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1. Introduccion

1.1. Breve definicion factores e importancia actual post covid-19

En el Informe “Nuestro futuro comun” publicado en 1987, fruto de la Comisién Mundial sobre
el Medio Ambiente y el Desarrollo, se definié el desarrollo sostenible como “la satisfaccidon de
las necesidades de la generacidn presente sin comprometer la capacidad de las generaciones
futuras para satisfacer sus propias necesidades”. Hoy en dia, las empresas no buscan
exclusivamente la creacidn de valor para sus accionistas, sino también la creacion de valor a largo

plazo para todos stakeholders?® (Iranzo, 2022, p.11).

Actualmente, dentro del marco del gobierno corporativo y la ética de empresa, las empresas se
enfrentan a diferentes regulaciones y exigencias de sus stakeholders. Entre ellas se encuentra la
sostenibilidad en el dmbito de las empresas y el concepto ESG, el cual engloba tres tipos de
factores o criterios acorde con sus iniciales en inglés: Environmental, Social y Governance, que

en castellano los traduciremos como Ambiental, Social y Gobierno Corporativo.

Aunque desarrollaremos el concepto mas adelante, es necesario tener presente qué tipo de
actividades se incluyen dentro de cada factor, para tener una vision global del concepto. A pesar
de que algunos autores utilizan indistintamente los términos sostenibilidad y ESG (Diaz et al.,
2021), otros diferencian sus enfoques, reconociendo la amplitud de la sostenibilidad y la

focalizacién especifica de ESG en criterios ambientales, sociales y de gobernanza (lranzo, 2022).

De hecho, como afirma Deloitte (2021) La inversion sostenible es aquella que suma a los criterios
financieros las preocupaciones ambientales, sociales y de buen gobierno?, es decir los criterios
ESG. Asimismo, existe una conexion entre los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)
establecidos en 2015 en la denominada Agenda 2030 (lranzo, 2022) y los criterios ESG, pues
conforman el marco donde se desarrollan los mismos, estan intrinsecos en su propia esencia y
las empresas fijan sus planes de sostenibilidad para cumplir precisamente estos ODS y la Agenda

2030 (Iranzo, 2022, p.11, Garrigues, 2022).

Dentro del factor ambiental se incluyen aquellas actividades de la empresa que tienen un

impacto positivo en el medio ambiente como la gestion de residuos, emisiones y recursos
(Deloitte, 2022); dentro del social, todo lo relacionado con las condiciones de los empleados, los

derechos humanos, la seguridad, salud y todo lo relacionado con las relaciones laborales. Por

! palabra en inglés para referirnos a los diversos Grupos de Interés de la compafiia.
2Informacién extraida de https://www2.deloitte.com/es/es/blog/sostenibilidad-deloitte/2021/que-son-
criterios-esg-para-que-sirven.html



https://www2.deloitte.com/es/es/blog/sostenibilidad-deloitte/2021/que-son-criterios-esg-para-que-sirven.html
https://www2.deloitte.com/es/es/blog/sostenibilidad-deloitte/2021/que-son-criterios-esg-para-que-sirven.html

ultimo, se tratard el factor de gobierno corporativo, en el que se incluye su diversidad,

independencia, gestion o procesos (Deloitte, 2022).

Como analizaremos en profundidad, los mencionados factores ESG han adquirido cada vez mas
importancia para la sostenibilidad de las empresas derivando en que los inversores y las partes
interesadas de todo el mundo prestan cada vez mds atencion a la informacion no financiera de

las empresas sobre ESG (Tsang et al., 2023, p.17).

De hecho, como indican varias de las principales empresas espafolas como Telefénica, cuyos
factores ESG analizaremos mas adelante, /a informacidn no financiera cuenta con la misma
importancia que la financiera (Cabo, 2022)3, convirtiéndose hoy en dia en una de las principales

preocupaciones en las empresas.

A raiz de la situacion mundial posterior a la pandemia del Covid-19, la sostenibilidad y los
criterios ESG, han adquirido aun mds importancia si cabe, convirtiéndose en unos de los
principales factores en los que se fijan los inversores. Un estudio cercano al nuestro es el de Diaz
et al. (2021) que demuestra como la pandemia ha puesto a los criterios ESG en el punto de mira
de las inversiones, explicando significativamente los rendimientos de las carteras sectoriales
durante esta pandemia. Este estudio puntualiza sin embargo que el impacto del ESG y sus pilares
varia segun los sectores, que es precisamente lo que trataremos de demostrar en nuestra
investigacion. Al hablar de este tema es inevitable que surjan una serie de preguntas que
trataremos de responder a lo largo de nuestro trabajo tales como: ¢Destaca alguno de los
factores por encima del resto o tienen un enfoque mas general las empresas? ¢De qué manera

lo integran las empresas en su estrategia?

1.2. Obijetivo del trabajo

EL objetivo principal de nuestro trabajo, el cual guia nuestra investigacidn, consiste en evaluar la
integracion de factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG) en la estrategia
empresarial de empresas espafiolas de diversos sectores, utilizando un enfoque tedrico-practico.
Esto incluye el analisis de la influencia de la legislacién actual, la identificacion de practicas
representativas en distintos sectores, la evaluacion individualizada del desempefio ESG y un

anadlisis comparativo multisectorial. El objetivo ultimo serd, por tanto, proporcionar

3 Informacién extraida comunicado Telefénica. Recuperado a partir de
https://www.telefonica.com/es/sala-comunicacion/blog/la-creciente-importancia-del-esg-en-la-era-pos-

covid-19/
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recomendaciones fundamentadas para mejorar la integracion de factores ESG en estas

empresas, destacando prdcticas positivas que puedan servir como modelos a seguir.

1.3. Motivacion para realizar el trabajo

El interés de este trabajo reside en la importancia que ha adquirido los factores ESG tanto para
las empresas, como para la literatura. Nuestro analisis parte de la premisa de que las empresas
que tienen en cuenta esos factores ESG se exponen a menos riesgo y obtienen mayores

beneficios, como podemos ver en diversos trabajos (Tsang et al., 2023; Martin y Moser, 2016).

Al equiparar la importancia de la informacién no financiera y los ESG con la financiera, este
analisis se une a diversos trabajos que destacan la necesidad de incluir los criterios ESG entre los
pardmetros para invertir, debido a la importancia que ha adquirido para los inversores y los
esfuerzos invertidos por las empresas en ello (Tsang et al. ,2023; Vannoni y Ciotti, 2020). Un
estudio muy cercano es el de Diaz et al. (2021) que afirma no solo que las compafiias que mas
focalizan sus esfuerzos en los ESG tienen un mejor retorno en el SP 500, sino que también esto

varia significativamente segun el sector.

De la misma manera seguiremos la premisa del mismo estudio de Diaz et al. (2021) que afirma
que los factores Social y Enviromental actian como drivers® y catalizadores de la estrategia ESG
de las empresas. De hecho, en el propio estudio se incentiva a estudiar las relaciones de las
diversas industrias con los factores ESG, que es precisamente de lo que trata nuestro estudio.
Por tanto, demostraremos si las empresas, dependiendo del sector, ponen el foco en mejorar los
factores Social y Environmental mostrando cierta predominancia y predisposicién por ciertos
factores o si, en determinados sectores, tienen un enfoque integral donde incluyen también el

factor Governance con la misma importancia.

Por otro lado, relacionado con el Informe de Sostenibilidad analizaremos si el hecho de tener
que elaborarlo se traduce realmente en la inclusién de practicas sostenibles y en una verdadera
reduccion de sus emisiones y politicas insostenibles, pues lo normal es que se vea reflejado en
una reduccién de las emisiones de gases de efecto invernadero (Downar et al., 2021) y en una
mejora de la emisién de carbonos (Qian & Schaltegger, 2017). Para analizar la presencia de los
factores ESG en las empresas, realizaremos un conteo de palabras en los informes de

sostenibilidad de dichas empresas. Para ello, analizaremos estudios que examinan el contenido

4 Factores, indicadores o impulsores clave.



narrativo de diferentes textos a través del conteo de palabras; en concreto, seguiremos el
método mas comun de categorizacidon de palabras, conocido como “bag of words®”, con el

objetivo de medir la importancia en el texto (Loughran y Mcdonald, 2010).

Asimismo, las regulaciones actuales que obligan a las empresas a realizar informes e incluirlos
en su estrategia empresarial, también han motivado nuestro estudio, debido a la entrada en
vigor a partir de 2024 de la nueva directiva Corporate Sustainability Reporting Directive
(“CRSD”)®,. Sin embargo, algunas empresas han preferido adelantarse y comenzar a implementar
sus disposiciones de manera anticipada (Garrigues, 2022). Esta iniciativa demuestra un
compromiso proactivo por parte de estas empresas en la mejora de su imagen y consolidar

practicas sostenibles.

1.4. Metodologia

Para estructurar correctamente el trabajo de investigacién, hemos preparado un esquema sobre
la metodologia que se sigue para poder abordar correctamente el andlisis, contribuyendo asi a

la consecucion de los objetivos previamente mencionados.

~
eDelimitacidon concepto ESG
eCreciente importancia e implementacién en todas las empresas
eRevision de la literatura
J
rd L) . . . . \
eAnalisis marco regulatoria actual e implicaciones CRSD
e Criterios utilizados eleccién de empresas
eRecopilacion EINF e Informes de Sostenibilidad
J
e L . 7 4. . \
¢ Andlisis sistematico empresas seleccionadas
eAnalisis comparativo multisectorial
eSimilitudes, diferencias, benchmarking )

5> bolsa de palabras
6 Directiva sobre Informacién Corporativa en Materia de Sostenibilidad. Comisidn Europea. (2022).

Corporate  Sustainability = Reporting  Directive  (CRSD)-  2022/2464/EU. Recuperado de
https://finance.ec.europa.eu/capital-markets-union-and-financial-markets/company-reporting-and-

auditing/company-reporting/corporate-sustainability-reporting en.
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La metodologia propuesta para responder a la pregunta de investigacion se articulara
inicialmente de forma tedrica. Tras delimitar los criterios ESG y hacer una revision de la literatura,
se procederd a un analisis detallado de la reciente directiva europea 2022/2464/EU (CRSD) y la
ley 11/2018 sobre informacion no financiera, puesto que sera la base en torno a la cual las

empresas elaboraran sus informes de sostenibilidad, los cuales estudiaremos posteriormente.

A continuacién, se recopilardn datos, obteniendo informes de sostenibilidad, EINF y politicas
relacionadas con ESG de las empresas seleccionadas y se realizara un andlisis sistemdtico, dentro
de cada sector, para evaluar cdmo abordan las diferentes empresas los mismos factores ESG,
tratando de identificar su posicionamiento y desempefio ESG, destacando no sélo la importancia
que las empresas le asignan a los factores ESG, sino la manera de llevarlo a cabo. Esto se llevara
a cabo cuantificando el nimero de veces que aparecen mencionado los criterios ESG a través del
método de comun de conteo de palabras, asi como a través del analisis de las principales politicas

de las empresas en los tres criterios: social, ambiental y de gobierno corporativo.

Las 4 empresas seleccionadas, abarcan diversos sectores: lberdrola (energético), Deloitte
(consultoria y servicios financieros), Garrigues (servicios legales) y Telefénica (tecnoldgico). El
periodo que analizaremos serd 2021y 2022, con la salvedad de Deloitte, en el que analizaremos
también el Informe de 2023 para determinar si los diferentes resultados de 2021 se tratan de
una anomalia o no.

