SOCIEDAD

ﬂ’lﬂ w

ETICA
EMPRESA

(EENTRO

- ETICA

LY | EMPRESARIAL
los Andes




;QUE ES?

O'I SOSTENIBILIDAD

La sostenibilidad es un indicador ‘cualitativo +
cuantitativo’ aplicable a todas las instituciones de
la sociedad

La sostenibilidad es un valor de la vida social en general, no
sélo de las empresas. De este modo, incluye tanto las institu-
ciones econdmicas, como también las instituciones politicas,
la sociedad civil y ONG, entre otras. Dicho de otro modo, todas
las instituciones publicas y privadas que componen la socie-
dad pueden ser valoradas en su capacidad de agregar valor de
modo sostenible.

La sostenibilidad es un indicador que muestra en
las instituciones la incorporacién del valor del largo
plazo y de la generacién de valor mas alla de lo
meramente econémico.

La sostenibilidad se refiere a la importancia del desarrollo ins-
titucional de largo plazo, pero de un modo en que el criterio
cualitativo de desarrollo implique, ademas de la superacion de
cortoplacismo, un aporte sistematico por parte de la empresa
al desarrollo de otras instituciones y comunidades que compo-
nen el tejido social.

La sostenibilidad corporativa es un indicador

que incorpora instituciones econémicas y no
econdémicas en la valoracién del éxito empresarial.
La sostenibilidad corporativa en particular —esto es, cuando se
considera como un criterio aplicado al desarrollo de la empresa
en el largo plazo- implica una integracién sistematica de otros
actores sociales econémicos y no econémicos que afectany se
ven afectados por la misma actividad de la empresa.



La sostenibilidad corporativa es un indicador
que evidencia la creacién de capital social y
medioambiental en su relacién con stakeholders.

Este idea, que en parte nace de la teoria de Stakeholders, se
refiere, para el caso especifico de la sostenibilidad corpora-
tiva, a las relaciones de la empresa con aquellas instituciones
que se encuentran en dos dmbitos generales en los que hay
un potencial impacto positivo: el de las instituciones que bus-
can agregar valor en la sociedad civil y, por otra parte, aquellas
cuyo interés esta centrado mas bien en el cuidado de recursos
naturales. De este modo, al objetivo econdmico natural de la
empresa, que es la rentabilidad, se le agregan dos masy en el
mismo nivel de importancia: la sociedad y el medioambiente.



Como veremos a continuacién, existen diversos modelos y
teorias de sustentabilidad corporativa y, aungue ellas tienen
caracteristicas mas o menos especificas y buscan objetivos re-
lativamente distintos, todas pueden ser consideradas en base
a cuatro elementos generales:

1. Las teorias de sostenibilidad establecen una relacién sis-
tematica entre la corporacién, la sociedad y el medioam-
biente con el objetivo de lograr resultados de largo plazo.

2. En las teorias de sostenibilidad, la relacion con la socie-
dad y el medioambiente puede ser restrictiva (impide, por
ejemplo, el dafio ambiental) o innovativa (ofrece solucio-
nes rentables para la proteccién de la naturaleza).

3. La sostenibilidad se puede administrar, es decir, las poli-
ticas corporativas de sostenibilidad se ejecutan sobre la
base de indicadores objetivos y usualmente homologables
entre las distintas empresas e industrias.

4. El disefo de indicadores de sostenibilidad nace tanto del
mundo politico (con una carga ideoldgica propia de las po-
liticas publicas), como del mismo mundo corporativo (es
decir, con una aproximacién mas bien estratégica). De este
modo, y como se muestra a continuacion, es posible dis-
tinguir modelos de sostenibilidad corporativa cuando son
politicos, estratégicos o mixtos; siendo estos uUltimos aque-
llos que nacen como iniciativas publico-privadas.

Modelos politicos Modelos estratégicos Modelos mixtos
de sostentibilidad de sostentibilidad de sostentibilidad

Economia
Circular Triple Impacto
Financial

Task Force
on Climate

ONU Global

Compact Disclosure

Dow Jones
ONU ODS Sustainnability CMF Chile
Index
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Una de las aproximaciones originales al problema de la sos-
tenibilidad nace con el concepto de Economia Circular (EC);
concepto gue se estructura sobre la base de que el desarro-
llo econdmico puede ser entendido en dos propuestas dis-

tintas: el desarrollo econdmico lineal y la hipdtesis de recur-
sos limitados.

El desarrollo lineal se fundamenta sobre la idea de que la
economia puede tener un crecimiento sostenido ilimitado, y
que el bienestar social depende en gran medida de ese mis-
mo crecimiento.

