fendmenos naturales. De hecho, estan enfocados en la emision
de gases los eventos extremos relacionados con el clima y la concienciacion sobre la
contaminacion, que subraya lanecesidad — por parte de los usuarios de X —de que los entes
publicos y privados tomen iniciativas concretas para reducir los efectos adversos del

cambio climatico en el ecosistema.

Por su parte, tanto la postura, como el impacto en la sociedad del sobreconsumo de
recursos, la politica y la ideologia tras el calentamiento global se asignan a la categoria
social ya que abordan como el cambio climatico afecta a las sociedades a nivel mundial,
resaltando la importancia de la sensibilizacion para hacer frente a las dificultades del

cambio climatico.
Figura 9: Grafico de la Proporcion de Tweets Filtrados en las respectivas

categorias ESG

Proporcion de Tweets filtrados en Categorias ESG

ESG
41.8%
49.0%

9.2%

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

En linea con la explicacion ofrecida en epigrafes anteriores, el criterio ambiental (E, por
sus siglas en inglés) es el que mas preocupa al publico, vista la enorme proporcion de

tweets sobre la materia, alcanzando casi un 50%.
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Ademas, esta base de datos de X es coherente con la explicacion de que las empresas se
suelen centrar Uinicamente en los aspectos ambientales y sociales, traspasando a un
segundo plano en la gestion de los criterios ESG el aspecto del buen gobierno. (Harvard

Business Review, 2022).

Por tanto, las conductas de las empresas se trasladan a la sociedad, que también deshecha
esta dimension ESG, centrando enormemente su foco en las otras dos restantes. Que se
olvide la dimension de gobernanza es bastante preocupante, teniendo en cuenta de que
la transparencia, rendicion de cuentas y la proteccion de los derechos de los accionistas
son aspectos criticos de la gobernanza, que, si se incumplen, pueden disminuir la
confianza de los inversores y accionistas. Es mas, sin un sistema solido de gobernanza
que cuente con practicas éticas, se pueden incurrir en decisiones que dafien el medio

ambiente y tengan un impacto social negativo, afectando a las otras dos dimensiones.

En conclusion, la poblacion si se muestra mas concienciada con las vulnerabilidades a
las que se expone el planeta debido al cambio climatico, y en especial, lo que da mas que
hablar es el aspecto medioambiental del cambio climatico, aunque las otras dimensiones

también se tienen en cuenta.

4.3. Informes de las entidades

Ahora, analizaremos los informes de sostenibilidad de tres bancos lideres en tres paises
distintos: Espafia, Reino Unido y EE.UU. Compararemos las politicas de sostenibilidad
de los ultimos afios, para ver si han aumentado las menciones a los fendomenos
relacionados con la sostenibilidad. En los tres casos, se ha realizado el analisis sobre el
ultimo informe disponible a la fecha de hacer el trabajo, en materia de inversion

sostenible y criterios ESG.

Como los informes se hallan en formato PDF, para poder extraer datos de estos, se hara
un preprocesamiento de datos, que se explicara en el primer epigrafe relativo al Banco
Santander, y se seguiran los mismos pasos para el resto, simplemente cambiando los

nombres de las variables.

Lo que se pretende comprobar en este apartado es si, efectivamente, los bancos también
se estan preocupando mas por el cambio climatico, incorporando menciones expresas a
este fenomeno y comprobando cudl es el sentimiento subyacente tras esta posible

gestion del cambio climatico.
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Para ello, en un primer lugar, para proceder a un posterior analisis en profundidad del 1éxico
empleado, comprobaremos el niimero de menciones en los respectivos reportes de
palabras clave en materia de sostenibilidad, que seran explicadas infra. Trabajaremos
asumiendo que un mayor nimero de menciones relacionadas con la sostenibilidad
implica una mayor concienciacion sobre el cambio climatico por parte de las entidades

financieras.

4.3.1. Santander

En primer lugar, el texto del PDF de su ultimo informe de sostenibilidad ha de ser
extraido para que pueda ser correctamente analizado por R. Tras haber instalado las
correspondientes librerias, para depurar un archivo de formato PDF es preciso convertir

el texto a un formato vector, que permita la lectura por parte del programa informatico.

Una vez realizado esto, confeccionamos el corpus del documento y procesamos el texto.
El procesamiento ha consistido en eliminar tanto los signos de puntuacién, como los

4 en inglés, ya que era el idioma del documento. Es imperante

numeros y las “stopwords
eliminar estas palabras ya que reducen el ruido a la hora de analizar el texto, y nos
permiten acentuar las palabras claves en el analisis. De lo contrario, por ejemplo, al
realizar la nube de palabras nos seguirian saliendo en la misma, palabras que no aportan

ninguna informacion adicional en nuestro analisis.

Figura 10: C6digo para crear un Corpus de texto

corpus <- Corpus(VectorSource(texto_vector))

corpus <- tm_map(corpus, content_transformer(tolower))

corpus <- tm_map(corpus, removePunctuation)

corpus <- tm_map(corpus, removeNumbers)

corpus <- tm_map(corpus, removewords, stopwords("english"))

corpus <- tm_map(corpus, stripwhitespace)

texto_df <- data.frame(texto = sapply(corpus, as.character), stringsAsFactors = FALSE)

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Para evaluar el documento, en primer lugar, se contaran las veces que aparecen las
siguientes palabras clave: “environmental”, “social”, “governance” y “sustainability”,

ya que son representativas del fendmeno de las finanzas sostenibles.

4 Las stopwords hacen referencia a palabras que carecen de sentido cuando se escriben por si mismas.
Generalmente son conjunciones, articulos, preposiciones y adverbios.
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Figura 11: Cddigo para el recuento de palabras clave en relacion con el cambio
climatico

palabras_clave <- c("sustainability", "environmental", "social", "governance")

frecuencia_palabras <- sapply(palabras_clave, function(palabra) {
sum(grepl(palabra, texto_df$texto))

»

print(frecuencia_palabras)

Fuente: elaboracion propia en Rrstudio
El programa nos devuelve los siguientes resultados:

Figura 12: Recuento de palabras clave en el informe del banco Santander

-

> frecuencias
sustainability environmental social governance
80 116 67 124

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

De un informe de 75 paginas, hemos extraido estos resultados. Ello implica que la
palabra sostenibilidad se menciona un promedio de 1.07 veces por pagina, e implica,
que el Banco Santander quiere ofrecer una imagen de preocupacion por el medio
ambiente y cambio climatico a sus clientes. En general, parece que las tres dimensiones
de los criterios ESG se han tratado en el informe, a pesar de que la social en menor
medida, lo cual ofrece una estrategia integrada por parte de la entidad financiera para

mitigar los riesgos del cambio climatico a través de su actividad comercial.

Otra alternativa para ver de qué trata el informe ESG, expandiendo el ambito del analisis
a todas las posibles palabras que se hayan podido mencionar, en relacion a la

sostenibilidad, es a través de una nube de palabras.

Para ello, hemos de utilizar el comando set.seed, que crea una semilla que empieza el
algoritmo para generar la nube de palabras. Para obtener una nube de palabras con
informacion relevante, el minimo de veces que deberia aparecer una palabra en el texto

es quince.
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Trabajaremos con el corpus creado previamente, ya que contiene todos los datos en
formato homogéneo para un mejor procesamiento. Esto quiere decir, que la nube de
palabras devolvera todas las palabras ya preprocesadas escritas en minusculas y sin tener
en cuenta nimeros y figuras matematicas que se hayan podido emplear en el informe

del banco Santander.