Seguidamente, se realizard un andlisis comparativo multisectorial sobre el desempefio ESG entre
las diversas empresas de los sectores, buscando puntos de conexidon y diferencias en la
conceptualizacién, con el objetivo de definir y estructurar tendencias observadas y enfoques
especificos llevados a cabo por las empresas en su estrategia empresarial, con respecto a los

factores sociales, medioambientales y de gobierno corporativo.

Finalmente, utilizando la herramienta del benchmarking, destacaremos aquellas practicas
positivas que podrian servir como modelos a seguir para el resto de las empresas para mejorar
la integracion de los factores ESG en la estrategia de las empresas, independientemente del
sector. Es decir, resaltar medidas positivas llevadas a cabo por las empresas seleccionadas, que

se puedan extrapolar al resto de sectores.

1.5. Resultados y contribucion

Debido a la ausencia de resultados analiticos y a la dimensién limitada de este trabajo, los
resultados obtenidos son puramente descriptivos, consistiendo en graficas elaboradas a partir

de los informes de sostenibilidad de cada empresa.



En total hemos examinado 9 informes de sostenibilidad, dos de cada empresa y un tercero
adicional para Deloitte ya que sus resultados de 2021 aino diferian en gran medida del resto de
empresas, por lo que hemos analizado también el de 2023 para enriquecer el andlisis. Una
comparacién entre las medias de ambos afios sugiere que las empresas cada vez dan mas
importancia a la inclusion de los criterios ESG en la estrategia empresarial: en 2021 la media de
veces que aparecen los criterios ESG en los informes de las cuatro empresas es de 488 veces,
mientras que en 2022 asciende a 684. Asimismo, es especialmente interesante cémo
dependiendo del sector, algunas empresas dan mds importancia a diversos criterios. En 2021 la
media de las veces que aparece el criterio social es de 203 veces; el ambiental, 122 y el gobierno
corporativo, 40. En 2022, dicha media aumenta a 262 veces el social, 177 el ambiental y 73 el

gobierno corporativo.

A pesar de que el criterio social es preponderante, los resultados sugieren a su vez que en
aquellos sectores donde existe un trato mas cercano al cliente y una necesidad de proyectar una
imagen de transparencia y confianza hay un enfoque mas global en los tres criterios ESG, como

desarrollaremos mas adelante.

Otra conclusion que arroja nuestro analisis es la relacién directa entre el enfoque ESG de las
empresas con el énfasis que le dan esas empresas a la consecucion de ODS especificos. Por
ejemplo, Iberdrola, al centrarse en el criterio social y en segundo lugar el ambiental, dirige mas

su estrategia hacia la consecucidon de ODS vinculados con temas sociales y ambientales.

2. Marco Conceptual

2.1. Delimitacidon concepto ESG

Antes de entrar a analizar los documentos de las empresas que expresan su compromiso ESG, es
necesario delimitar el ambito y alcance de los criterios ESG. Este paso inicial, nos permitira definir
qué dreas y actividades son importantes en cuanto a la regulacién establecida, para poder

enfocar mejor nuestro posterior analisis.

Para encontrar los origenes del término ESG, la doctora en Economia y Economista del Estado

espafiol Silvia Iranzo se remonta a 2004 a un discurso donde el secretario General de la ONU,



Koffi Annan, aludia a la necesidad de que las grandes empresas, junto a la ONU, debian integrar

estos factores en los diversos mercados (Koffi Annan, 2004).”

Algunos autores y empresas (lranzo,2022; Deloitte, 2022) prefieren conceptualizar estos factores
ESG como “dimensiones”, otorgando de esta manera mas profundidad e interconexion entre los
términos. Como indica Iranzo, se compone de tres dimensiones: la sostenibilidad ambiental, la

social y la gobernanza.

Dimensién Ambiental

Se incluyen las actividades de la empresa que contribuyen a generar un impacto positivo en el
medioambiente (Deloitte, 2022). Se deben incluir tanto aquellas actuaciones destinadas a
mitigar los efectos negativos en el medioambiente, pero a su vez es importante que las empresas

tengan una vision proactiva e incluyan medidas que realmente aporten valor y efectos positivos.

Se incluyen actividades de conservacién de aquellos recursos no renovables asi como las
destinadas a disminuir actividades humanas perjudiciales para el medio ambiente (eficiencia y
reduccion de emisiones y residuos). Existen actividades que se pueden llevar a cabo en todos los
niveles (Iranzo, 2022) desde el Estado a las mas pequefias empresas y la mayoria de los objetivos
de desarrollo sostenible de la ONU se enmarcan esta categoria, como por ejemplo el
cumplimiento de estdndares de seguridad y salud (nimero 3), una estrategia global de
sostenibilidad medioambiental, sobre diversos factores como agua (ODS numero 6), la energia

(ODS numero 7) y la biodiversidad (ODS niimeros 14 y 15) (Iberdrola, 2022, p.191).8

Dimension Social

Se incluyen todas aquellas actividades que permitan evaluar el compromiso y el impacto de una
empresa en aspectos sociales (Gonzalez, 2023). Por tanto, aqui se incluye todo lo relacionado
con los derechos humanos, las relaciones laborales, las condiciones de trabajo, la salud,

diversidad e inclusion.

A diferencia del factor medioambiental, el factor social se enfoca mds en la expansidn hacia
nuevos mercados, el fortalecimiento del compromiso de los empleados y la minimizacion de

conflictos sociales (Iranzo, 2022, p.14).

7 Informacion extraida de -Iranzo Gutiérrez, S. (2022) La sostenibilidad: aspectos conceptuales, - Revista
Consejo General de Economistas; Economia, energia y sostenibilidad n? 176. Extraido de
https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=8250417

8 Informacién extraida del informe de sostenibilidad de Iberdrola de 2022. Recuperado en
https://www.iberdrola.com/documents/20125/2931678/jga23 IA InformeSostenibilidad2022.pdf
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Tanto el factor medioambiental como el social suelen ser considerados como los principales
drivers’ a la hora de evaluar el desempefio ESG, asi como los catalizadores del pleno

reconocimiento de la inversion ESG como estrategia de inversion de éxito (Diaz et al., 2021, p.5).
Gobernanza

Esta dimensidn agrupa todo lo relacionado con el gobierno corporativo: su estructura,
composicion, procesos. Actualmente las actividades estdn mds enfocadas la gestion de los
riesgos, otorgando una responsabilidad mucho mds elevada a los consejeros de las compafdias

en la supervision y control de estos (lranzo, 2022p.14; Deloitte, 2022)

Se incluyen a su vez politicas internas, la independencia de los consejeros, el cumplimiento
normativo o la aptitud de los empleados, asi como la transparenciay la rendicidn de cuentas ante
los stakeholders (Iranzo, 2022). Como indica lberdrola (2022), juegan un papel importante los

procedimientos de decision, la estructura organizativa y los sistemas de cumplimiento.

En definitiva, los objetivos a largo plazo que deben integrar las empresas para generar valor para
sus stakeholders en lo relativo a la sostenibilidad se pueden resumir en: la reduccion del impacto
ambiental; el fomento de prdcticas laborales justas; la mejora de la transparencia y la ética

empresarial y el fortalecimiento de la relacién con los grupos de interés (Gonzalez, 2023, p.201).

2.2. Limitaciones y aspectos no incluidos en el enfoque ESG

Una vez definidos los criterios ESG, es imperativo abordar las limitaciones inherentes y clarificar
aquellos elementos o conceptos con los que no deben ser confundidos, para realizar un analisis

comparativo efectivo.

Para saber si una estrategia entra dentro de los criterios ESG debe estar alineada con los ODS,
establecidos por la ONU. Sin embargo, segun Deloitte, no son factores ESG aquellas actividades
enmarcadas Unicamente en valores de forma general (Deloitte 2022)%° Ademas, diversas
empresas como lberdrola y Garrigues fijan sus planes de sostenibilidad para cumplir los ODS y
la Agenda 2030 (Garrigues, 2022). Las acciones y declaraciones deben estar soportadas por
indices para asegurar que verdaderamente generan un impacto social, por lo que en el trabajo

comprobaremos que realmente las medidas propuestas no solo demuestren un fuerte

% Indicadores
10 Informacidn extraida de https://www2.deloitte.com/es/es/blog/sostenibilidad-deloitte/2021/que-son-
criterios-esg-para-que-sirven.html
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compromiso, sino también un enfoque proactivo y practico integrado en la cultura

organizacional.

De la misma manera se rechaza el establecer con el nombre ESG procesos que ya existen debido
a que los parametros ESG deben aunar novedad y modelo de negocio. Deloitte (2022) afirma en
cuanto a los criterios ESG la necesidad de que el enfoque sea integrado y afecte de un modo

transversal al negocio.

En lo referente a las limitaciones que tienen los criterios ESG y que nos encontraremos en el
benchmarking, cabe destacar el estudio de Gonzélez (2023, p.201). En primer lugar, los ESG estan
enfocados en empresas, dejando de lado otras entidades, como sociedades civiles o sin
personalidad juridica. Sin embargo, como veremos mds adelante la normativa afecta
exclusivamente a empresas por lo que nos centraremos solo en ellas y no supondrd un problema

real.

Por otro lado, nos enfrentaremos con un problema de medicidn y estandarizacion debido a las
diferencias en terminologias y metodologias de medicidon (Superintendencia Financiera de

Colombia, 2021, p.8).

2.3. Marco regulatorio actual e importancia nueva directiva CRSD

Debido a la situacidn actual post covid-19 y a la creciente importancia que estan adquiriendo los
factores ESG (Diaz et al. 2021, p.5), la Unién Europea ha cambiado su enfoque en torno a los
informes de sostenibilidad empresarial, tratando de modernizar y adecuar la regulacién

existente en base a unos parametros mas actuales y unos objetivos mas sostenibles.

La nueva Directiva sobre informes de sostenibilidad empresarial (CSRD), aprobada el 5 de enero
de 2023, es obligatoria para todas aquellas empresas europeas que coticen en bolsa y para las
que tengan la condicidon de “grandes” empresas, que deberdan presentar Informes que den
informacion sobre el impacto que genera su actividad, asi como informar sobre los diversos
desafios y riesgos sociales y medioambientales a los que se enfrentan (Comisién Europea, 2022).
La nueva norma modifica la Directiva 2013/34/UE, la Directiva 2004/109/CE, la Directiva
2006/43/CE y el Reglamento (UE) 537/2014 (Nieto, 2023).

De esta manera se amplia el espectro de aquellas empresas obligadas a publicar dichos informes,

en un intento de promulgar el control, la sostenibilidad y la transparencia.

11



Este cambio de rumbo tomado por la UE tiene por objeto afectar al comportamiento de los
sujetos activos, aquellas empresas que cumplan los requisitos, las cuales son destinatarios
directos de las medidas establecidas en la directiva. Sin embargo, los diferentes stakeholders *de
las empresas se ven beneficiados, también como destinatarios indirectos, pudiendo evaluar el

impacto y realizar un seguimiento de las empresas. (CRSD, 2022)

Por tanto, la directiva cuenta con un doble control: por un lado, por parte de los inversores que
se lo exigen a las empresas y, por otro lado, las propias empresas, que se ven incitadas a realizar
un mayor y mas profundo seguimiento sobre los riesgos y oportunidades derivados de cuestiones
sociales y medioambientales, y sobre el impacto de sus actividades en las personas y el
medioambiente, tratando de conseguir una mayor transparencia en ambas direcciones (Nieto,

2023).12

Asimismo, demuestra que las diversas cuestiones de sostenibilidad se han convertido en un
factor necesario de evaluar a la hora de invertir por parte de los inversores, informando no solo
de las repercusiones que generan sus acciones en el medio ambiente si no también en las
personas, exigiendo asi la llamada “doble significatividad”. Este concepto implica que, en sus
informes, las empresas deben desde ahora dar cuenta de como le afectan algunas medidas de
sostenibilidad ademas de cémo influyen sus actuaciones en el medio ambiente y en las personas,
mostrando una doble perspectiva o doble materialidad como lo califica Iberdrola (Nieto,

2023)5.