La hipdtesis de los recursos limitados (teoria maltusiana) se
basa, en cambio, en el hecho de que la economia no puede te-
ner un crecimiento sostenido sobre la base de recursos finitos
de materias primas y recursos naturales”.

La reformulacion de la organizacion productiva para la supe-
racion de la economia lineal es el resultado de la iniciativa
del llamado Club de Roma que en 1968 reunié un grupo de
empresarios, politicos y cientificos invitados por Aurelio Pec-
cei, gerente de la Fiat, y Alexander King, cientifico escocés. El
Club encargé una publicacion de sus ideas al MIT y, de este
modo, se publicd en 1972 The Limits of Growth.; texto funda-
mental de la economia circular.

El objetivo del Club y la EC no es sélo una propuesta de de-



sarrollo econdmico distinta al liberalismo —-desarrollo que se
considera insostenible dados los recursos medioambien-
tales finitos-, sino también la posibilidad de reconsiderar el
modelo de progreso para Occidente de un modo tal en que
la empresa privada tenga un rol protagdnico; algo distinto a
la propuesta soviética de la época.

La economia circular nace de la propuesta del
club de Roma, publicada en 1972 bajo el titu-
lo de “The limits of economic growth”. Esta
incorpora la necesidad de introducir criterios
medioambientales y de desarrollo social en los
modelos de crecimiento econémico.

ECONOMIA CIRCULAR
MODELO ORGANIZACIONAL

La EC propone un nuevo paradigma organizacional-producti-
VO que se basa en el paso del modelo lineal de suministro-pro-
duccion-uso-desecho a un ecosistema industrial de ciclos ce-
rrados (sistema organizacional también llamado ‘closed-loop
economy’, ‘green supply chain management’, ‘cradle to crad-
le’ o ‘industrial symbiosis’).

Para lograr la transicion del modelo lineal al circular, es necesa-
rio aplicar tres objetivos generales:

1. Preservar el capital natural a través del control de stock li-
mitados y redisefar las cadenas de suministros en circui-
tos cerrados.

2. Optimizar el rendimiento de productos por medio de la ra-
lentizacién del usoy la reutilizacién de productos.

3. Limitar las externalidades negativas a través de procesos
que, aumentando la eficiencia econdmico-productiva, li-
miten el daflo medioambiental.



A partir de estos objetivos organizacionales basicos, es posible avanzar en
la implementacién de un modelo de gestidn que debe considerar 6 obje-
tivos especificos:

PROCESOS OBJETIVOS DE CALIDAD

1. Generacién de recursos productivos

Materiales Biolégicos Procesos organicos
Materiales técnicos Procesos sin emisién

2. Manufactura de materiales y partes
3. Manufactura de productos Reparacion y actualizacion

4. Comercializacion de productos y servicios Reutilizacion y reventa

6. Resultados productivos fuera de circuito Nuevo material energético

Energia Aporte a la regeneracion
Desechos

De esta manera, el proceso organizacional circular se disefia como circuitos y
subcircuitos productivos como se muestra a continuacién en el modelo de la
Fundacion Ellen MacArthur:

Mining &

Farming & Materials Manufacturing

Collection

/\* L

Biological R Mterials & Pats Mamutuhes Technical
Materials v, ‘ l Materials

Product Manvfacturer ey

e Diosphere ‘ L
Refurbish &
Retail & Service Provider Remanufaciare
} T

’E Redisiribute

Maintain

}

Collection Collection

¢al

Esergy Recovery

-*Ql_

Landill

EMF Circular Economy Mode
https:/fellenmacarthurfoundation.org



En funcién de los criterios de calidad de los procesos organiza-
cionales de la empresa, es posible identificar al menos 10 mo-
delos de negocios basados en uno 0 mas de los tres objetivos
estratégicos que se muestran a continuacién. De este modo, el
sistema organizacional circular se pone en sintonia con la es-
trategia comercial de la empresa que integra uno 0 mas tipos
de modelos de negocio en su propuesta de valor;

ESTRATEGICOS MODELO DE NEGOCIO VALOR AGREGADO

DESCONTINUACION Suspension de la fabricacién de productos innecesarios

y con rentabilidad marginal para la empresa.

EFICIENCIA DE Integracién de la funcionalidad de productos en uno
FUNCIONALIDAD MULTIFUNCIONALIDAD sélo, de modo que sea posible ofrecer soluciones con
Y FABRICACION menos productos especializados.

EDUCCION Optimizacién del uso de recursos en los procesos
productivos

Integracion de productos de segunda mano en los
REVENTA canales de venta, de modo que haya garantias del
fabricante para los nuevos duenos y usuarios.