Figura 13: Nube de palabras del informe ESG del banco Santander

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Este grafico nos ofrece informacion adicional que el simple recuento de palabras no
proporcionaba. El clima es el epicentro de la gestion del banco, y es totalmente coherente
con la informacién que hemos analizado anteriormente de X, donde la poblacion se
muestra mas preocupada por las consecuencias del cambio climatico en lo que respecta
al incremento de las temperaturas en el planeta, o el aumento de las emisiones. El banco
Santander también hace numerosas menciones hacia una transicion financiera verde,
subrayando la meta de la entidad de construir una banca responsable y sostenible. La
prominencia de las palabras “climate” y “emissions” sugiere que el informe aborda
detalladamente la dimension medioambiental de los criterios ESG, lo cual es coherente con el

recuento de palabras realizado anteriormente.
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De hecho, las menciones frecuentes a la energia y la acepcion verde sugieren una
atencion significativa hacia la eficiencia energética para reducir el impacto
medioambiental de las operaciones del banco Santander. En general, las palabras mas
comunes si que ofrecen un topico comun sobre un enfoque proactivo hacia la gestion de
los riesgos del cambio climatico, mostrandose como una entidad financiera

comprometida con la realizacion de practicas bancarias sostenibles.

Otra manera de observar, de manera general, el enfoque que cada entidad bancaria esta
utilizando para gestionar los criterios ESG es a través de un analisis del sentimiento subyacente
en el informe. Empleando la funcion “get nrc_sentiment”, que procede de la libreria “syuzhet”,
se obtiene el andlisis de sentimiento del informe de sostenibilidad del banco Santander para
obtener el sentimiento del mismo, basado en el 1éxico NRC. Este enfoque asigna a conjuntos
de palabras diferentes puntuaciones, segun estén asociadas a diferentes emociones, como

positividad, confianza, negatividad o felicidad, entre otros.

Gréaficamente, se ha creado la siguiente visualizacion para ilustrar cudl es el sentimiento del

informe de sostenibilidad:

Figura 14: Sentiment Analysis Banco Santander
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio
Es evidente que el grafico nos proporciona una predominancia de sentimientos positivos
y de confianza, lo que se puede interpretar como una percepcion favorable de las

iniciativas del banco Santander en estas areas.
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Si bien hay sentimientos negativos presentes en el texto, lo estdn en una medida
considerablemente menor, por lo que esta distribuciéon sugiere que las acciones de
comunicacion de la entidad financiera estan alineadas con los valores ESG, tratando de

transmitir al publico sus compromisos de manera efectiva.

Desde el punto de vista de la sostenibilidad, el hecho de que las emociones positivas y
la confianza superen a las negativas reflejan una respuesta, sin duda, optimista hacia las
politicas del banco en relacion a la mitigacion del cambio climatico. Hilando este grafico
con la nube de palabras ya generada, la percepcion positiva del banco puede estar ligada
a las iniciativas concretas en materias relacionadas a la transicion ecoldgica. Dicho
enfoque es critico, al mostrar el compromiso del banco Santander con la reduccion de
su huella de carbono y en la orientacion de su cartera de inversiones hacia proyectos

mas verdes y sostenibles.

Por ultimo, vamos a realizar un sentiment analysis cifiéndonos inicamente a acepciones
positivas y negativas del cambio climatico, acotando el ya generado a un ambito mas

especifico.

Para ello, he generado dos listas de palabras distintas en Rstudio, que incluyen palabras
con acepciones positivas y negativas sobre el cambio climatico que engloban las tres
dimensiones de los criterios ESG. Sin duda, la lista es simplemente una muestra de
palabras en relacion a este fendmeno, y para profundizar en el estudio se podria ampliar
este diccionario de palabras relacionadas con el cambio climatico o incluso acotarlo a

las diferentes dimensiones ESG para establecer diferencias entre las mismas.

El codigo de Rstudio, incluyendo las listas, es el siguiente:

"o on "oy
>

positive_ words <- c("sustainability"”, "renewables”, "innovation", "green”, "efficient",

"
s

"conservation", "restoration"”, "improvement”, "renewable”, "growt "leadership”,
"commitment”, "development", 'positive", "enhancement”, 'recycling”, "clean”,
"solution", "advancement", "protection”, "achievement", "progress", "investment”,
"biodegradable",  "sustainable",  "eco-friendly",  "low-carbon”, 'resilience",
"adaptation”, "mitigation", 'forestation", "biodiversity", '"renewal”, "vitality",
"purity”, "nourishment", "harmony", "balance", 'revitalization", 'regemeration”,
"preservation”, "replenishment", "natural”, "organic", "emnergysaving", "carbon-

"non

neutral”, "climate-positive"”, "environmental", "ecological”, "geothermal")
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negative_words <- c("pollution”, "emissions", "waste", "loss", "risk”, "threat",
"damage", "degradation"”, "decline", "hazard", "disaster", "extinction", "drought",
"flood", "overconsumption”, "overfishing", 'deforestation", "desertification",
"pollutants", "toxicity", "contamination", "gender inequality", "melting", "eruption”,
"exploitation", "greenhouse", "oilspill", "plastic", "dumping", "landfill", "carbon”,
"methane", "unregulated”, "unsustainable”, "depletion”, "extreme", "vulnerable”,
"crisis", "emergency"”, 'catastrophe", "exploitative", '"neglect", '"violation",

" orn; " on

"corruption”, "injustice", "inequality")

Habiendo definido el diccionario de acepciones positivas y negativas segun el cambio
climatico, y al contar con el texto definido y preprocesado del analisis anterior, hemos
creado una funcion para contar las palabras de ambas listas, que aparecen en el informe
de sostenibilidad. Una vez contadas, para poder hacer un grafico con su resultado, es
preciso incluir los datos en un dataframe, separandolos segtn sean palabras positivas o
negativas. El dataframe permite almacenar los datos de manera tabular, lo cual permite
realizar subsiguientes analisis de datos. Luego, el grafico se generara utilizando la libreria
ggplot2, la cual fue cargada al principio del programa, y se utiliza para proporcionar

visualizaciones de datos.

Tras haber realizado estos pasos, el analisis de sentimiento de cambio climatico es el
siguiente:

Figura 15: Grafico sobre el analisis de sentimiento de cambio climatico del banco
Santander
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio
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Del presente grafico se puede concluir que la presencia predominante de palabras con
connotaciones positivas en su informe ESG es un reflejo significativo de su compromiso
y enfoque proactivo hacia la sostenibilidad y la gestion del cambio climatico, que
destaca las iniciativas positivas del banco y sirve como una sefial clara a inversores,
clientes y a la sociedad — en general — del compromiso por parte de banco Santander a

crear una banca mas sostenible.

Sin embargo, es importante reconocer que la presencia de palabras con acepciones
negativas en el informe no debe interpretarse como una sefial de mala gestion por parte

del banco.

Por el contrario, estas menciones son cruciales para un informe ESG completo y
transparente. Al reconocer y recalcar los efectos devastadores del cambio climatico,
Santander demuestra su comprension de la magnitud de los desafios que enfrentamos.
Estas menciones negativas son un recordatorio de la urgencia con la que necesitamos
actuar y de la responsabilidad que tienen las instituciones financieras en mitigar estos

efectos.

Esto es coherente con nuestra hipotesis formulada al principio del trabajo. Una
preocupacion por parte de la sociedad sobre el cambio climatico se ha traducido en una
mayor preocupacion del Banco Santander. El siguiente paso sera analizar los rankings

en relacion a la sostenibilidad, lo cual se realizara en el siguiente epigrafe.

4.3.2. J.P.Morgan

Procediendo con el analisis de las palabras clave en materia de cambio climatico en el
ultimo informe disponible, para la entidad financiera americana J.P Morgan,

observamos los siguientes resultados:

Figura 16: Recuento de palabras clave en el informe del banco J.P. Morgan

sustainability environmental social governance
79 56 25 28

Fuente: elaboracion propia en Rstudio
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En este caso, el promedio de veces que aparece por pagina es de 2.02, ligeramente
superando la ratio anterior, aunque en términos absolutos, se mencionan practicamente
el mismo nimero de veces en ambos informes. Otorga importancia al hecho de que J.P
Morgan sea considerado un banco sostenible, y en este caso, sopesando
mayoritariamente la dimensién ambiental de los criterios ESG. Ello tiene como ventaja
una mayor apelacion al publico e implicacion del mismo, ya que es el aspecto mas
temido por ellos, pero esta poniendo en un segundo plano las otras dos dimensiones de
los criterios ESG, al nombrarlas la mitad de veces.