Como se indica en la propia directiva, esto ayudara no solo a los inversores, sino también a
organizaciones de la sociedad civil, consumidores y otras partes interesadas a evaluar los
resultados de las empresas en materia de sostenibilidad (CRSD Comisién Europea, 2022)%,

contribuyendo asi a la consecucidn de los objetivos marcados por el "pacto verde" europeo,
iniciativas que tratan de alcanzar la neutralidad climatica en 2050 (Consejo de la Unidn Europea,
2021). Ademas, muestra una clara disposicidn a establecer unos estandares sobre sostenibilidad
no sélo a nivel europeo, sino un intento de hacerlo a nivel global, algo que actualmente no

existia.

11 Grupos de interés

2 Informacién extraida de Avances en el reporte de sostenibilidad en 2023. Canvas Estrategias
Sostenibles. Recuperado de https://www.canvasconsultores.com/reporte-sostenibilidad/.

13 1bid

14 Corporate Sustainability Reporting Directive (CRSD)- 2022/2464/EU. Recuperado de
https://finance.ec.europa.eu/capital-markets-union-and-financial-markets/company-reporting-and-
auditing/company-reporting/corporate-sustainability-reporting en
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En la CRSD, que entrard en vigor a partir del ejercicio 2024 y afectard a los informes de
sostenibilidad del afo siguiente, se engloban medidas que aluden a los 3 factores ESG, entre las
que se incluyen, por ejemplo, el respeto de los derechos humanos, el trato de empleados, la
lucha contra la corrupcidn y el soborno, la diversidad en el consejo o diferentes medidas

medioambientales.

Atendiendo a unos criterios de tamafio y facturacion, las normas seran obligatorias para las
empresas en tres fases; es recomendable para tenerlas claras, acudir a una publicaciéon
elaborada por Garrigues (2022),*® analizando las repercusiones de la entrada en vigor de la nueva

directiva:

e A partir del 1 de enero de 2024, para grandes empresas de interés publico (mas de 500
empleados) ya sujetas a la directiva sobre informacién no financiera, que deberan
entregar sus informes en 2025. (Segun la Directiva hay unas 11.700 en la UE).

e Desde el 1 de enero de 2025, para las grandes compafiias no sujetas a la directiva sobre
informacion no financiera (méas de 250 empleados y/o una facturacidn de 40 millones de
euros y/o de 20 millones en activos totales), que deberan entregar sus informes en 2026.

e Anpartir del 1 de enero de 2026, para las pymes cotizadas y otras empresas, que deberan

entregar sus informes en 2027 (Garrigues, 2022).1¢

Mencionar que, a su vez, la CRSD afectara a la manera en la que se divulgaran estos informes,
consistiendo en un formato digital, y el uso de unos estdndares de divulgacion comunes; los EU

Sustainability Reporting Standards (Cuatrecasas, 2022).

El objetivo es el mismo al que aludiamos previamente para remarcar la importancia que han ido
adquiriendo los factores ESG: equiparar la informacién no financiera relativa a la sostenibilidad
con la informacion financiera, permitiendo el acceso a datos fiables y comparables. De hecho, se
trata de cambiar el término “informacion no financiera” por “informacion sobre sostenibilidad”

(Nieto, 2023).

5Garrigues, Se publica la Directiva sobre informacién corporativa en materia de sostenibilidad. Extraido
de https://www.garrigues.com/es ES/noticia/publica-directiva-informacion-corporativa-materia-
sostenibilidad.. Fecha de consulta: 20-12-2023

16 |bid.

17 Informacién extraida de Avances en el reporte de sostenibilidad en 2023. Canvas Estrategias
Sostenibles. Recuperado de https://www.canvasconsultores.com/reporte-sostenibilidad/.
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2.4. Cambios legislativos en materia de ESG. Diversidad contenidos EINF

Ademas de la directiva europea, es conveniente mencionar brevemente la ley 11/2018 en
materia de informacién no financiera y algunos cambios que ha experimentado el contenido del
Estado de Informacién No Financiera (“EINF”) desde 2023, amplidndose aun mas. El motivo
detras es tratar de paliar la actual falta de estandares o pardmetros normativos a los que se

someten las empresas.

Como indica Garrigues, actualmente, la mayoria de las empresas que analizaremos han
comenzado a presentar el denominado Informe de Sostenibilidad, fusionando en un tnico
documento el tradicional Informe Integrado y el Estado de Informacion No Financiera, fruto de
la nueva normativa (Garrigues, 2022). ®Previamente a la CRSD, esta ley 11/2018 ya obligaba a
las empresas a aportar, ademas de la informacidn financiera pertinente, datos no cuantitativos
como las politicas de género, politicas sociales, politicas de corrupcion, politicas de igualdad,

cuestiones medioambientales'®, y con unos criterios de tamafio muy similares a los de |a directiva

De la misma manera Cuatrecasas, otro de los principales despachos espaioles, tras analizar la
situacién actual de los EINF, indica que estamos en un punto de inflexion, donde se busca
homogeneizar los diversos estdndares a nivel internacional, tratando de conseguir una
equiparacion en la divulgacion de la informacion ESG y de la informacion financiera (Cuatrecasas,

2022)%

Como sigue Cuatrecasas (2022), el contenido del EINF se ha ampliado en 2023, debiendo las

empresas incluir informacion relativa a diversos asuntos:

e Diversos objetivos del Reglamento de Taxonomia, entre los que se incluye el agua, la
contaminacion o la biodiversidad entre otros.

e Algunas empresas, debido a la ley 7/2021 deberan incorporar a su vez un informe sobre
el impacto financiero de los riesgos asociados al cambio climatico (exposicion financiera

al cambio climatico).

18 Garrigues (2022). Informes de Sostenibilidad. Extraido de https://www.garrigues.com/es ES/sobre-
nosotros/compromiso-esg/informe-sostenibilidad

19 Ley 11/2018, de 28 de diciembre. Extraido de https://www.boe.es/eli/es/1/2018/12/28/11

20 Informacién extraida https://www.cuatrecasas.com/es/spain/mercantil/art/futuro-proximo-estados-
informacion-no-financiera
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e Implicacidn de los trabajadores.?*

Por tanto, vemos como algunas empresas, motivadas por leyes e imperativos legales, asumen
una mayor responsabilidad y estdn obligadas a presentar una extensa documentacion de
informacién no financiera relacionada con el cambio climatico y la sostenibilidad, por lo que en
nuestro analisis la cantidad y naturaleza de los documentos variaran entre ellas debido a las
diferencias en las leyes y requisitos legales aplicables. Ademas, algunas empresas, de manera
voluntaria presentan mas documentos que los requeridos legalmente, queriendo mostrar un

mayor compromiso con la sostenibilidad.

2.5. Importancia ESG para las empresas seleccionadas.

La primera empresa elegida es |berdrola. Para nuestro trabajo es fundamental analizar una
empresa energética. La empresa sabe la necesidad especial que existe en su sector de mostrarse
cada vez mas limpio y sostenible. De hecho, en la literatura, como por ejemplo en Vannoni y
Ciotti (2020), se pone de manifiesto que en este sector es especialmente importante la confianza
de los stakeholders. En su pagina corporativa, Iberdrola (2022) remarca la necesidad de
anticiparse a la transiciéon energética y son un referente en accion climatica, estando dentro del
top 5% S&P Global ESG Score. Asimismo, aseguran que mas del 88% de la financiacion es

etiquetada como ESG e introducen el concepto de dividendo social.

Por otro lado, hemos elegido a Deloitte, pues es importante saber el rumbo que estdn tomando
las big four,??ya que estas empresas actlan como un catalizador del sector, reflejando tendencias
y sirviendo como punto de referencia. Aluden en su web a “la desconexidon entre la ambicién y

el impacto” (Deloitte, 2022).

La tercera empresa elegida es Garrigues, cuyo objetivo en referencia con los criterios ESG es
erigirse como modelo de transparencia para el sector de la abogacia. Es pionero en el sector,
adaptandose antes de lo exigido por ley a la nueva regulacién? y siendo una de las empresas
europeas lideres que luchan contra el cambio climdtico (Financial Times-Statista Europe’s Climate
Leaders, 2022). Por decimoséptimo afo consecutivo, publican un informe anual sobre el impacto
del despacho en cuestiones medioambientales, sociales y de gobernanza. Ademas, los

despachos estan experimentando una fuerte presidén por parte de sus propios clientes: casi un

2 |bid.

22 Término para referirse a las cuatro empresas mas importantes del mundo en el sector de la consultoria
y auditoria: Pwc, Ey, Deloitte, KPMG.

2 Por la CRSD en concreto y la normativa mercantil espafiola vigente.

15



80% de ellos se lo exige (Confidencial, 2022), por lo que elegir una empresa del sector ha sido

interesante para el analisis.

La ultima empresa seleccionada es Telefdnica. En su informe de sostenibilidad de 2021 y 2022,
analiza especificamente los 3 factores ESG, que es precisamente lo que buscamos para nuestro
analisis. Ademas, sus politicas (bonos sociales, impacto de los empleados...) estdn en
consonancia con los objetivos de desarrollo sostenible (ODS), algo que remarcamos en su
definicion. Acorde a su pagina corporativa, su filosofia se basa en ofrecer soluciones digitales
para la transicién verde, como queda patente es su Informe Integrado de Gestién. Asimismo, en
cuanto a rankings Telefdnica se encuentra en el indice FTSE4Good (2023) asi como entre los
Europes’s Climate Laders (Financial Times, 2022), posicionandose como lideres del sector

(Telefdnica, 2022).

3. Analisis de resultados. Analisis empresa a empresa

Los criterios ESG se encuentran presentes en empresas de todos los sectores y tamafios, tanto a
nivel nacional como internacional. Se aplican a empresas publicas y privadas en diversos
mercados y sectores, desde la industria financiera y energética hasta el sector de consumo y

tecnologia (Gonzélez, 2023)*.

Esto se debe al alto grado de adopcidon que han experimentado en los ultimos afios estos
factores, no sélo por iniciativa de las empresas, sino también fruto de las regulaciones existentes

y de las exigencias de los diversos stakeholders como los accionistas o inversores.

Sin embargo, como ya hemos visto, la aplicacion del marco de referencia ESG varia
sustancialmente dependiendo del contexto, difiriendo ampliamente entre paises y sectores.
Debido a esto, previo a seleccidon de empresas debemos establecer unos criterios uniformes con
el objetivo de conseguir una muestra de empresas diversa y representativa que permita
evaluacion integral del desempefio ESG en el sector, con la posibilidad de extrapolar hallazgos

de manera eficaz.

3.1. Criterios para la seleccion de empresas

En primer lugar, atendiendo a un criterio de veracidad, calidad y transparencia, hemos

seleccionas empresas cuyos informes de sostenibilidad y demas documentos reflejen fielmente

24 La incorporacion de la responsabilidad social a los sistemas de reporte de la empresa: Marcos de
referencia, estandares y enfoques de gestion. 201. Extraido de
https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=9206794
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la realidad y de una forma auténtica, completa, claray precisa, con el objetivo de poder realizar
un analisis eficaz y que nos permita extraer conclusiones veridicas y fiables. Para ello hemos
tenido en cuenta si la empresa sigue estdndares de reporte globales, ha obtenido alguna
certificacidon independiente de sostenibilidad, o se encuentra en algin ranking de ESG y

sostenibilidad.