REPARACION Redisefio de productos para que puedan ser reparados
y alcance de la funcionalidad original.

5 Reacondicionamiento de productos en malas
OPTIMIZACION DE RESTAURACION condiciones y reintegracion en los canales de
LA USABILIDAD comercializacién de segunda mano.
FUNCIONALIDAD Integracién productos caducos o en malas condiciones
SECUNDARIA como stock de partes y repuestos.

Aprovechamiento de productos caducos o en malas

REUTILIZACION condiciones para nuevas funcionalidades distintas de
las originales.

Reduccién de productos a materias primas con
estandares de calidad similares o inferiores.
ISUMO Uso de productos caducos o en malas condiciones
ENERGETICO como material para la generacion de energia.

REINTEGRACION EN

EL PROCESO
PRODUCTIVO
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DIMENSIONES

Otro importante modelo de sostenibilidad corporativa nace
desde la Naciones Unidas. Especificamente, en 1983 la comi-
sién presidida por la antigua primer ministro de Noruega, Gro
Harlem Brundtland desarrollé un plan de trabajo para formu-
lar una idea de crecimiento econémico alternativa a las politi-
ca liberales de Reagan y Thatcher. Este proyecto derivé en la
creacion de la World Comission for the Environment and De-
velopment. En 1987 la Comisién de Brundtland publicé un
documento base de la propuesta de desarrollo titulado ‘Our
Common Future’. En este, se planteaban las dimensiones o ele-
mentos esenciales y no negociables de la llamada economia
sostenible como se muestran a continuacion:

OBJETIVOS INDICADORES

SUSTENTABILIDAD Resguardo de la ECOLOGICAL Huella medioambiental para

CALIDAD DE VIDA

EQUIDAD

PARTICIPACION

sustentabilidad ecolégica FOOTPRINT la sustentabilidad ecolégica

en el largo plazo. que describe objetivamente la
actividad humana en relacién
ala capacidad de
regeneracion de la tierra.

Satisfaccion de las iNDICA DE indice que se utiliza como

necesidades DESARROLLO un listado de

humanas basicas. HUMANO caracteristicas objetivas de
una buena calidad de vida.

Promocién de la equidad INDICE El indice para la

intra e intergeneracional GINI comprension de las
desigualdades intra y
intergeneracionales

Promocién de la participacion y la Indicador de energias para el

satisfaccion de las aspiraciones de desarrollo sostenible de la ONU

la mejora en el estandar de vida que entrega informacién de

(calidad de vida) aportes renovables en funcion
de las demandas asociadas a la
calidad de vida.



ONU:
GLOBAL IMPACT

De modo adicional, la ONU promovié mas adelante en 1999 el
Pacto Global (GC) o Pacto Mundial de las Naciones Unidas. Este
proyecto fue lanzado en cooperacién con el Foro de Davos, y
en sus comienzos conté con la participacion de 9000 institu-
ciones firmantes de 170 paises. El GC es, por tanto, la iniciativa
de responsabilidad social corporativa mas grande del mundo.
En particular, el proyecto busca promover para la empresa 10
principios universales en las dreas de derechos humanos, tra-
bajo, medioambiente y corrupcion.

1. Las empresas deben apoyar y respetar dentro de su
ambito de influencia la proteccién de los derechos humanos

fundamentales reconocidos internacionalmente.
DERECHOS

HUMANOS 2. Las empresas deben asegurarse de que sus socios y

colaboradores no sean cémplices en la vulneracién de los
Derechos Humanos.

3. Las empresas deben apoyar la libertad de afiliacion y el
reconocimiento efectivo del derecho a la negociacion
colectiva.

4. Las empresas deben apoyar la eliminacion de toda forma
DERECHOS de trabajo forzoso o realizado bajo coaccién.

ALl 5. Las empresas deben apoyar la erradicacion del trabajo

infantil.

6. Las empresas deben apoyar la abolicion de las practicas
de discriminacién en el empleo y la ocupacién.

7. Las empresas deberan mantener un enfoque preventivo
que favorezca el medio ambiente.

MEDIOAMBIENTE 8. Las empresas deben fomentar I_a; |n|<:|at|v§s que
promuevan una mayor responsabilidad ambiental.

9. Las empresas deben favorecer el desarrollo y la difusion
de las tecnologias respetuosas con el medio ambiente.

CORRUPCION 10. Las empresas deben trabajar contra la corrupcién en
todas sus formas, incluidas extorcion y soborno.
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ONU
0DS

En 2015 la ONU lanzé la llamada Agenda 2030 y los Objetivos
de Desarrollo Sostenible (ODS). Los ODS ofrecen de modo mas
particular algunos indicadores de sostenibilidad social que
pueden ser considerados por las empresas (aunque no exclu-
sivamente por ellas) y abordan problemas globales como la
pobreza, el trabajo y otros a lo que las corporaciones pueden
ayudar a solucionar por medio de su propia actividad produc-
tivay comercial.