No se deberia ignorar ningtin foco del problema, y en este sentido, el banco Santander

si ofrecia una aproximacion mas integradora de los tres pilares ESG en su politica.

Para profundizar en los topicos del informe ESG del banco J.P Morgan, hemos utilizado
una vez mas la nube de palabras, ya que proporciona un andlisis extremadamente
intuitivo y visual sobre la importancia relativa de cada término empleado en el presente
informe. Para mantener la homogeneidad de la investigacion, los parametros que se han
empleado para definir qué palabra se ha de considerar relevante son iguales que los

empleados en relacion al banco Santander.

Figura 17: Nube de palabras del informe ESG del banco J.P. Morgan

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

En este caso, la prominencia de las palabras relacionadas con los riesgos y las emisiones
en el informe ESG sugiere, al igual que en el del Banco Santander, un enfoque centrado

en los desafios ambientales relacionados con la sostenibilidad.
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Consecuentemente, esto refleja un compromiso activo por parte de J.P. Morgan en
relacion la mitigacion de las emisiones de gases efecto invernadero, y el hecho de que
los riesgos aparezcan como topico frecuente, indica una evaluacion profunda de como los
factores ambientales afectan a la estabilidad financiera y rentabilidad a largo plazo,
sugiriendo la necesidad de un enfoque integrado en la gestion de riesgos ambientales a
nivel corporativo. De la misma manera, el término emisiones enfatiza las politicas
relacionadas con la reduccion de la huella de carbono, en pos de hacer la banca mas

sostenible.

En términos comparativos, que el Banco Santander y J.P Morgan tengan palabras
relacionadas con el clima como epicentro de sus enfoques, refuerza la idea de que ambos
bancos colocan un gran énfasis en los aspectos ambientales de sus criterios ESG, aunque
la diferencia en el Iéxico indica ligeras alteraciones en los enfoques especificos que
siguen. J.P Morgan parece centrarse en los riesgos y las emisiones como areas criticas
de accion, y, de hecho, la mencion de la energia sugiere, de nuevo, un reconocimiento
compartido de la importancia critica del sector energético en la transicion hacia una

economia neutra en emisiones.

De nuevo, es conveniente hacer un sentiment andlisis para ver como se ha empleado el
Iéxico en su ultimo informe de sostenibilidad, y como se compara al del banco

Santander.

Figura 18: Sentiment Analysis J.P. Morgan
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio
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Este grafico de barras denota una inclinacién hacia las emociones positivas y de
confianza, lo que en el contexto de las relaciones con los accionistas e inversores, se
puede interpretar como una respuesta contundente sobre el manejo del banco de las

finanzas sostenibles.

Este predominio de emociones positivas sugiere que el informe de sostenibilidad ha
comunicado efectivamente las medidas de la entidad financiera para abordar los temas
medioambientales, como se desprende de su mayoritaria presencia en la nube de

palabras analizada anteriormente.

Tampoco se aprecia una carga significativa de sentimiento negativo, en general, aunque,
posteriormente analizaremos la gestion del banco acotada al sentimiento relativo al
cambio climatico, para ver en qué medida se puede atribuir este sentimiento negativo al
hecho de que J.P. Morgan haya optado por recalcar los efectos devastadores del cambio
climatico, en linea con la opinion general del ptblico. En comparacion con el grafico
proporcionado para el banco Santander, se puede inferir como claramente ambos bancos
tratan de proyectar una imagen solida en términos de su compromiso con la
sostenibilidad y responsabilidad corporativa, aunque la positividad en el banco espaiiol

es mayor que la que se aprecia en esta entidad financiera americana.

Ahora, evaluaremos la tonica general del sentimiento en relacion con el cambio
climatico del propio informe, utilizando el cédigo mencionado anteriormente, el cual

devuelve el siguiente grafico:

Figura 19: Grafico sobre el analisis de sentimiento de cambio climatico del banco
J.P. Morgan
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio
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En este caso, el banco ha optado por recalcar los aspectos negativos del cambio climatico,
y lejos de significar una gestion deficiente, esta aproximacion destaca un reconocimiento
realista de los retos del cambio climatico. Centrandose en los aspectos negativos del
mismo, J.P, Morgan subraya la urgencia de abordar las consecuencias desde una
comprension de su papel como entidad financiera influyente en la mitigacion de estos
riesgos. La mayoria del sentimiento negativo del grafico anterior puede provenir de este

enfoque realista sobre los efectos sobre el planeta del cambio climatico.

Por otro lado, esta estrategia también enfatiza la responsabilidad que asume la entidad
financiera en identificar, evaluar y gestionar los riesgos climaticos, indicando una
gestion proactiva y prudente. En el largo plazo, esto puede reforzar la confianza de los
inversores y la transparencia del banco. Parece ser que J.P. Morgan ha optado por un
enfoque mas cauto, que se centra en la prevencion y adaptacion a los desafios futuros,
pero no deja de promover la sostenibilidad y la resiliencia a largo plazo en la sociedad

tan volatil en la que opera.

Volviendo a la hipoétesis, J.P. Morgan también se ha preocupado por el cambio climatico
amedida que las preocupaciones del publico general han aumentado. Esta vez, la tonica
de su actuacion sigue el mismo criterio que el del publico, recalcando los efectos

negativos del cambio climatico sobre nuestro planeta.

4.3.3. Barclays

Por ultimo, dedicaremos este epigrafe a analizar el informe de sostenibilidad del Gltimo
banco que nos ocupa: Barclays. En primer lugar, para sentar las bases sobre las que
descansara nuestro analisis, el recuento de frecuencias en materia de sostenibilidad —

utilizando el mismo programa de Rstudio — indica lo siguiente:

Figura 20: Recuento de palabras clave en el informe del banco Barclays

sustainability environmental social governance
66 10 15 14

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

44



De los tres bancos, es el que menos menciones en materia de sostenibilidad. El promedio
de veces por pagina que aparece mencionado este término es de 1.29, indicando una
menor intensidad en comparacion a los dos bancos que han sido analizados
anteriormente. De las tres dimensiones ESG, sorprende que Barclays sea el unico banco
que prime el aspecto social tanto por encima de la gobernanza como de lo ambiental.

En este caso, la estrategia que pretende seguir Barclays es el posicionamiento como un
banco que aspira a tener un impacto positivo en la sociedad, manifestando un

compromiso con los criterios sociales.

No obstante, el menor uso, en comparacion con los otros bancos, de palabras en materia
de sostenibilidad comtinmente conocidas por el publico general puede hacer que el
informe tenga menor resonancia entre los destinatarios, y no lograr conseguir el impacto

positivo para mitigar los riesgos del cambio climatico que se pretende.

En segunda instancia, para concretar cuales son los temas mas frecuentemente tratados
en el informe, hemos procedido al analisis de las palabras mas comunes a través de la
creacion de la nube de palabras. En este caso, la nube de palabras proporciona la

siguiente visualizacion, con todo, utilizando el mismo parametro que anteriormente:

Figura 21: Nube de palabras del informe ESG del banco Barclays

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Lo que mas resalta es el hecho de que la palabra que aparece con mayor tamafio,
indicando que es la mas frecuente, sea el nombre del banco. Esto sugiere que, a lo largo
del informe, se han reiterado las acciones (escritas en primera persona) que el banco ha
implementado en materia de sostenibilidad. También observamos como las palabras

ESG y clima son topicos bastantes frecuentes.
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Al igual que el Banco Santander y J.P. Morgan, el clima es un topico recurrente y facil al
que apelar para compelir al publico y conmocionarle, urgiendo a los clientes a realizar

inversiones mas conscientes con el impacto medioambiental y cambio climatico.

La prominencia de la palabra ESG subraya el compromiso del banco con la integracion
de practicas sostenibles a lo largo de sus operaciones y decisiones de inversion. Ello, en
combinacion con el resto de las palabras que aparecen en la nube, indica la inclusion de
los criterios ESG como un factor critico para el éxito en la gestion a largo plazo. La
frecuencia de la palabra transicion (topico comun en los tres bancos) destaca también el
papel que ostenta Barclays en apoyar la descarbonizacion de la economia, sefialando el
apoyo hacia iniciativas que reduzcan las emisiones de GEI y fomenten la energia

renovable.