Otro requisito fundamental en base a la cual hemos seleccionado las empresas ha sido que sean
representativas del sector. Debido a esto cuentan gran tamafo y capacidad financiera, debido a
gue son precisamente las grandes empresas las afectadas por la nueva directiva. Para ello nos

hemos fijado en su participaciéon de mercado, indicador de la presencia y tamafio en el sector.

De la misma forma, las empresas escogidas cuentan con una amplia diversidad geografica en el
territorio nacional, para que el andlisis no se vea sesgado por las caracteristicas propias de una
ciudad o zona concreta, puesto que los enfoques pueden cambiar segun su ubicacion en el
mapa. Para medir esto, nuestras empresas cuentan con mas de 500 empleados en Espaina y por
ende tienen la consideracién de “grandes empresas” (CRSD, 2022). Es especialmente relevante
este numero de empleados porque, como hemos visto, la CRSD entrara en vigor inicialmente

para estas “grandes empresas”, a partir del 1 de enero de 2024.

A su vez, otro de los criterios que han guiado nuestra eleccién ha sido la estabilidad y buena
trayectoria en sostenibilidad, es decir, que lleven presentando, a pesar de que no fuera
necesario por ley, los informes de sostenibilidad desde hace por lo menos 2 afios, para poder
analizar la evolucién en la implementacién de los criterios ESG, asi como para ver la influencia
de las nuevas regulaciones y directivas, cuyos resultados a pesar de que se verdn reflejados a
partir de los Informes de 2024, algunas empresas se han ido adelantando. También hemos
valorado positivamente el hecho de que las empresas hayan llevado a cabo practicas
innovadoras o ejemplares, debido a que la herramienta de benchmarking consistira en aplicar

las practicas positivas que veamos a otras empresas.

3.2. Analizar presencia factores ESG en las empresas seleccionadas
Teniendo en cuenta el objetivo del trabajo, para el analisis empirico seguiremos un enfoque
cualitativo, en dos niveles, de la misma forma que en el articulo de Veronni et al. (2020). Primero

se realizard un andlisis empresa a empresa y posteriormente se realizard el benchmarking,

determinando tendencias punteras; todo ello bajo la tesis de Diaz et al. (2021) de que los

17



factores Enviromental y Social son los key drivers **de las inversiones post Covid-19 y que el

impacto de los ESG y sus pilares varia en funciéon de la industria.

En nuestro andlisis tras verificar que se cumplen los criterios, cuantificaremos el nimero de
veces que aparecen mencionado los criterios ESG por separado para posteriormente compararlo
con el informe del afio siguiente, utilizando el método de comun de conteo de palabras para
analizar la importancia en el texto (Loughran y Mcdonald, 2010, p. 6). De esta manera veremos

si ha aumentado la importancia de los criterios ESG para las empresas.

Ademas, con el objetivo de obtener un conteo menos sesgado y mas ajustado a la realidad
hemos incluido el empleo de la raiz de la palabra a la hora de localizar los términos en los
informes, con el objetivo de analizar las diferentes variantes de una misma palabra, las cuales

tienen también la misma relevancia para el estudio. (Loughran y Mcdonald, 2010, p. 11).

Por otro lado, afiadiremos politicas innovadoras para conseguir objetivos sostenibles que las
empresas han llevado a cabo con el objetivo de evaluar su compromiso y la importancia que les

dan a los factores.

A pesar de que algunos autores incluyen logaritmos ratios o vectores para determinar el “tono”
del texto (Antweiler y Frank 2004), debido a la dimensién de nuestro trabajo, nosotros nos

limitaremos al conteo de palabras en si.

3.2.1. Iberdrola

Iberdrola cumple con los criterios establecidos para este estudio: transparencia pues se
encuentra dentro de varios rankings ESG como en el top 5% S&P Global ESG Score;
representatividad, dado que su cuota de mercado alcanza el 34.5% (Economia digital, 2023);
diversidad geografica, pues cuenta con mas de mas 42.276 empleados repartidos por todo el
territorio espafiol (CNMV, 2022)%. La informacidn recopilada de Iberdrola para el estudio,
extraida de su pagina corporativa, incluye, el Informe de sostenibilidad (EINF) del ejercicio 2021

y 2022.

25 Factor clave o impulsor clave.

26 Informacién extraida de https://www.epdata.es/numero-empleados-iberdrola/d2708fd0-2882-4519-
ac6d-
3a8e2dc50e39#:~:text=Iberdrola%20tiene%20alrededor%20de%2042.276,Mercado%20de%20Valores%
20en%20Espa%C3%B1la.
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En el Informe de sostenibilidad de 2021, el cual se encuentra en espafol y tiene 295 paginas, la
palabra ESG aparece mencionada 339 veces. Desgranando los criterios, el social aparece
mencionado 271 veces; el ambiental (“environmental”), 214 y el gobierno corporativo
(“governance”),35.

En el informe de sostenibilidad de 2021, la mencidn de los criterios ESG sugiere inicialmente un
solido compromiso por parte de la empresa con los aspectos ambientales, sociales y de gobierno
corporativo. Este énfasis apunta a un enfoque hacia la sostenibilidad y la responsabilidad
corporativa. Sin embargo, al comparar estos datos con el informe del afo siguiente (2022), se
observa un aumento significativo en la frecuencia de menciones: ESG, 341; social, 431;
ambiental, 257; gobierno corporativo, 38. En el siguiente grafico podemos ver la evolucion de

los factores del afio 2021 al 2022.
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Fuente: creacion propia a partir Informes de Sostenibilidad de Iberdrola afios 2021 y 2022.

Este incremento podria indicar un progreso continuo y una intensificacion del compromiso de
la empresa con los criterios ESG, reflejando una mayor concienciacion e la integracion de
practicas sostenibles, sobre todo en el aspecto social y, en menor medida, en el medioambiental.
Dentro de este apartado destaca en el Informe de 2022, la inclusidon de diversos apartados
dentro del factor Social, entre los que destacan la proteccidn de los derechos humanos y la

participacién de los grupos de Interés.
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En cuanto a los grupos de interés, Iberdrola actualizé en este 2022 su politica de relaciones con
los stakeholders. Sus Estatutos Sociales sefialan que “la pdgina web corporativa de la Sociedad,
su presencia en las redes sociales y, en general, su estrategia de comunicacion digital,
constituyen cauces de comunicacion al servicio de la Politica de relaciones con los Grupos de
interés” (Informe de Sostenibilidad 2022). Esto va en la linea de argumentacion de varios
estudios en los que nos hemos basado, bajo la premisa mencionada en Vannoni y Ciotti (2020),
de que, en el sector energético, es especialmente importante la confianza por parte de los

stakeholders, la cual se intenta incrementar gracias a la inclusién de nuevos canales.

En cuanto a la promocidn de practicas socialmente responsables con la cadena de suministro:
Iberdrola afirma que esta nueva medida es para aumentar su compromiso con los criterios ESG:
Ambiental (Environmental), Social y Gobierno (Governance) y su extension a sus proveedores
principales se concreta en el objetivo de conseguir que, a cierre de 2022, al menos el 70 % de los
proveedores del grupo estén sujetos a unos estdandares de seguridad y salud (ODS numero 3),
una estrategia global de sostenibilidad medioambiental, sobre el agua (ODS numero 6), la
energia (ODS numero 7) y la biodiversidad (ODS numeros 14 y 15) (Informe de Sostenibilidad
Iberdrola, 2022). ¥’De esta manera Iberdrola relaciona el compromiso con los ESG con el
cumplimiento de los ODS como afirma la propia definicion de los criterios ESG (lberdrola, 2023).
El mero hecho de tener que publicar el Informe es uno de los motivos por el que se pueden ver

reducidos las emisiones de gases (Downar et al, 2021).

Asimismo, también en la linea de nuestra investigacion, dentro del apartado financiero se
incluye un nuevo subapartado relativo al cumplimiento de la legislacién normativa, el cual no
aparecia en 2021, que incluye multas y sanciones no monetarias significativas por el
incumplimiento de las leyes o normativas, donde en Espafia hay mas de 12. Mas alld de ocultarlo,
Iberdrola muestra la transparencia y compromiso con los stakeholders, con el objetivo de
evitarlo y disuadir, como indicaba la directiva CRSD con su concepto de doble significatividad, es
decir, mostrar como impactan diversas medidas y situaciones por un lado a la empresa y por

otro a las personas y el medio ambiente.

Por otro lado, un dato que muestra su compromiso con los criterios ESG es el aumento de las
operaciones y financiaciones verdes en 6.017 millones en este afio. Esta financiacién, como se

describe en el Informe, tiene su razdn de ser en el compromiso de destinar los fondos obtenidos

27 Extraido de https://www.iberdrolaenergiaespana.es/sostenibilidad/informe-sostenibilidad
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a proyectos con un impacto positivo en el medioambiente (energias renovables, la distribucion
de electricidad, la investigacion de nuevas tecnologias, mds eficientes, proyectos de movilidad)
(Informe de Sostenibilidad Iberdrola, 2022). De la misma forma y cumpliendo esa “doble
significatividad”, se compromete a comunicar a sus inversores, el retorno medioambiental que
estos proyectos han generado para que puedan conocer su grado de contribucion a la mejora
medioambiental conseguida. De esta forma no constituyen meras promesas, si no que se

respaldan con acciones concretas y resultados comprobables por los stakeholders.

Por ende, lberdrola va mas alld de los requisitos minimos al implementar politicas que
evidencian un compromiso auténtico. Adema3s, esto verifica la tesis seguida de Diaz et al. (2019)
de que los factores Sociales (en mayor medida en este caso) y los Ambientales son catalizadores

de las inversiones post Covid-19 y del compromiso de las empresas con los ESG.

Sin embargo, un punto negativo seria que, en lo relacionado con gobierno corporativo, hemos
visto poco o nada de evolucién tanto en la frecuencia de mencién como en la inclusién de nuevas
politicas. Por otro lado, a pesar de que se busca la sostenibilidad en los diversos niveles de la
cadena de suministro, como hemos visto, no se mencionan en el informe medidas internas y

especificas de cara a concienciar y formar a los empleados en practicas sostenibles.

3.2.2. Deloitte

En primer lugar, hay que mencionar que Deloitte cumple con los criterios establecidos para este
estudio: transparencia pues se encarga de elaborar anualmente el CxO Sustainability Report:
Accelerating the Green Transition' de Deloitte?® por lo que es una fuente fiable, ademas de estar
alineados con la Global Reporting Initiative para presentar de forma transparente y de acuerdo
a unos estandares sus informes; representatividad, dado que su cuota de mercado alcanza el
12.5 % mundial en el ambito de la consultoria (Deloitte, 2022); diversidad geografica, pues
cuenta con mas de 8132 profesionales en el territorio espaiol, repartidos en 22 oficinas. por
todo el territorio espafiol (Deloitte, 2019). *La informacién recopilada por Deloitte para el
estudio, extraida de su pagina corporativa, incluye el denominado Global Impact Report de 2021

y 2022.

28 Encuesta a mas de 2.000 directores generales de 24 paises para analizar la sostenibilidad.

2 Informacién extraida de Memoria de Responsabilidad Corporativa 2019. Deloitte en Espafia y en el
mundo. Extraido de https://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/es/Documents/acerca-de-
deloitte/Deloitte-en-Espana-y-en-el-Mundo-Impact-Report-2019 .pdf
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En el Global Impact Report de 2022, el cual se encuentra en inglés y tiene 94 paginas, la palabra

Ill

ESG aparece mencionada 124 veces. Desgranando los criterios, la palabra “social” aparece
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mencionado 136 veces; “environmental”, 151y “governance”, 129. A priori vemos que Deloitte
da bastante importancia a los 3 criterios, con un nimero similar de veces que aparecen los

criterios.

Debemos tener en cuenta que en el Global Impact Report de Deloitte, se analizan los tres
criterios ESG a nivel mundial, por lo que cuenta con algunas diferencias en comparacion con el
resto de los informes de Sostenibilidad, como por ejemplo que tiene un enfoque muy general
en los ODS. A pesar de esta limitacidn, es el Unico documento con el que cuenta Deloitte y es
equivalente a los Informes de Sostenibilidad, debido a que analiza de la misma manera las tres

dimensiones: social, ambiental y gobierno corporativo.

En el Global Impact Report de 2021 si que vemos que la palabra ESG aparece tan solo 12 veces;
el criterio social, 30; environmental, 26 y governance, 33. Debemos tener en cuenta que las
politicas ESG y sobre sostenibilidad de las empresas de este sector, experimentan un
crecimiento a largo plazo que ayudard a la consolidacion futura de la compaiiia y atraccion de
nuevos inversores (Deloitte, 2022). Por tanto, no debemos sorprendernos si de un afo para otro

no hay innovacién en el tema de ESG, por que suelen incluirse en planes a mds largo plazo.

Para enriquecer el andlisis hemos analizado el Global Impact Report de 2023, para ver si los
resultados tan bajos en comparacion con el afio 2022 y con el resto de las empresas analizadas
se trata de una anomalia o excepcidon y con el objetivo de ver si realmente han aumentado las

politicas innovadoras o si las han mantenido durante los afios.

En el Global Impact Report de 2023, de 115 paginas, la palabra ESG aparece mencionada 125
veces. Desgranando los criterios, la palabra “social” aparece mencionado 136 veces;

“environmental”, 152 y “governance, 129.

Vemos por tanto que los resultados obtenidos en 2023 concuerdan con los de 2022, por lo que
los de 2021 son una excepcion o anomalia y para analizar las nuevas medidas y seguir el objetivo
de nuestra investigacion, es necesario comparar el afio 2022 y el 2023, en los que si hay

suficientes datos y politicas.
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La grafica quedaria de la siguiente manera:
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Fuente: creacion propia, a partir Global Impact Report 2021, 2022 y 2023.

Algo que ha me ha llamado la atencidon en comparacién con Iberdrola es que le dan al Gobierno
Corporativo, la misma importancia que a los otros dos criterios, siendo el criterio que mas
subapartados tiene en el informe. Esto de sebe al perfil de la empresa con presencia global, asi
como al sector de la consultoria, donde es importante mantener la independencia. Como indica
Deloitte, la aplicacion de un cddigo de buen gobierno es la garantia para el crecimiento
sostenible de la empresa en el medio y largo plazo, ya que ayuda a restablecer la confianza de
los inversores, aumenta el acceso al crédito extranjero, atrae el talento y fomenta la imagen de
marca (Deloitte, 2022)%*. De la misma manera, incluyen la cita de la presidenta de la Comisidn
de Economia y Competitividad del Congreso de los diputados, Elvira Rodriguez Herrer, “los
avances en gobierno corporativo hacen a las empresas mas atractivas como negocio, mas

sostenible econdmicamente vy, por lo tanto, mas competitivas” (Deloitte, 2022)3!.

De esta forma la empresa se refiere al gobierno corporativo como un generador de valor,

siempre que se encuentre alineado con la estrategia, llegando incluso a introducir la figura del

30 Informacién extraida de Deloitte. ¢Qué es el Gobierno Corporativo? (2022). Recuperado de
https://www?2.deloitte.com/es/es/pages/governance-risk-and-compliance/articles/que-es-el-gobierno-

corporativo.html
31 |bid.
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compliance officer entre otras y planes de formacién en sostenibilidad y compliance para los

empleados.

En cuanto a la dimensidon Environmental, remarcar que Deloitte no centra principalmente sus
esfuerzos en mejor su compromiso con el medio ambiente, si no que Deloitte, como consultora,
asesora a clientes en sus viajes hacia la sostenibilidad ademas de que predica con el ejemplo a
través de acciones propias, significativas y medibles. Con el mismo objetivo, la solucion
Greenlight de Deloitte ayuda no solo a la propia empresa, si no a otras de todo tipo a evaluary

reducir su huella de carbono y sus emisiones.

En la dimensidén Social cabe remarcar el voluntariado y trabajo pro-bono de Deloitte, el cual ha
aumentado significativamente incluyendo el relacionado con la Guerra de Ucrania ya que el
objetivo detras de esto es abordar problemas sistemdticos en comunidades de todo el mundo, y
lo cual se ve reflejado en su balance, puesto que son horas de trabajo que se deben cuantificar.
Igualmente, Deloitte tienen el compromiso de invertir casi 3.000 millones en iniciativas sociales

en unos 10 afios (Deloitte, Societal Impact, 2022).

En cuanto a los grupos de interés, Deloitte afirma en su Global Impact Report de 2022 que se
compromete con ellos de manera directa e indirecta a través de distintos niveles dentro de la
organizacidn global y dentro de cada pais. Sin embargo, esta afirmacidn puede verse como un
aspecto negativo ya que es muy general y en el informe no se analiza especificamente en qué
consisten estos canales, tan solo se afirma que el cumplimiento de estos objetivos se analizard

en el Global Impact Report y que la comunicacién debe ser fluida y continua.

Otro aspecto negativo en comparacién con el resto de las empresas es la no inclusién de los ODS
en el Informe. Se hace mencidon de que se deben cumplir objetivos relacionados con ellos, pero
es preferible que las empresas especifiquen el ODS concreto que trabajan por cumplir, la manera
de hacerlo y posteriormente evaluarlo. Esto se debe al tipo de formato del Global Impact Report,
en comparacién con los Informes de Sostenibilidad del resto de empresas, aunque, como hemos
dicho, se trata de un documento equivalente con contenidos similares, pero con una visién mas

global.
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3.2.3. Garrigues

En primer lugar y como hemos hecho anteriormente, hay que mencionar que Garrigues cumple
con los criterios establecidos para este estudio: transparencia pues se encuentra dentro de
varios rankings ESG como en el de empresas europeas lideres que luchan contra el cambio
climatico (Financial Times-Statista Europe’s Climate Leaders, 2022); representatividad, dado que
es el despacho de mayor facturacidon en Espafia (Expansién, 2023); diversidad geografica, pues
cuenta con mas de 2100 trabajadores repartidos por todo el territorio espafiol (Garrigues,
2023)*, La informacidn recopilada para el estudio, extraida de su pagina corporativa, incluye, el
Informe Integrado y el Estado de Informaciéon No Financiera (EINF) de 2021 y el Informe de
Sostenibilidad de 2022, el cual fusiona los dos documentos mencionados. Como indica Garrigues
en su pagina es el primer afio que se incluyen métricas y factores clave como los cuatro pilares
del World Economic Forum (WEF) y los contenidos de la directiva europea sobre presentacion de
informacion sobre sostenibilidad (CSRD), analizada en el trabajo, que serd de aplicacion a partir
del 1 de enero de 2024, adelantandose de esta manera al cumplimiento de la nueva regulacion

mercantil y la directiva CRSD, ya que seria obligatorio a partir de 2024 (Garrigues, 2023).

En 2021, teniendo en cuenta el numero de palabras tanto en el EINF como en el Informe
Integrado, ambos en espaiiol y sumando 95 paginas, la palabra ESG aparece mencionada 73
veces. Desgranando los criterios, el social aparece mencionado 108 veces; el ambiental

(“environmental”), 46 y el gobierno corporativo (“governance”),28.

Por otro lado, en el Informe de Sostenibilidad de 2022, en espafiol y con 82 péginas, la palabra

ESG aparece mencionada 124 veces. Desgranando los criterios, el social aparece mencionado 70

III

veces; el ambiental (“environmental”), 63 y el gobierno corporativo (“governance”),51.

32 Informacién extraida de https://www.garrigues.com/es ES/sobre-

nosotros#:~:text=La%20fuerza%20de%20Garrigues%20reside,los%20problemas%20de%20sus%20client
es.
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Fuente: creacion propia a partir EINF e Informe integrado de 2021 e Informe de sostenibilidad de 2022 (equivalentes).

En el Informe se remarca el compromiso de Garrigues en contribuir a generar un entorno de
seguridad y confianza que impulse el desarrollo de las empresas en una sociedad mds justa, ética,

responsable y sostenible.

El nUmero de veces que aparecen los conceptos es indicativo de que, hasta en los sectores mas
tradicionales y sistemdticos, como los despachos de abogados, la inclusidon de politicas de

sostenibilidad y factores ESG es cada vez mas importante.

Destaca a su vez ese doble enfoque que veiamos en Deloitte: La sostenibilidad se integra en la
estrategia de Garrigues en un doble sentido: como despacho, ayudamos a nuestros clientes a
abordar los desafios y oportunidades que plantea el desarrollo sostenible; como organizacion,
desarrollamos nuestra actividad con un firme compromiso ESG (Informe de Sostenibilidad
Garrigues, 2022). Esto se deriva también del cumplimiento de la CRSD, cuyas medidas ya han

ido implementdndose.

En concreto, las novedades incluidas este afio engloban el lanzamiento de su cuarto plan de
igualdad (acorde a la nueva normativa), el fomento de politicas internas de sensibilizacion, lo
cual refleja un compromiso notablemente elevado y un enfoque proactivo para integrar practicas
sostenibles y éticas en la cultura organizacional, que es precisamente lo que se espera de las

empresas en los distintos ambitos.
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En la misma linea que el resto de las empresas analizadas, Garrigues incluye unas practicas
semejantes que parecen ser la norma general entre todas las grandes empresas. En lo referente
a lo social, Garrigues pone mucho hincapié en el compromiso con el talento femenino, ya que a
pesar de que por norma general hay mas abogadas que abogadas, se concentran en puestos con
menor sueldo y proyeccién (Gonzalez S., 2022). Ademas, impulsa también un programa Pro-

Bono y de accién social.

En lo referente a la dimensidn Ambiental, todas las oficinas de Garrigues en Europa son
energéticamente eficientes, consumiendo energia eléctrica con un origen renovable. Ademas,
en el ambito de los despachos, donde el uso extensivo de papel es comun, el 99% del papel tiene
garantia FSC o PEFC, lo que muestra de nuevo un compromiso activo, pues no tienen obligacidn

de ello y es una manera de tratar de concienciar a los empleados.

Por ultimo, en lo referente al Gobierno Corporativo, se promulga una mayor transparencia,
comunicacién y didlogo con los stakeholders a través de diferentes canales como formularios,
consultas, entrevistas, webs, redes sociales; Garrigues lo resume en su Informe de Sostenibilidad

de 2022 en tres palabras: escuchar, informar e interactuar.

|II

Vemos por tanto que a pesar de que el nimero de veces que aparece “social” es menor que el
afio pasado, se debe a la conjuncidn de los dos documentos en el nuevo Informe, fruto de la
nueva regulacién, pero no de una reduccion de las medidas. Por el contrario, el concepto
ambiental y de governance ha aumentado vy, a pesar de la pequefia diferencia cuantitativa que
hay entre las tres palabras, se muestra un equilibrio en la cobertura de los tres criterios ESG lo
que sugiere un enfoque integral. Esto se debe también a la presién que los clientes estan
ejerciendo a los despachos, con casi un 80% de ellos exigiéndoselo (El Confidencial, 2023);

presidén mucho mas pronunciada que en otros sectores, que refleja una demanda cada vez mayor

de servicios legales alineados con principios ESG.