No obstante, observamos en esta nube de palabras menos términos concretos relativos
al cambio climatico y mas generales, como los relacionados con las finanzas, los
clientes, los informes y el consejo de administracion. Como vemos, esto tendra
implicaciones en las puntuaciones al sentimiento en relaciéon con el cambio climatico

del informe ESG. El c6digo que evalta la carga positiva devuelve el siguiente grafico:
Figura 22: Grafico sobre el analisis de sentimiento de cambio climatico del banco

Barclays

Frecuencias de Sentimientos en el Informe de Barclays ESG
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio

A pesar de la preeminencia de los sentimientos positivos y esperanzadores en lo que
concierne al cambio climatico, vemos como las frecuencias son mucho menores que en
los informes del banco Santander y de J.P. Morgan. Esto concuerda con el hecho de que

en la nube de palabras no aparezcan tantas palabras relacionadas con el cambio climatico,
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sino mas genéricas y relacionadas con pautas y actividades concretas, a nivel
empresarial.

Figura 23: Sentiment Analysis Barclays
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Por ultimo, cabe mencionar sobre el analisis de sentimiento del banco anglosajon una
clara tendencia positiva en el énfasis de los sentimientos positivos en los informes de
sostenibilidad, al igual que se ha observado anteriormente. En este caso, las emociones
relativas a la anticipacion y la alegria son bastante notables, sugiriendo optimismo en
relacion a las futuras iniciativas del banco y la manera en la que abordaran la transicion

sostenible.

De los tres bancos, ha sido Barclays el que ha optado por una menor intensidad en lo que
respecta el nombrar elementos que se ven afectados por el cambio climatico, optando
por una estrategia mas corporativa y empresarial al redactar su informe ESG, que en los
siguientes apartados veremos como impacta a su posicionamiento en diversos rankings

relacionados con la sostenibilidad.

4.4. Maneras de generar impacto en el consumidor

Volviendo al sentimiento general del publico, podemos relacionar los tweets con un
mayor indice de agresividad en relacion con el aspecto ESG que traten. Una mayor
puntuacion de agresividad indica mas sensibilidad del publico sobre el tema, lo cual
puede ser utilizado por las diferentes entidades financieras para generar mas impacto en

el consumidor al tratar los efectos del cambio climatico.
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Para relacionar las tres dimensiones ESG con la agresividad, hemos incorporado una
nueva dimension en el codigo que clasificaba los topicos mas frecuentes entre la
comunidad de X en las diferentes partes del fenomeno ESG. Al contar nuestra base de
datos con una columna que clasifica los tweets en “aggressive” y “not aggressive”, en
primer lugar, hay que calcular las proporciones de agresividad, empleando el siguiente

codigo, que asegura que sumen a 100 dentro de cada categoria:

Figura 24: Codigo para calcular proporciones de tweets agresivos, segun categoria
ESG

esg_aggressiveness_counts <- data %>%
filter(!is.na(ESG)) %>%
count(ESG, aggressiveness) %>%
group_by (ESG) %>%
mutate(proportion = n / sum(n),
Tabel = scales::percent(proportion, accuracy = 1))

Fuente: elaboracion propia en Rstudio

Una vez obtenidas las proporciones, procedemos a visualizar los datos en la Figura 27

con el paquete ggplot2.
Figura 25: Proporcion de Tweets agresivos segtin categoria ESG
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Fuente: elaboracion propia en Rstudio
Logicamente, y debido a los términos y condiciones de X, la mayoria de los tweets son
no agresivos. La categoria ESG que ofrece una mayor sensibilidad (con una mayor

proporcion de tweets agresivos) es la relativa a la gobernanza, algo sorprendente,

teniendo en cuenta de que suele ser la gran olvidada.
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En esta linea, para que los bancos apelen a la sensibilidad del ptblico, podrian aumentar
las menciones a aspectos relativos de la buena gobernanza, como la igualdad salarial, la

brecha de género y la diversidad en el consejo de administracion.
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CAPITULO V: CONCLUSIONES
5. RESULTADOS DEL ANALISIS EXPLORATORIO

El presente apartado estd dedicado a extraer conclusiones financieras del analisis
exploratorio de datos que hemos realizado. Para ello, emplearé el indice de riesgos ESG
de Sustainalytics, que evaltia lamedida en la que el valor del negocio de una empresa esta
en riesgo a causa de problemas medioambientales, relacionados con la responsabilidad
social y, por ultimo, de gobierno corporativo. Sucintamente, resulta conveniente aclarar
que este indice aporta una base de datos PAI°, para apoyar a los inversores en el

cumplimiento del SFDR® de la UE.

Por ultimo, para complementar este andlisis, se estudiara la seccion de ESG de
Bloomberg de los tres bancos para ver si los resultados resultan en la misma linea que

lo analizado en Sustainalytics.

5.1. Sustainalytics

En primer lugar, veremos como el banco Santander se posiciona en este indice de
sostenibilidad, visto que es el banco que mas menciones (en términos totales) hace a
palabras claves en materia de sostenibilidad a través de una carga de sentimiento positiva

sobre la gestion de los riesgos relativos al cambio climatico.

Figura 26: Puntuaciéon ESG del banco Santander
ESG Risk Rating [ comprerENnsIVE | @
2 O 4 Medium
. Risk
Negligible Low

Ranking

Industry Group (1st = lowest risk)
Banks 269 outof 1051

Fuente: Sustainalytics (2024). Banco Santander SA. ESG Risk Rating. Recuperado de:

https://www.sustainalytics.com/esg-rating/banco-santander-sa/1008202176

5 PAI significa Principal Adverse Impact, referenciando los posibles efectos negativos en relacion con los
factores de sosteniblidad que estan relacionados con las decisiones de inversion.

¢ SFDR significa Sustainable Finance Disclosure Regulation, en otras palabras, el Reglamento sobre
Divulgacion de Finanzas Sostenibles, el cual impone a las gestoras de activos incluir los PAI en sus
decisiones de inversion.
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Figura 27: Analisis de gobernanza del banco Santander

Banco Santander SA's Management of ESG Material Risk is Strong

Weak Average Strong

Fuente: Sustainalytics (2024). Banco Santander SA. ESG Risk Rating. Recuperado de:
https://www.sustainalytics.com/esg-rating/banco-santander-sa/1008202176

Antes de extraer conclusiones, veremos como se posicionan Barclays y J.P. Morgan en
el mismo ranking, para dibujar una comparativa entre los tres bancos, recordando que,
Barclays en su gestion de riesgos ESG no enfatizaba tanto los efectos ESG, sino su
propia gestion, y que, J.P Morgan, tendia a ser una entidad financiera mas negativa a la

hora de recapitular los riesgos ESG.

Figura 28: Puntuacion ESG del banco J.P. Morgan

ESG Risk Rating [ compreHENSIVE | @
. Risk
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Ranking

Industry Group (1st = lowest risk)
Banks 824 outof 1051

Fuente: Sustainalytics (2024). JPMorgan Chase & Co. ESG Risk Rating. Recuperado de:
https.//'www.sustainalytics.com/esg-rating/jpmorgan-chase-co/1008537022
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Figura 29: Analisis de gobernanza del banco J.P. Morgan

JPMorgan Chase & Co.'s Management of ESG Material Risk is Average

Weak Average

Fuente: Sustainalytics (2024). JPMorgan Chase & Co. ESG Risk Rating.

Figura 30: Puntuacién ESG del banco Barclays
ESG Risk Rating | comPReHENSIVE | @
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Fuente: Sustainalytics (2024). Barclays PLC. ESG Risk Rating.

Figura 31: Analisis de gobernanza del banco Barclays

Barclays PLC's Management of ESG Material Risk is Strong

Weak Average Strong

Fuente: Sustainalytics (2024). Barclays PLC. ESG Risk Rating.