Otro punto a destacar positivamente en los informes de Garrigues es el alineamiento de la
estrategia con los ODS, ya que su programa Pro-Bono contribuye al cumplimiento de los Objetivos
de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Agenda 2030 de las Naciones Unidas (Garrigues, 2022). En
concreto Garrigues se centrd en los ODS de crecimiento econémico y generacion de empleo para
personas vulnerables (ODS 8); salud y bienestar (ODS 3) educacion inclusiva (ODS 4); fin de la
pobreza (ODS 1) y paz, justicia e instituciones sélidas (ODS 16) (Informe de Sostenibilidad
Garrigues, 2022).

Garrigues se centra en unos ODS distintos que Iberdrola, fruto principalmente de su estrategia

empresarial y del sector en el que se enmarcan las empresas, entre otros factores.
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A pesar de que el Informe de Garrigues es muy completo, una posible drea de mejora podria ser
la relacionada con el gobierno corporativo. Se hablan de medidas muy generales y se echa en
falta informacidon mds detallada sobre la toma de decisiones y mecanismos de supervisién y
control internos, asi como propuestas especificas que se puedan extrapolar al resto del sector,
que si proponen en los apartados sobre los criterios de Social y Ambiental. Otro aspecto negativo

|33

podria ser que no aparece ningun KPI **0 indicador con respecto al cumplimiento de los ODS

para poder ver su evolucidn, algo que si utiliza Telefénica, como veremos a continuacioén.

3.2.4. Telefonica

En primer lugar, Telefénica cumple con los criterios establecidos para este estudio:
transparencia, pues es lider del sector en el dmbito de la sostenibilidad, apareciendo en varios
rankings ESG como indice FTSE4Good (2023) asi como entre los Europes’s Climate ELaders
(FInancial Times, 2022);representatividad, dado que tiene una cuota de mercado del 27.3%
(Memoria anual consolidada Telefdnica, 2022); diversidad geografica, pues cuenta con 20.947
empleados repartidos por el territorio espafiol (Onda Cero, 2023).34La informacién recopilada
para el estudio, extraida de su pagina corporativa, incluye el Informe de Gestion Consolidado de

2021y 2022.

En el Informe de Gestién Consolidado de 2021, en espafiol y con 513 paginas (el mas extenso
hasta ahora), la palabra ESG aparece mencionada 112 veces. Desgranando los criterios, el social

III

aparece mencionado 404 veces; el ambiental (“environmental”), 205 y el gobierno corporativo

(“governance”), 69.

En contraste, en el Informe de 2022, en espainol y de 562 paginas, la palabra ESG aparece
mencionada 131 veces. Desgranando los criterios, el social aparece mencionado 414 veces; el

III

ambiental (“environmental”), 238 y el gobierno corporativo (“governance”), 74. Para ver la

evolucidn hemos elaborado el siguiente gréfico:

33 Indicadores clave de desempefio.

34 Informacién extraida de https://www.ondacero.es/noticias/economia/cuantos-empleados-tiene-
telefonica-como-afectaria-ere-
plantilla_20231205656f4929d67037000193aa33.html#:~:text=E|1%20n%C3%BAmero%20de%20emplead
05%20que,en%20Espa%C3%B1a%20asciende%20a%2020.947.
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Fuente: creacion propia a partir Informe de Sostenibilidad Telefonica de 2021 y 2022.

Podemos ver de nuevo una clara prevalencia por el término social en detrimento de gobernanza,

al igual que ocurria en el sector energético.

Destaca la inclusidon de nuevos apartados con respecto al Informe de Gestidn del afio anterior.
De la misma forma que Garrigues, Telefonica, se adelanta a la fecha legal de inclusién de las
medidas de la nueva Directiva Europea sobre divulgacién de informacion empresarial sobre
sostenibilidad (CSRD) y actualizan su matriz de materialidad (Telefénica, 2022)*, para adaptarla
al marco de la ya mencionada doble significatividad o como la denomina telefénica, “doble
materialidad”. Consiste en incorporar en la estrategia asuntos de sostenibilidad en torno a una
doble perspectiva: la materialidad financiera o el Impactos en el valor de la Compaifiia y la
materialidad ambiental o social relativo a su Impactos en la sociedad y en el medioambiente
derivados de la actividad de la Compaiiia, incluidos los que afectan a los derechos humanos
(Informe de Sostenibilidad Telefénica, 2022). Ademads, teniendo en cuenta a los grupos de
interés se introduce también una tercera materialidad: la dinamica, centrandose en su evolucion

y viendo especificamente como les afectan a estos las acciones de la compaiiia.

La compaiiia destaca en estas materialidades sobre todo el criterio social y ambiental, dejando

un poco de lado el criterio de gobierno corporativo en su enfoque estratégico de la

35 Informacién extraida de Informe Sostenibilidad 2022 Telefénica. Recuperado de
https://www.telefonica.com/es/accionistas-inversores/informacion-financiera/informe-anual-integrado-

de-gestion/
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sostenibilidad, aunque si que aparecen medidas relativas a la gobernanza como por ejemplo la

formacién de los empleados en su cddigo ético y en materia de anticorrupcion.

Otras nuevas medidas que favorecen los criterios ESG incluyen la implantacion del Eco Rating en
todas sus operaciones con el objetivo de que el consumidor pueda tomar decisiones informadas
y que sus proveedores cumplan los estdndares de sequridad y salud. Se trata de un sistema de
etiquetado que mide el impacto ambiental de diferentes productos, como por ejemplo los

teléfonos moviles (Telefdnica, 2022).

Asimismo, se comprometen con el trabajo hibrido, flexible y digital y con medidas para
favorecer la conciliacién con vida familiar y laboral. Otro apartado que se incluye por primera
vez en este informe es la diversidad e inclusién, comprometiéndose en duplicar el numero de
empleados con discapacidad en el equipo para 2024 con el objetivo de enriquecer nuestra

plantilla (Informe de Sostenibilidad Telefdnica, 2022)

Por ultimo, en una empresa que maneja tantos datos e informacién sensible de clientes como
Telefdnica, se incluyen estandares y medidas para informar a los grupos de interés y sobre todo
a sus clientes de como, por qué y cudndo se recogen, utilizan, almacenan y eliminan los datos,

asi como sobre la proteccién que les brinda Telefénica.

Algo muy positivo incluido en la matriz de materialidad del informe de Telefdnica en relacion
con los ODS, que no aparece en el resto de los informes es un anadlisis medida a medida,
relaciondndolo con el ODS al que corresponda e indicando a su vez el impacto que tiene en la
sociedad y el medioambiente, asi como en el valor de la compafiia mediante un sistema
semaforo de colores. Asimismo, se incluyen KPIs para analizar el cumplimiento de estos ODS
entre los que se incluyen: paz, justicia e instituciones sélidas (ODS n216); industria renovacion e
infraestructura (ODS n29); educacion de calidad (ODS n°4), energia asequible y no contaminante
(ODS n? 7); produccion y consumo responsables (ODS n2 12), igualdad de Género (ODS n? 5),

trabajo decente y crecimiento econémico (ODS n2 8) o accién por el clima (ODS n2 13).3¢

El Informe de Telefénica es muy extenso y completo y se mencionan los tres criterios ESG en
profundidad. Sin embargo, esta excesiva longitud puede considerarse un aspecto negativo, ya

que puede dificultar a los grupos de interés focalizarse en los aspectos esenciales e importantes

36 |nformacion extraida de Informe de Sostenibilidad Telefénica 2022. Recuperado de
https://www.telefonica.com/es/accionistas-inversores/informacion-financiera/informe-anual-integrado-

de-gestion/
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de la sostenibilidad de Telefénica, pudiendo entorpecer la comprension del Informe en
detrimento de la eficacia comunicativa de Telefénica con sus grupos de interés. Asimismo,
podria ser conveniente describir los procesos internos de almacenamiento y tratamiento de

datos personales, en aras de la transparencia.

4. Analisis comparativo

4.1. Similitudes entre sectores.

Tras realizar un analisis sistematico de nuestras 4 empresas de diferentes sectores, hemos
detectado una serie de similitudes comunes a todos ellas relativas a su enfoque y compromiso
con los criterios ESG, independientemente del sector en que se encuentran, lo que muestra el
alto grado de compromiso de las empresas de todo tipo de sectores con los factores ESG (Diaz

etal., 2021)

Entre las diversas pautas compartidas por las empresas estudiadas, conviene destacar en primer
lugar, la importancia de incluir estos criterios en la estrategia y en la cultura de la empresa. De
hecho, algunas empresas no solo la incluyen, sino que van mas alla, adelantandose a las
implicaciones futuras de la CRSD, tratando de cumplir el concepto de la doble significatividad o
materialidad. En nuestro analisis, entre estas empresas “pioneras” destaca Garrigues, que como
la propia empresa subraya, integra La sostenibilidad y los criterios ESG en su estrategia respecto
a los clientes y a la propia organizacion (Garrigues, 2021). De la misma manera, Telefénica
actualiza su matriz de materialidad, incorporando a la estrategia asuntos de sostenibilidad en
torno a una doble perspectiva: la materialidad financiera y la materialidad ambiental

(Telefdnica, 2021).

Hay que destacar que la entrada en vigor de la CRSD tendra una fuerte repercusion en la
presentacion de informes de sostenibilidad futuros debido al nUmero de empresas afectadas, a
la inclusion de la doble materialidad asi como a estandarizacién de los informes con el objetivo
de adaptarse a los nuevos desafios e imponer un mayor control a las empresas para garantizar
un mayor grado de transparencia, por lo que sera interesante estudiar como se adaptan a la

misma a partir del informe de 2024.

Fruto de la CRSD y de la necesidad de mostrar una mejor imagen, concienciar y atraer inversores

(Zumente, y Bistrova, 2021) queda patente a su vez la constante evolucién e inclusién de
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nuevos temas y desafios en los Informes de sostenibilidad de las cuatro empresas, tratando
de mejorar de mejorar su desempefio en este campo afio tras afio. Se refleja de forma general
en las gréficas analizadas, puesto que hay un incremento en todos los criterios afio tras afio y de
forma especifica hemos visto como las empresas han incluido nuevas précticas y apartados en
sus informes de sostenibilidad: Iberdrola, ha fortalecido su proteccién de los derechos humanos
e incluido un apartado sobre cumplimiento de la legislacidn y sobre la participacidn de los grupos
de interés; Deloitte, ha incluido la figura del compliance officer, proveyendo planes de formacién
en dichas materias a sus empleados; Garrigues ha promovido un nuevo plan de igualdad y
fomentado politicas internas de sensibilizacion y Telefénica ha promovido nuevas medidas para

la conciliacidn de la vida familiar y aquellas destinadas a informar a los grupos de interés.

Como podemos observar a raiz del andlisis realizado, todas las empresas reflejan una
actualizacidn de los canales y formas de comunicacion con los grupos de interés, uno de los
principales objetivos de la Directiva ya que constituyen a su vez uno de los principales actores
que estan demandado a las empresas la inclusion de los criterios ESG en su estrategia y en su
actividad (El Confidencial, 2023). Esta comunicacién en todas las empresas se presenta de
manera bidireccional, mostrando un buen grado de compromiso, indicando la busqueda de una
mayor transparencia, no solo de cara al exterior si no también al interior de la organizacién, ya
que lo importante para las empresas es conseguir un enfoque integral en torno a los criterios

ESG (Deloitte, 2022).