Volviendo a la hipotesis, una mayor preocupacion del publico si se traduce en un mayor
hincapié por parte de los bancos en materia ESG. En este caso, los tres bancos objeto de
estudio son tres bancos con un foco comercial importante en cada uno de sus paises, por
lo que lo que deben de ser posicionarse de manera muy cercana a los clientes para

atender sus preocupaciones.
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Tras el analisis realizado por Sustainalytics, el Banco Santander es el que mejor se
posiciona de las tres entidades financieras en términos de gestion de los riesgos ESG y
en riesgo global, distancidndose de J.P.Morgan en mas de 500 puestos dentro de la
industria. Esto obedece, como hemos mencionado supra, al gran desarrollo de las
politicas de sostenibilidad en Europa, encontrandose Estados Unidos extremadamente

rezagado en ese aspecto.

5.2. Bloomberg

5.2.1. ESG Score

Hemos utilizado el terminal Bloomberg para extraer el ESG Score de cada banco y poder
realizar una comparacion entre los tres. Ademas, para poder analizar su evolucion en el
tiempo, se cogeran los valores del afio 2018 con el fin de observar si la posicion de
liderazgo se ha mantenido en el tiempo o han surgido cambios sustanciales en materia
ESG.

Como se puede observar en la Figura 32, el Banco Santander tiene una puntuacion ESG
de 5.80, muy por encima de Barclays, con un 4.46 y de J.P.Morgan, con un 4.27. Es
necesario destacar que con un 4.46, Barclays ya recibe por parte de Bloomberg la etiqueta
de lider en el sector a pesar de su diferencia con Santander. Esto, permite inferir que
Santander se encuentra entre los lideres en ESG Score del sector bancario, en linea al

analisis previamente realizado con Sustainalytics.

Figura 32: ESG Score de los 3 bancos objeto de estudio
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Por ultimo, como se puede observar en la Figura 33, los datos de 2018 arrojan el mismo
ganador, situdndose ya por esas fechas el banco espafiol entre los lideres del sector. El
trabajo en mejorar el area de sostenibilidad del Banco Santander en los ltimos 6 afios
ha sido extremadamente notable, y se puede observar en la gran diferencia que es capaz
de conseguir respecto a los datos de 2018, donde los tres bancos se encuentran parejos

en puntuacion.

Figura 33: ESG Score en 2018 de los 3 bancos objeto de estudio
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Fuente: Elaboracion propia en base a lo extraido de Bloomberg

5.2.2. Meétricas ESG

En el analisis de datos y métricas financieras procedentes de la terminal de Bloomberg
también se han recopilado datos de los tres principales pilares de la sostenibilidad:
ambiental, social y gobernanza. El principal objetivo es entrar a fondo en los puntos

débiles de cada banco para identificar las areas de mejora.

En el caso de Santander, a pesar de ser el banco con un ESG Score mas alto de los tres,
en la Figura 34 podemos observar la manera tiene una puntuacion de 6.74 en
gobernanza, con tres areas por debajo de la media y una de ellas en rezagado. En esta
ultima, la remuneracion de sus ejecutivos, ha sido objeto de debate por la presidenta del
banco Ana Botin, pidiendo que se elimine la medida de limitar el bonus de los banqueros
en el 200%, medida que obliga a los bancos a incurrir en altos salarios base para seguir

siendo competitivos (Gutiérrez, 2023).
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Figura 34: Métricas ESG del Banco Santander
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Como se puede observar en la Figura 35, J.P.Morgan destaca por su gestion relativa a
los derechos de los accionistas, estando entre los lideres del sector. En 2023, el banco
solicitd feedback al 50% de sus accionistas con el fin de mejorar los derechos de los
mismos. Ademas, se sitta lider en el aspecto ambiental con un 4.59 frente a los 4.20 o

3.76 de Santander y Barclays, respectivamente.

Figura 35: Métricas ESG de J.P.Morgan

Métrica Nivel punt Ponder Puntuacién Divulgacion.. Rank de pares
» Ambiental Pilar 27.27% ) 28% Lider
» nza nible I 1 4.59 Lider

Pilar 45.45% 2.66 18% Por debajo de
I 3 Mediana

Rezagado
Sobre la med

Rezagado

Mediana

PPPPP

100% Sobre la med

Sobre la med

Mediana

Fuente:Bloomberg

Para finalizar, como se puede observar en la Figura 36, Barclays es el mejor de las tres
entidades financieras en aspectos de gobernanza segun Bloomberg, con la composicion
de la junta como nota mas alta. En este aspecto, el banco inglés destaca con un 42% de
mujeres en el érgano mas alto de decision, siendo uno de los bancos con un porcentaje
mayor en este aspecto. Como aspecto a mejorar esta el tratamiento del ambito social,

donde tiene una diferencia de mas de 3.5 puntos respecto a Santander.
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Figura 36: Métricas ESG de Barclays
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5.3.Valoracion del analisis

Bancos como Santander han sido reconocidos por su enfoque proactivo en integrar
criterios ESG en sus estrategias de riesgo y operaciones financieras, lo cual es crucial
dado el marco regulatorio europeo cada vez mas estricto en términos de sostenibilidad.
Europa ha sido pionera en incorporar la sostenibilidad en el sector financiero, con
regulaciones como la Taxonomia de la UE y el Reglamento de Divulgacion de Finanzas
Sostenibles, que obligan a las instituciones financieras a ser mas transparentes acerca de
como consideran los factores ESG en sus decisiones de inversion y riesgos asociados.
En este entorno, Santander ha destacado por su compromiso con practicas financieras
sostenibles, buscando no solo cumplir con los requisitos reglamentarios, sino también

adoptar un papel de liderazgo en la promocion de financiacion verde y sostenible.

El banco ha implementado varias iniciativas, como aumentar la financiacion de
proyectos verdes y sostenibles, ofrecer productos financieros que favorecen inversiones
responsables y mejorar la transparencia en la divulgacion de riesgos relacionados con el
clima y otros factores ESG. Este enfoque no solo ayuda a mitigar riesgos financieros a
largo plazo, sino que también permite al banco posicionar mejor su marca en un mercado
cada vez mas consciente de la sostenibilidad, lo que podria resultar en una ventaja

competitiva significativa.

En este contexto parece no haber consenso todavia en relacién a la constatar si la
implementacion de politicas de sostenibilidad (medido en el factor ESG) supone o no,
un catalizador para el aumento en la cotizacion bursatil de las acciones de las empresas

en los mercados de valores.
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Existen tres principales posiciones en este asunto en la literatura:

- Enprimer lugar, existen corrientes doctrinales de diversos académicos defienden
que la implementacion de politicas de ESG produce un impacto, sin duda,
positivo en las empresas que las llevan a cabo y que, por ende, las valoraciones

de estas son mas elevadas (Janus Henderson Investors, 2022).

- Por otro lado, otras corrientes propugnan que la correlacion entre el rating ESG
y el valor de la empresa medido por la ratio financiera EV/EBITDA es negativa
y que las politicas ESG llevadas a cabo, de hecho, perjudican la valoracion en

términos monetarios de las empresas que las llevan a cabo (Li et al., 2018).

- Finalmente, la tercera postura académica es que no existe ningin tipo de
asociacion ni correlacion — ya sea esta positiva o negativa - entre las politicas de
ESG y el valor empresarial y que, por tanto, implementar politicas sostenibles
no genera resultados ni positivos ni negativos para el rendimiento financiero de

las diversas empresas objeto de estudio(Whelan, et al., 2021).

Para finalizar el andlisis, resulta preciso mencionar que no vamos a entrar en
valoraciones financieras, mas alla de lo estudiado previamente, visto el debate
existente en la literatura académica y el propio mundo empresarial en relacion a la
existencia de una posible relacion entre las politicas de ESG, el rendimiento financiero
y el valor de las empresas en los mercados. Ademas, la regulacion en materia de
sostenibilidad aun se encuentra en un estado temprano de desarrollo, por lo que no es
facil dibujar conclusiones sobre la relacion de las métricas ESG y el rendimiento

financiero de las empresas.