Las empresas analizadas han puesto el foco en los diversos grupos de interés de distintas
maneras: Iberdrola, actualizé su Informe de Sostenibilidad de 2022 su politica de relaciones con
los grupos de interés, remarcando como ya hemos visto esos nuevos canales de comunicacion
“la pdgina web corporativa de la Sociedad, su presencia en las redes sociales y, en general, su
estrategia de comunicacion digital, constituyen cauces de comunicacion al servicio de la Politica

de relaciones con los Grupos de interés” (Informe de Sostenibilidad Iberdrola, 2022)

Deloitte, aunque lo hace de una forma mas genérica, afirma que se compromete con los grupos
de interés de forma directa e indirecta y en distintos niveles de la organizacién; Garrigues,
actualiza sus canales de comunicacion con los grupos de interés, incluyendo entre otros
formularios, consultas, entrevistas, paginas web y sus redes sociales; resumiendo su
comunicacién con los grupos en tres palabras: escuchar, informar e interactuar (Informe de
Sostenibilidad Garrigues, 2022). Por ultimo, Telefénica va un paso mas all3, introduciendo una

tercera materialidad: la dindmica, centrandose en la evolucidon de los grupos de interés y

32



analizando especificamente como les afectan las acciones de la companfia. Ademas, gracias al
Eco Rating, se implanta un nuevo etiquetado para informar al consumidor, algo muy importante
en una empresa que gestiona gran cantidad de informacién y datos personales (Telefénica,

2022).

Un punto en comun de las empresas son los esfuerzos por transmitir y conseguir una mayor
transparencia y accesibilidad en los informes de las empresas, lo cual se traduce en un elevado
numero de graficos y tablas, con el objetivo de que todos los datos, medidas y nuevas politicas
se representan de manera grafica y visual, para que sea facilmente comprensible por los
interesados. Ademds, en cuanto a la accesibilidad, desde nuestra experiencia personal, los
informes de las 4 empresas los hemos obtenido de su pdgina corporativa lo que muestra su facil

acceso por cualquier grupo de interés.

Por otro lado, todas estas empresas, al ser lideres de sus respectivos sectores, no se limitan solo
a cumplir con los minimos establecidos, como hemos analizado, si no que tratan de predicar con
su ejemplo, ya que el camino hacia la sostenibilidad de cara a los clientes y al publico general,
comienza con la concienciacidn dentro de la propia empresa (Deloitte, 2022). Debido a ello, las

cuatro empresas convergen en promulgar diversas practicas internas.

En este sentido, Iberdrola, debido al sector en el que se encuentra, se centra mas en la
sostenibilidad de la cadena de suministro, exigiendo a sus proveedores que estén sujetos a
diversos estandares de desarrollo sostenible. Por el contrario, Deloitte, al asesorar a clientes en
temas de sostenibilidad y criterios ESG, centra mucho el foco en la promocion de politicas
internas entre las que destacan la solucidn Greenlight y la gestidn eficiente de recursos para
reducir su huella de carbono y la de sus clientes, asi como el trabajo pro-bono y el voluntariado;
Garrigues, incorpora de igual manera numerosos programas pro-bono y de accién social y
promueve la eficiencia energética en todas sus oficinas europeas, consumiendo todas ellas
recursos renovables. Ademas, ha lanzado su cuarto plan de igualdad y fomentado politicas de
sensibilizacidn interna entre los empleados. Finalmente, Telefénica también ha implementado
numerosas politicas y medidas internas para sensibilizar a los empleados, entre las que destacan
el voluntariado y trabajo pro-bono con el objetivo de solucionar problemas en diversas
comunidades y una nueva politica de diversidad e inclusién para duplicar el nimero de

trabajadores con discapacidad combinada con medidas de conciliacidn de vida familiar y laboral.
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Por ultimo, otro punto en comun tratado por las empresas es la correspondencia de sus
objetivos estratégicos con los ODS, importante pues denota una conexion de la estrategia de la
empresa con los criterios ESG (Deloitte, 2022). Ademas, a la hora de definir los criterios ESG, ya
mencionaban la necesidad de conectarlo con los ODS (Iranzo, 2022, p.14). Mientras que Deloitte
Y Garrigues los abordan de una forma mas general, Telefénica e Iberdrola lo hacen de una
manera mucha mas especifica, incidiendo mas en aquellos relacionados con el sector en el que

operan dichas empresas, como veremos a continuacion.

4.2. Diferencias entre sectores. Criterios mas diferenciadores segun sectores

A pesar de que en las cuatro empresas existen diversas practicas, politicas y medidas similares
relativas a la dimensidon ambiental, social y de gobierno corporativo, existen a su vez diferencias
significativas en sus enfoques debido a las caracteristicas particulares de sus respectivos
sectores y las naturalezas especificas de sus actividades. Cada sector tiene unas prioridades y

desafios, lo que se refleja en el énfasis en criterios ESG especificos.

Inicialmente partiamos de la premisa de que los factores Social y Ambiental eran los principales
drivers y catalizadores de la estrategia ESG de las empresas (Diaz et al, 2019). Con el objetivo de
verificar esta afirmacién en nuestro informe, hemos recopilado el nimero total de veces que
aparecen mencionados los tres criterios ESG en nuestras 4 empresas analizadas en sus

respectivos informes de sostenibilidad del afio 2022, obteniendo el siguiente grafico:
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INFORMES DE SOSTENIBILIDAD 2022

H Social W Environmental W Governance

Governance
14%

Social
51%

Environmental
35%

Fuente: elaboracion propia a partir informes de sostenibilidad 2022 de Iberdrola, Telefénica, Deloitte y Garrigues

En computo general, vemos cémo efectivamente los criterios Ambiental, pero sobre todo el
Social, con casi un 51%, cuentan con mas peso para las empresas en su estrategia ESG, asi como
en la integracidn de la misma en la estrategia y cultura empresarial. Sin embargo, es interesante
analizar los factores dentro cada sector y el motivo detras de ello, ya que sabemos que el
enfoque de cada empresa en estos factores depende en gran medida del sector en el que se

enmarcan (Diaz et al., 2021).

Iberdrola es un claro ejemplo de sectores donde se cumple la premisa rigurosamente. Como
veiamos en nuestro andlisis, apenas cuenta con medidas relativas al gobierno corporativo en
comparacion con el factor social o ambiental. EL énfasis principal recae en el factor Ambiental,
debido a que en el sector energético existe un especial compromiso con el medioambiente y la
concienciacion con la sostenibilidad (Vannoni y Ciotti, 2020). Algunos autores destacan también
la importancia de la eficiencia energética como uno de los motivos detrds de la importancia del
factor ambiental ya que esto se refleja en una reduccion de costes y emisiones (Galarraga et al.,
2023). De la misma manera, el criterio social adquiere importancia debido a la incidencia que
tiene en diversas comunidades, derechos humanos e incluso los derechos medioambientales
(Iberdrola, 2022). Asimismo, la importancia del criterio social puede reflejar la participacién de
los diversos grupos de interés debido a la mencionada incidencia en las personas y comunidades
y a que por ende exista un doble control, por parte de la empresa y de los afectados (CRSD,

2022). Por tanto, en empresas del sector energético podemos ver una prevalencia del criterio
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ambiental seguido del social, dejando mas de lado las practicas relacionadas con el gobierno

corporativo.

Por otro lado, Deloitte cuenta con un enfoque distinto. En el sector de la consultoria el criterio
de Gobierno Corporativo adquiere la misma importancia que los factores Sociales y Ambientales
o incluso mas, pues como adelantdbamos en el andlisis es el criterio que cuenta con mas
apartados en el informe. Esto se debe a que en el ambito de la consultoria la independencia,
confianza y transparencia son requisitos fundamentales para el éxito de cualquier empresa.
Fortalecer su credibilidad e imagen de cara el publico puede ser un factor determinante a la hora
de asesor a sus clientes en su propia mejora de la sostenibilidad y de los criterios ESG (Deloitte,

2022).

Deloitte es consciente de la importancia no solo de suimagen y su credibilidad, sino también de
la de sus clientes y como ellos indican es su pagina corporativa, la aplicacion de un cédigo de
buen gobierno es la garantia para el crecimiento sostenible de la empresa en el medio y largo
plazo, ya que ayuda a restablecer la confianza de los inversores, aumenta el acceso al crédito
extranjero, atrae el talento y fomenta la imagen de marca. Asimismo, afirman que avances en
gobierno corporativo se traducen en una mayor atractividad y por ende competitividad

(Deloitte, 2022)%.

De esta forma en este sector, se concibe el gobierno corporativo como un generador de valor,
debido a la importancia de transmitir un mensaje de confianza y transparencia con el objetivo
de mantener y captar relaciones con los clientes. Por tanto, podemos ver como en el sector de
la consultoria las empresas cuentan con un enfoque global e integral en los criterios ESG y
lejos de dejar de lado el gobierno corporativo como ocurre en otros sectores, se le da una

importancia primordial siendo un activo generador de valor.

De la misma manera, Garrigues, dentro del sector de la abogacia, aborda los criterios ESG con
un enfoque integral, dando la misma importancia a los 3 factores. Esto se debe, al igual que en
Deloitte, que en sectores donde hay un trato con el cliente mds cercano y la transparencia, el
cumplimento de la regulacién y la confianza son ejes fundamentales en su actividad, es

necesario abordar los criterios ESG de manera equitativa y completa. Por tanto, a pesar de que

37 Informacidn extraida de Deloitte. ¢Qué es el Gobierno Corporativo? (2022). Recuperado de
https://www?2.deloitte.com/es/es/pages/governance-risk-and-compliance/articles/que-es-el-gobierno-
corporativo.html
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cuantitativamente en el informe hay cierta diferencia en la frecuencia de la mencién de los
factores, destacando el criterio social por encima del resto, se muestra un equilibrio en la
cobertura de los tres criterios ESG lo que sugiere un enfoque integral. Esto es causa como
veiamos anteriormente de la exigencia ejercida por el cliente en los despachos, para la inclusién

de los criterios ESG (El Confidencial, 2023).

Por ultimo, se encuentra el sector de las telecomunicaciones, en el cual hemos analizado a
Telefénica. Destaca por encima del resto de los factores el social seguido del ambiental y por
ultimo con bastante diferencia el gobierno corporativo. Vemos por tanto que este sector se
ajusta a la norma general establecida por Diaz et al. (2021). En este sector es especialmente
importante el compromiso y el impacto de una empresa en aspectos sociales (Gonzalez, 2023).
Por tanto, encontramos numerosas medidas relacionadas con los derechos humanos, la
flexibilidad laboral enfocadas a la minimizacion de conflictos sociales (lranzo, 2022), debido a
gue es importante para Telefdnica la confianza del cliente en el sector y su reputacién debido a

que es una empresa que gestiona datos personales de clientes entre otras cosas.

Podemos observar que en aquellos sectores donde existe un trato mas cercano al cliente y una
necesidad de proyectar una imagen de transparencia y confianza hay un enfoque mas global en
los tres criterios ESG dando una importancia equivalente al criterio de gobierno corporativo con

respecto al social y ambiental, puesto que se considera un generador de valor (Deloitte, 2022).

Otra diferencia muy caracteristica que arroja nuestro analisis es el enfoque selectivo por parte
de las empresas en determinados criterios ESG, el cual se halla directamente vinculado al énfasis
que le dan esas empresas a la consecucion de ODS especificos. Por ejemplo, Iberdrola, al
centrarse principalmente en el criterio social y en segundo lugar el ambiental, dirige mas su
estrategia hacia la materializacidon de ODS vinculados con temas sociales y ambientales como
por ejemplo el cumplimiento de e los proveedores estdndares de sequridad y salud (ODS numero
3), una estrategia global de sostenibilidad medioambiental, sobre el agua (ODS numero 6), la
energia (ODS numero 7) y la biodiversidad (ODS numeros 14 y 15) (Informe de Sostenibilidad
Iberdrola, 2022).

Por otro lado, Garrigues, al tener un enfoque mas integral en los tres factores, orienta sus
acciones hacia la consecucién de ODS mas diversos, que abarcan las tres dimensiones, como,

por ejemplo, el crecimiento econémico y generacion de empleo para personas vulnerables (ODS
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8); salud y bienestar (ODS 3) educacion inclusiva (ODS 4); fin de la pobreza (ODS 1) y paz, justicia

e instituciones sélidas (ODS 16) (Informe de Sostenibilidad Garrigues, 2022).

Por tanto, una de las conclusiones es la conexidn directa existente entre el enfoque ESG de las
empresas y los ODS, lo que evidencia la importancia del vinculo que debe establecerse entre la
estrategia de laempresay los criterios ESG (Deloitte, 2022) y muestra la trascendencia de alinear

su estrategia ESG con los objetivos globales y los ODS.

4.3. Benchmarking

Una vez analizadas empresas pertenecientes a diferentes sectores y habiendo concluido que
dependiendo del sector las empresas a veces ponen el relieve en destacar algunos criterios por
encima de otros dentro de los ESG, vamos a remarcar practicas positivas de las empresas
analizadas, que se pueden extrapolar a todos los sectores y que muestran un buen compromiso
y forma de mejorar el desempefio en los criterios ESG, asi como en su integracion en la estrategia

empresarial.

En primer lugar, una medida muy recomendable incluida en el informe de Telefénica es el
andlisis de cada medida llevada a cabo, relaciondandolo con el ODS al que corresponde e
indicando a su vez el impacto que causa en la sociedad y el medioambiente, asi como en el valor
de la compaiia mediante un sistema semaforo de colores. Asimismo, se incluyen KPIs para
analizar el cumplimiento de estos ODS. Es muy importante que las empresas cada vez que
realizan una accidn o politica analicen como afecta a su empresa y al medio ambiente, siguiendo
la doble materialidad (CRSD, 2022). La inclusion de KPIs es una medida de cuantificar y ver la
evolucidn en los criterios ESG, por lo que es algo que deberian incluir todas las empresas. De
esta forma, ademas, se relaciona cada medida directamente con el cumplimiento de ODS
especificos y no queda en meras promesas o afirmaciones generales. No es solo importante
relacionarlo de forma general con los ODS como hace Deloitte, sino que debe concretarse de

forma especifica y establecer indicadores para analizar la evolucién y el cumplimiento.

Por otro lado, es recomendable incluir medidas destinadas a informar, mejorar la comunicacion,
y sensibilizar no solo a los propios empleados, sino también a los participantes de la cadena
de suministro, especialmente en sectores como el energético. Una medida muy positiva llevada
cabo por Iberdrola es la innovacién y el compromiso con los ODS en la cadena de suministro: el

hecho de intentar que los proveedores estén sujetos a estandares de seguridad y a una
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estrategia global de sostenibilidad ambiental son medidas proactivas para sensibilizar y
aumentar su compromiso con los criterios ESG (lberdrola, 2022). Con este mismo objetivo de
sensibilizar a los empleados y tener un enfoque proactivo, Garrigues promueve politicas internas
de sensibilizacion entre sus empleados, puesto que el empleado es también parte de la
estrategia de sostenibilidad (UE estudio, 2023). Por lo tanto, como hemos visto es fundamental
un enfoque proactivo de cara a sensibilizar a los empleados y las cuatro empresas, aunque en
distintos dmbitos, incluyen trabajo pro-bono y voluntariado con ese mismo propdsito. Estas
medidas positivas deben extrapolarse especialmente a aquellas empresas dedicadas a asesorar

a clientes en temas de sostenibilidad como Garrigues y Deloitte.

Por ultimo, las empresas deben incluir todas aquellas medidas destinadas a mejorar y aumentar
la comunicacidén con todos los grupos de interés, para mejorar su compromiso con los criterios
ESG y debido a los nuevos requisitos establecidos por la CRSD que han entrado en vigor
progresivamente desde 2024. Entre las practicas positivas con los diversos grupos de interés
destaca el enfoque integral utilizado por Garrigues, donde existe una comunicacion bilateral y
continua a través de numerosos canales: formularios, consultas, entrevistas, pdginas web y sus
redes sociales. Telefdnica, por otro lado, se centra en la evolucidén de los grupos de interés,
analizando especificamente cdmo les afectan las acciones de la compafiia. Ademas, gracias al
Eco Rating, se implanta un nuevo método de etiquetado en sus productos para informar al
consumidor, ya que estos constituyen una parte secundaria interesada, la cual puede ejercer un
gran poder econdmico (Weiss, 2004, p.139) Por tanto es importante ampliar el abanico de
canales de comunicacion con los grupos de interés y analizar la evolucion de los mismos, con
el objetivo de que la comunicacidn sea bilateral, efectiva y continua; en palabras de Garrigues

(2022): escuchar, informar e interactuar.

5. Conclusiones

El objetivo principal del trabajo era evaluar la integracidn de los criterios ESG (social, ambiental
y de gobierno corporativo) en empresas espafiolas de distintos sectores. Contribuye a las
investigaciones y literatura existente, que afirman no solo que los pardmetros ESG son cada vez

mas relevantes en la estrategia de las empresas, si no también que el impacto ESG y sus pilares
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varia dependiendo de la industria y sector, siendo los criterios Social y Ambiental los principales

indicadores (Diez et al., 2021, Tsang et al., 2023; Martin y Moser, 2016).

Para ello, hemos cuantificado el nimero de veces que aparecen mencionado los criterios ESG en
los informes de sostenibilidad de Iberdrola, Garrigues, Deloitte y Telefénica, mediante el método
comun de conteo de palabras, asi como a través del analisis las principales politicas sociales,
ambientales y de gobierno corporativo de las empresas. Asimismo, hemos considerado las
diferentes novedades legislativas propiciadas por la entrada en vigor de la CRSD y, a la luz de los
resultados, hemos identificado practicas representativas y proporcionado recomendaciones

para mejorar la integracién ESG de las empresas a través del benchmarking.

En cédmputo general, vemos como efectivamente, los criterios Social en mayor medida, seguido
del Ambiental, cuentan con mds peso para las empresas en su estrategia ESG. Sin embargo, es
interesante resaltar cudles son los factores que destacan en cada sector y el motivo detras de

ello, puesto que el enfoque depende en gran medida del sector en el que se enmarcan.

Es cierto que la regla general en los sectores es la preponderancia del criterio social y ambiental
por encima del gobierno corporativo, como hemos comprobado en el sector energético y en el
tecnoldgico. Sin embargo, en aquellos sectores como la consultoria o la abogacia, donde hay un
trato mas cercano con el cliente y la transparencia, el cumplimento de la regulaciéon y la
confianza son ejes fundamentales en su actividad, hemos comprobado que las empresas
cuentan con un enfoque global e integral en los criterios ESG y, lejos de dejar de lado el gobierno
corporativo como ocurre en otros sectores, se le da una importancia equivalente,
considerandose un generador de valor. Esto se traduce en politicas similares a la hora de abordar

los criterios ESG, asi como ciertas diferencias en el modo e intensidad de llevarlas a cabo.

Otra contribucion significativa a la literatura existente es que el mencionado enfoque selectivo
por parte de las empresas en determinados criterios ESG, se halla directamente vinculado al
énfasis que le dan esas empresas a la consecucidn de ODS especificos. Por ejemplo, Iberdrola, al
centrarse de una manera mas intensa en el criterio social y ambiental, dirige su estrategia hacia
la consecucion de ODS vinculados con temas sociales y ambientales. Garrigues, con un enfoque

mas integral en los tres factores, orienta sus acciones hacia la consecucién de ODS mas diversos.

Una aportacidn del estudio ha consistido en analizar las implicaciones de la nueva directiva CRSD

y cémo las empresas se han ido adelantando a la inclusidn del concepto de doble materialidad:
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como afectan sus acciones y politicas a la propia compania, asi como a las personas y el medio
ambiente. Esto se ha visto reflejado en la evolucidn e inclusiéon de nuevos temas y desafios en
los Informes de sostenibilidad de las cuatro empresas, como las destinadas a mejorar la
comunicacién con los grupos de interés o la proteccion de los derechos humanos. La CRSD
tendra una fuerte repercusién en la presentacidén de los informes de sostenibilidad a partir de
2024, con el objetivo de mejorar la transparencia y obtener una mayor la estandarizacion, por

lo que serd interesante estudiar cdmo se adaptan las empresas a la misma.

Finalmente, en el proceso de benchmarking, se encontraron practicas positivas en empresas que
reflejan un compromiso sélido con los criterios ESG y su integracion en la estrategia empresarial.
Destacan medidas extrapolables a otros sectores, como la correlacién de las politicas llevadas a
cabo por las empresas con los ODS y la inclusién de indicadores para seguir la evolucion en los
criterios ESG. Por otro lado, se ha recalcado la necesidad de sensibilizar a empleados e incluir
medidas proactivas para mejorar la sostenibilidad en la cadena de suministro, asi como
implementar medidas destinadas a mejorar los canales de comunicaciéon con los grupos de

interés para garantizar una comunicacioén bilateral y efectiva.

Con respecto a las limitaciones de este estudio, cabe sefialar que debido a que el objetivo era
analizar la integracion de los factores ESG en diversos sectores de modo general, el trabajo
cuenta con algunas limitaciones. Entre ellas, que el analisis se centra solo en dos afios y en cuatro
sectores, por lo que no se puede ver una evolucién integral a largo plazo. Ademas, en el conteo
de palabras no hemos afiadido ningun logaritmo o sistema de ponderacién de términos. Con el
fin de explorar mas a fondo el analisis multisectorial de los criterios ESG, una sugerencia para
estudios adicionales podria ser aumentar el espectro de los sectores utilizados y los afios
analizados. De la misma manera seria interesante analizar la correlacion entre el desempefio

ESG y el desempeiio financiero, utilizando medidas cuantitativas e indices.
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Declaracién 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 Uutiles 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 elaboracién del Trabajo fin de Grado para generar
cddigo porque estas herramientas no son fiables en esa tarea. Aunque el cddigo funcione, no
hay garantias de que metodoldgicamente sea correcto, y es altamente probable que no lo sea.

Por la presente, yo, Alvaro Santos Cortés, estudiante de Ade y Derecho de la Universidad
Pontificia Comillas al presentar mi Trabajo Fin de Grado titulado "INTEGRACION DE LOS
FACTORES ESG EN LA ESTRATEGIA EMRPESARIAL: ANALISIS MULTISECTORIAL", declaro qgue he
utilizado la herramienta de Inteligencia Artificial Generativa ChatGPT u otras similares de IAG de
codigo solo en el contexto de las actividades descritas a continuacion:

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

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

3. Corrector de estilo literario y de lenguaje: Para mejorar la calidad lingliistica y estilistica
del texto.

4. Generador previo de diagramas de flujo y contenido: Para esbozar diagramas iniciales.

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

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

Afirmo que toda la informacién 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
violacién a esta declaracién.

Fecha: 20/03/2024

Firma: Alvaro Santos
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