6. CONCLUSIONES Y SIGUIENTES PASOS

6.1. Conclusiones y limitaciones del estudio

Alavista de este trabajo de investigacion, existen correlaciones positivas entre una mejor
gestion de riesgos ESG a través de un enfoque integrado y un mejor posicionamiento en

rankings de sostenibilidad por parte de las entidades financieras.

No obstante, a pesar de la respuesta positiva a nuestra hipdtesis en el caso de que la
gestion de riesgos ESG sea completa, el analisis se encuentra en una etapa preliminar y

convendria analizar otros rankings de sostenibilidad, ademas de otras métricas
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financieras.

En este estudio, apreciamos que el banco Santander es un claro ganador, lo que también
se debe al estado desarrollado de la regulacion de las finanzas sostenibles en la Unidn
Europea. A través del sentiment analysis hemos descubierto que ha realizado una gestion
integral de los efectos del cambio climatico, contrarrestando el sentimiento negativo del
publico con un enfoque optimista y esperanzador, centrandose en la importancia de una

buena gobernanza.

La sostenibilidad es una cuestion que esta traspasando fronteras, y ha cobrado una gran
repercusion en el publico en general, respondiendo de manera positiva a la hipotesis
reformulada, para una mayor precision. En Europa, el Banco Santander se aprovecha de
una cultura sobre sostenibilidad mas desarrollada, lo que le permite distanciarse de sus

rivales en la implementacion de politicas ESG.

Podemos afirmar que, una mayor preocupacion del publico por el cambio climatico se
traduce en una incorporacion de mas practicas de sostenibilidad, que se traduce en un
mejor posicionamiento en los rankings de sostenibilidad en el caso de que la gestion de
riesgos sea integral, traduciéndose en un mejor rendimiento financiero segiin la métrica
elegida. La revolucion sostenible si influye en los ingresos por comisiones de los bancos
escogidos, que, ademas se disputan el podio, recalcando la eleccion acertada de los

mismos.

Lo que queda claro, independientemente de la hipdtesis formulada, es que los bancos
ostentan un papel clave en la descarbonizacion de la economia y en la mitigacion de los
efectos adversos del cambio climatico, debido a la influencia y capital que poseen.
Debido a que los criterios ESG estan en estado preliminar de regulacion, y que son un
concepto extremadamente dindmico, los esfuerzos de las instituciones legislativas deben
estar dirigidos a la armonizacion de estos, para permitir la calificacion uniforme y
univoca el significado y alcance de la sostenibilidad en el ambito empresarial. Ello
requiere de cooperacion entre el sector publico y privado, que, con todo, no esta exento

de tensiones e influencias politicas.
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Podemos concluir que nos encontramos en un punto de inflexion esperanzador para el
mundo de las finanzas sostenibles, ya que, aunque no se haya superado el estricto
binomio riesgo retorno, si estamos en un marco fuertemente marcado por el compromiso
creciente de los principales actores bancarios hacia la incorporacion de practicas que
respeten y promuevan los criterios ESG. El hecho de que los tres bancos sujetos a
investigacion lideren el mercado, es un testimonio de la importancia para la
sostenibilidad empresarial y la salud y bienestar de nuestro planeta, ya que el
compromiso financiero ha de ser uno de los principales catalizadores hacia una
economia neutra en emisiones, sentando un precedente de mercado que pueda motivar

a mas bancos a seguir este ejemplo, especialmente, el del banco Santander.

Este trabajo de investigacion pretende sentar las bases para posteriores analisis en el

marco del analisis del rendimiento financiero de los bancos y las finanzas sostenibles.

No obstante, hemos de recapitular las limitaciones a las que ha estado sujeto.

El hecho de no haber podido extraer los datos de X y haber tenido que elegir una base
predeterminada de datos, sin duda, ha afectado el enfoque del trabajo. Al estar
enormemente restringidas las actividades de webscrapping para obtener datos de X, no
hemos podido centrar el andlisis de sentimientos del publico en factores ESG

directamente relacionados con el banco a tratar.

No obstante, la base de datos que ha sido utilizada si ofrece una perspectiva bastante
amplia de todas las dimensiones ESG, ademas de una cantidad significativa de tweets

que nos permite extrapolar los resultados a la poblacion, en general.

Ademas, el analisis de sentimiento tampoco percibe el tono sarcastico ni ironico, lo que
supone una evidente limitacion del mismo. No obstante, en el ambito que nos concierne,
y situdndonos en un contexto corporativo, resulta relativamente improbable que tres
grandes entidades financieras hayan optado por emplear tono humoristico al abordar un
problema que afecta a la humanidad, y que podria impactar significativamente su

rendimiento.
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6.2. Siguientes pasos

Un avance positivo en este sentido ha sido la aprobacién de Directiva de la Union
Europea que prohibe el greenwashing y el eco lavado con el que las empresas abusan
de sellos ambientales que son engafiosos, suponiendo una practica comercial desleal, y
retrocediendo en los avances de la transicion ecologica. La directiva forma parte de un

marco mas amplio de politicas, acciones y normas del Pacto Verde Europeo.

La nueva normativa entra en vigor en 2025, e impide los reclamos publicitarios
engafiosos relacionados con la sostenibilidad, que se desdobla en los siguientes pilares:
se vetan las declaraciones que no puedan ser verificadas por sistemas acreditados; se
invierte la carga de la prueba, siendo responsabilidad de la empresa el demostrar la
veracidad de sus afirmaciones; se limitan las afirmaciones infundadas sobre la
durabilidad de los productos y las practicas de obsolescencia prematura; se busca
extender la vida 1til de los productos y se enfatiza la necesidad de realizar inspecciones

y aplicar sanciones a empresas que engafien intencionadamente a los consumidores.

No obstante, cabe criticar la técnica legislativa empleada, ya que, al ser una directiva y
no un reglamento, requiere de trasposicion posterior en cada Estado Miembro, lo que
significa que, no se conseguiran resultados homogéneos, de momento. Ello es
consecuencia del estado preliminar en el que se encuentra el estado de la ciencia, y muy
posiblemente, los siguientes pasos incluiran la confeccion de un reglamento para

conseguir la armonizacion total en la Unidon Europea.

Seria interesante hacer un estudio para ver como influencian las practicas de
greenwashing en la opinion del publico, y ver como ello influencia en el rendimiento
financiero de las empresas, aunque vistas las corrientes doctrinales, puede que no todos

los académicos estén de acuerdo en la posible correlacion entre ambas variables.
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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 ttiles 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 estd 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
metodoldgicamente sea correcto, y es altamente probable que no lo sea.
Por la presente, yo, Inmaculada Diaz-Vieito Mateos, estudiante de E-3 Analytics de la
Universidad Pontificia Comillas al presentar mi Trabajo Fin de Grado titulado "
Sostenibilidad y rendimiento financiero: ;se ha superado el binomio rentabilidad-
riesgo?", declaro que he utilizado la herramienta de Inteligencia Artificial Generativa
ChatGPT u otras similares de IAG de cddigo so6lo en el contexto de las actividades
descritas a continuacion:

1. Referencias: Usado conjuntamente con otras herramientas, como Science, para

identificar referencias preliminares que luego he contrastado y validado.
2. Interpretador de cédigo: Para realizar analisis de datos preliminares.

3. Traductor: Para traducir textos de un lenguaje a otro.

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: 22 de abril de 2024

Firma: Inmaculada Diaz-Vieito Mateos
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ANEXOS

Anexo 1: Cédigo de Rstudio para realizar procesamiento de datos de X
install.packages("ggpl
ot2")
install. packages("dplyr
")
install. packages("read
1
library(ggplot2)
library(dplyr)
library(readr)
data <- read csv("The Climate Change Twitter
Dataset.csv")
ggplot(data, aes(x = sentiment)) +
geom_histogram(aes(fill = ..x..), binwidth = 0.1) +
scale_fill gradient2(low = "blue”, mid = "white", high = "red", midpoint = () +
theme _minimal() +
labs(title = "Histograma de Sentimiento Subyacente en los Tweets", x = "Sentimiento",
y = "Frecuencia")
filtered data <- data %>%
filter(stance != "neutral", gender != "undefined")
geplot(filtered data, aes(x = gender, fill = stance))
+  geom_bar(position = "dodge") +
scale fill brewer(palette = =  "Pastell") +
theme minimal() +
labs(title = "Creencias sobre el Cambio Climatico
por Género", x = "Género", y = "Frecuencia")
topics_filtered <- data %>%
filter(topic = '"undefined")
%>% count(topic, sort =
TRUE)
geplot(topics_filtered, aes(x = reorder(topic, n), y =
n)) + geom_bar(stat = "identity", fill = "lightpink")
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+ coord flip() ~+theme minimal() +labs(title =
"Trending Topics: Cambio Climatico en Twitter", x
= "Tema", y = "Frecuencia")
data$ESG <- case_ when(
data$topic  %in% c("Weather Extremes", "Seriousness of Gas Emissions”,
"Significance of Pollution Awareness Events", "Importance of Human Intervention") ~
ngn
dataStopic %in% c("Global stance”, "Impact of Resource Overconsumption”,
"Politics”,
"Ideological Positions on Global Warming") ~ "S",
data$topic == "Donald Trump versus Science"” ~ "G", TRUE ~ NA_character
)
esg_counts <- data %>%
filter(lis.na(ESG)) %> %
count(ESG) %> % mutate(proportion = n/sum(n),
label = scales: :percent(proportion))

T

ggplot(esg counts, aes(x . v = proportion, fill = ESG)) +
geom_bar(width = 1, stat = "identity") +

coord_polar("y") + scale fill brewer(palette = "Pastell") +
theme_void() geom_text(aes(label = label),

position = position_stack(vjust = 0.5)) +

labs(title = "Proporcion de Tweets filtrados en Categorias ESG")
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Anexo 2: Cédigo de Rstudio para realizar sentiment analysis

install.packages("pdftools")

install. packages("tm")

install. packages("tidytext")

install. packages("syuzhet")

install.packages("ggplot2")

install.packages("wordcloud")

install. packages("RColorBrewer")

install. packages("rlang")

install. packages("tidyverse")

install. packages("stringr")

library(pdftools)

library(tm)

library(tidytext)

library(syuzhet)

library(ggplot2)

library(wordcloud)

library(RColorBrewer)

library(rlang)

library(tidyverse)
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library(stringr)

texto <- pdf text("ESGSan.pdf")

texto_completo <- tolower(paste(texto, collapse =" "))

palabras_clave <- c("sustainability"”, "environmental”, "social", "governance”)

frecuencias <-sapply(palabras_clave, function(palabra)
stringr::str_count(texto_completo, palabra))

corpussan <- Corpus(VectorSource(texto_completo))

corpussan <- tm_map(corpussan, content_transformer(tolower))

corpussan <- tm_map(corpussan, removePunctuation)

corpussan <- tm_map(corpussan, removeNumbers)

corpussan<- tm_map(corpussan, removeWords, stopwords("english"))

corpussan <- tm_map(corpussan, stripWhitespace)

set.seed(123)

colores_pastel <- brewer.pal(8, "Pastel2")

wordcloud(words = corpussan, min.freq=15, max.words = 100, random.order = FALSE,

colors = colores_pastel)

texto_pdf <- pdf text("ESGSan.pdf") %>%
paste(collapse ="") %>%

tolower()

valores_sentimiento <- get_nrc_sentiment(texto_pdyf)

data_sentimientos <- data.frame(Emotion = names(valores_sentimiento),
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Scores = colSums(valores_sentimiento))
data_sentimientos <- filter(data_sentimientos, Scores > ()

g2<-ggplot(data_sentimientos, aes(x = reorder(Emotion, Scores), y = Scores, fill =

Emotion)) +

geom_bar(stat = "identity") +

coord flip() +

labs(title = "Analisis de Sentimiento del Texto",
x = "Emocion",
vy = "Puntuacion”) +

theme _minimal() +

scale_fill_brewer(palette = "Set3")

positive words <- c("sustainability”, "renewables", "innovation", "green", "efficient”,
"conservation”, '"restoration", "improvement", '"renewable", "growth", "leadership",
"commitment”, "development", 'positive", "enmhancement", ‘'recycling", 'clean,
"solution”, "advancement"”, "protection”, "achievement", 'progress", "investment",
"biodegradable”, "sustainable", "eco-friendly", "low-carbon”, "resilience”,
"adaptation”, "mitigation”, "forestation”, "biodiversity", "renewal”, "vitality", "purity",
"nourishment", "harmony", "balance", "revitalization", "regeneration”, "preservation”,
"replenishment", "natural”, "organic”, "energysaving”, "carbon-neutral”, "climate-

" on

positive", "environmental”, "ecological”, "geothermal")

negative words <- c("pollution”, "emissions", "waste", "loss", 'risk", 'threat",
"damage", "degradation”, "decline", "hazard", "disaster”, "extinction", "drought”,
"flood",  "overconsumption”,  "overfishing”,  "deforestation",  "desertification",
"pollutants", "toxicity", "contamination”, "gender inequality”, "melting", "eruption”,
"exploitation"”, "greenhouse", "oilspill", "plastic", "dumping", "landfill", "carbon”,

"methane”, "unregulated", "unsustainable", 'depletion"”, "extreme", "vulnerable,
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"non non

"crisis", "emergency”,

"non "non

catastrophe”, "exploitative", "neglect", "violation

"non ’

, "corruption”,

" on

"injustice", "inequality”)

count words <- function(words, text) {sapply(words, function(word) str count(text,

fixed(word)))

positive_counts <- sum(count_words(positive_words, texto_completo))
negative _counts <- sum(count_words(negative_words, texto_completo))

data <- data.frame(Sentiment = c("Positive”, "Negative"), Frequency =

c(positive_counts, negative _counts))

g<-ggplot(data, aes(x = Sentiment, y = Frequency, fill = Sentiment)) +
geom_bar(stat = "identity") +
scale fill manual(values = c("Positive" = "#BOC4DE", "Negative" = "#CD5C5C")) +
theme _minimal() +

labs(title = "Frecuencias de Sentimientos en el Informe ESG Santander”, x = "", y =

"Frecuencia") +

theme(legend.title = element blank(), legend.position = "none"
texto_jpmorgan <- pdf text("ESGJP.pdf")
texto_completo_jpmorgan <- tolower(paste(texto_jpmorgan, collapse =" "))

palabras_clave jpmorgan  <-  c("sustainability",  "environmental”,  "social”,

"governance”)

frecuencias_jpmorgan <- sapply(palabras clave jpmorgan, function(palabra)

stringr::str_count(texto_completo_jpmorgan, palabra))
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corpus_jpmorgan <- Corpus(VectorSource(texto_completo_jpmorgan))

corpus_jpmorgan <- tm_map(corpus_jpmorgan, content_transformer(tolower))

corpus_jpmorgan <- tm_map(corpus_jpmorgan, removePunctuation)

corpus_jpmorgan <- tm_map(corpus_jpmorgan, removeNumbers)

corpus_jpmorgan <- tm_map(corpus_jpmorgan, removeWords, stopwords("english"))

corpus_jpmorgan <- tm_map(corpus_jpmorgan, stripWhitespace)

set.seed(123)

colores_pastel jpmorgan <- brewer.pal(8, "Pastel2")

wordcloud(words = corpus_jpmorgan, min.freq = 15, max.words = 100, random.order

= FALSE, colors = colores_pastel jpmorgan)

texto_pdf jpmorgan <- pdf text("ESG JPMorgan.pdf") %>%

paste(collapse =" ") %>%

tolower()

valores_sentimiento jpmorgan <- get nrc_sentiment(texto pdf jpmorgan)

data_sentimientos_jpmorgan <- data.frame(Emotion =

names(valores_sentimiento jpmorgan),

Scores = colSums(valores_sentimiento_jpmorgan))

data_sentimientos _jpmorgan <- filter(data_sentimientos_jpmorgan, Scores > ()

g jpmorgan <- ggplot(data_sentimientos_jpmorgan, aes(x = reorder(Emotion, Scores),

y = Scores, fill = Emotion)) +

geom_bar(stat = "identity") +
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coord_flip() +

labs(title = "Analisis de Sentimiento del Texto ESG JP Morgan”,

x = "Emocion”,

y = "Puntuacion”) +

theme _minimal() +

scale fill brewer(palette = "Set3")

g jpmorgan

positive words <- c("sustainability”, "renewables”, "innovation", "green", "efficient”,

n
’

"conservation”, "restoration”, "improvement", "renewable", "growt "leadership",
"commitment”, "development", 'positive”, "enmhancement", 'recycling", '"clean",
"solution"”, "advancement”, "protection”, "achievement", '"progress"”, '"investment",
"biodegradable”, "sustainable"”, "eco-friendly", "low-carbon”, "resilience”,
"adaptation”, "mitigation”, "forestation”, "biodiversity", "renewal”, "vitality", "purity",
"nourishment", "harmony", "balance", "revitalization", "regeneration”, "preservation”,
"replenishment", "natural”, "organic"”, "energysaving”, "carbon-neutral”, "climate-

" on

positive”, "environmental", "ecological”, "geothermal”)

negative words <- c("pollution”, "emissions", "waste", "loss", '"risk", '"threat",
"damage", "degradation”, "decline", "hazard", "disaster”, "extinction", "drought”,
"flood",  "overconsumption”,  "overfishing",  "deforestation",  "desertification,
"pollutants", "toxicity", "contamination”, "gender inequality”, "melting", "eruption”,
"exploitation"”, "greenhouse", "oilspill", "plastic”, "dumping", "landfill", "carbon”,
"methane”, "unregulated", "unsustainable", '"depletion"”, "extreme", "vulnerable,

"non non " on "non " o "non

"crisis”, "emergency”, "catastrophe", "exploitative", "neglect”, "violation", "corruption”,

" on

"injustice", "inequality”)

count words <- function(words, text) {sapply(words, function(word) str count(text,

fixed(word)))
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positive_counts <- sum(count_words(positive_words, texto_completo))

negative_counts <- sum(count_words(negative_words, texto_completo))

data <- data.frame(Sentiment = c("Positive”, "Negative"), Frequency =

c(positive_counts, negative_counts))

g<-ggplot(data, aes(x = Sentiment, y = Frequency, fill = Sentiment)) +

geom_bar(stat = "identity") +

scale fill manual(values = c("Positive" = "#BOC4DE", "Negative" = "#CD5C5C")) +

theme _minimal() +

labs(title = "Frecuencias de Sentimientos en el Informe ESG JP.Morgan", x ="", y =

"Frecuencia") +

theme(legend.title = element blank(), legend.position = "none")

texto_barclays <- pdf text("ESGBarclays.pdf")

texto_completo_barclays <- tolower(paste(texto_barclays, collapse =""))
palabras_clave barclays <-  ¢("sustainability", "environmental", "social”,
"governance”

corpus_barclays <- Corpus(VectorSource(texto_completo_barclays))

corpus_barclays <- tm_map(corpus_barclays, content_transformer(tolower))

corpus_barclays <- tm_map(corpus_barclays, removePunctuation)

corpus_barclays <- tm_map(corpus_barclays, removeNumbers)
corpus_barclays <- tm_map(corpus_barclays, removeWords,
stopwords("english"))

corpus_barclays <- tm_map(corpus_barclays, stripWhitespace)
set.seed(123)

colores_pastel barclays <- brewer.pal(8, "Pastel2")
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wordcloud(words = corpus_barclays, minfreq = 15,
max.words= 100, random.order = FALSE, colors =

colores_pastel barclays)

texto_pdf barclays <- pdf text("ESGBarclays.pdf”) %>%
paste(collapse = " ") %>%
tolower()
valores_sentimiento barclays<-
get _nrc_sentiment(texto_pdf barclays)
data_sentimientos_barclays  <-  data.frame(Emotion =
names(valores _sentimiento_barclays),
Scores = colSums(valores _sentimiento_barclays))
data_sentimientos_barclays <-
filter(data_sentimientos _barclays, Scores > ()
g barclays <- ggplot(data_sentimientos_barclays, aes(x =
reorder(Emotion, Scores), y = Scores, fill = Emotion)) +
geom_bar(stat = "identity") +
coord_flip() +
labs(title = "Analisis de Sentimiento del Texto de Barclays",
x = "Emocion”,
y = "Puntuacion") +
theme minimal() +

scale fill brewer(palette = "Set3")

positive words <- c("sustainability”, "renewables”, "innovation", "green", "efficient”,

"conservation", 'restoration", "improvement", "renewable", "growth", "leadership",

"commitment”, "development", 'positive”, "enhancement”,

"solution”, "advancement"”, "protection”, "achievement", '"progress”,

"biodegradable”, "sustainable", "eco-friendly", "low-carbon”,

"o "7

"recycling”, "clean",

"investment",

"resilience”,

"adaptation”, "mitigation”, "forestation”, "biodiversity", "renewal”, "vitality", "purity",

nom "o orn

"nourishment", "harmony”, "balance”, "revitalization", "regeneration

"o
’

2

'preservation”,

"replenishment", "natural”, "organic", "energysaving", "carbon-neutral”, "climate-

" on

positive”, "environmental", "ecological”, "geothermal")
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negative_words <- c("pollution”, "emissions", "waste", "loss", '"risk", '"threat",
"damage", "degradation”, "decline", "hazard", "disaster", "extinction", "drought”

’

"flood",  "overconsumption”,  "overfishing",  "deforestation",  "desertification"

’

"pollutants", "toxicity", "contamination”, "gender inequality”, "melting", "eruption”

"exploitation"”, "greenhouse", "oilspill", "plastic", "dumping", "landfill", "carbon”,

"methane”, "unregulated", "unsustainable”, '"depletion"”, "extreme", "vulnerable,

" omn " on

"crisis", "emergency”,

"on

catastrophe”, "exploitative", "neglect”, "violation", "corruption”,

’

" on

"injustice", "inequality")

count words <- function(words, text) {sapply(words, function(word) str count(text,

fixed(word)))

positive_counts <- sum(count_words(positive_words, texto_completo))
negative_counts <- sum(count_words(negative_words, texto_completo))

data <- data.frame(Sentiment = c("Positive”, "Negative"), Frequency =

c(positive_counts, negative_counts))
g<-ggplot(data, aes(x = Sentiment, y = Frequency, fill = Sentiment)) +
geom_bar(stat = "identity") +
scale fill manual(values = c("Positive" = "#BOC4DE", "Negative" = "#CD5C5C")) +

theme_minimal() +

labs(title = "Frecuencias de Sentimientos en el Informe ESG Barclays”,

T

y = "Frecuencia") +
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Anexo 3:Codigo de Rstudio para realizar un indice de agresividad

esg_aggressiveness_counts <- data

%>% filter(lis.na(ESG)) %>%

count(ESG, aggressiveness)

%>% group by(ESG) %>%

mutate(proportion = n / sum(n),

label = scales::percent(proportion, accuracy = 1))

gegplot(esg aggressiveness counts, aes(x = ESG, y = proportion, fill =
aggressiveness)) +

geom_bar(stat = "identity", position = "fill") + # 'position = "fill""’

scale fill manual(values = c("aggressive" = "#b3elcd", '"not aggressive” =
"#cebdSe8")) + geom text(aes(label = label, y = cumsum(proportion) - 0.5 *
proportion),
position = position_fill(viust = 0.5), size = 3, color = "black") +
theme_minimal() +
labs(title = "Proporcion de Tweets ESG por
Agresividad", x = "Categoria ESG",
y = "Proporcion") +
scale y continuous(labels = scales::percent format()) +
theme(legend.title = element blank(),
legend.position = "right”,
plot.title = element text(size = 14, face = "bold"),
axis.title.x = element text(size = 12, face = "bold"),

axis.title.y = element _text(size = 12, face = "bold"))

77