Los ODS contemplan 17 dmbitos especificos de desarrollo,
no todos los cuales se relacionan directamente con el mun-
do corporativo:

@ OBJETIV:.:S SostenisLe

1 FIN
DELAPOBREZA

13 sgglglnﬂllm

4

IGUALDAD AGUALIMPIA

2 HAMBRE 3 SALUD EDUCACION L
YBIENESTAR DEGENERO Y SANEAMIENTO

CERD

(((
w

DECALIDAD

CIUDADES Y PRODUCCION
COMUNIDADES Y CONSUMO
RESPONSABLES

alids | CO

TRABAJO DECENTE 9 INDUSTRIA, 1 REDUCCIONDELAS
Y CRECIMIENTO INNOVACIONE DESIGUALDADES
ECONOMICO INFRAESTRUCTURA

o

13 ™ 15 = 16 !z usnon 17 Mmasspaen
SUBMARINA DEECOSSTEAS EINSTITUCIONES LR
SOLIDAS 5
OBJETIVL:S
DE DESARROLLO
SOSTENIBLE
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Otro modelo de sostenibilidad corporativa relevante es el lla-
mado Triple Impacto. En 1994, John Elkington acufé este con-
cepto de Triple Bottom Line como una forma de reformular las
propuestas de la Comision Brundtlan, que en su opinién no ha-
cian particular énfasis en la actividad corporativa y en la impor-
tancia del crecimiento de los negocios y la industria.

Basado en los resultados de una encuesta realizada a exper-
tos internacionales en RSE y Desarrollo Sustentable, Elking-
ton propuso la necesidad de incluir de manera equilibrada
el problema medioambiental en la estrategia de la empre-
sa. De este modo, la necesidad de mantener e incrementar
la utilidad de la empresa, podria ser pensada no sélo como
una cuestién aislada, sino en sintonia con el aporte social y la
conservacion del medioambiente.

Asi, la estrategia corporativa deberia ser desarrollada y valo-
rada como un ‘win-win-win’ o como 3P: ‘People, Planet, and
Profits’. Para esto, Elkington propone que la empresa replan-
tee sus objetivos estratégicos en base a 7 criterios:

Antiguo Nuevo
Paradigma Paradigma
Mercados Competencia Compliance

. Valores Blandos (Soft) Duros

. Transparencia Cerrada Abierta

. Ciclos de vida de la tecnologia  Producto Funcion

. Asociatividad Simbiosis Subversion

. Tiempo Amplio Largo

. Gobierno Corporativo Exclusivo Inclusivo



Asi, la propuesta de Triple Impacto busca no sélo resguardar
el crecimiento econdémico, sino mas bien integrarlo en un
proceso de creacidn de capital medioambiental y capital so-
cial. Para ello, el mismo Elkington propone un esquema de
analisis de la actividad corporativa que llama ‘Economia de
Crisalidas’.

TRIPLE BOTTOM LINE
ESTRATEGIA DE CRISALIDAS

Para Elkington la sustentabilidad global puede emerger a tra-
vés de un intensa metamorfosis tecnolégica, econdmica, social
y politica. De este modo, el gran riesgo tanto para la sostenibi-
lidad, como también para la creacién y distribucion de riqueza,
se encuentra en la potencial destruccién de valor medioam-
biental y social; siendo en éste Ultimo particularmente grave
por el aumento de las brechas sociales (desigualdad).

Para comprender qué empresas son mas sdlidas en materia
de sostenibilidad, se propone un modelo de andlisis de crisa-
lidas en el que se identifican corporaciones langostas, orugas,
mariposas o abejas.

Ahora, para categorizar empresas y valorarlas en materia de

sostenibilidad, es necesario hacer un analisis extensivo basado

en 6 aspectos esenciales:
1. Modelo de negocios basado en un modelo de crecimien-
to en base a innovacion.

. Principios corporativos sustentados en la ética.

. Manejo sustentable de recursos naturales.

. Sociabilidad a través de asociatividad simbidtica.

. Creacién de capital medioambiental, humano, social,
institucional y cultural.

. Moderar el impacto negativo de corporaciones oruga en
la cadena de proveedores.

ON WD

o0



Las mejores empresas -las empresas abeja- seran, naturalmen-
te, aquellas que cumplan con estos seis criterios y puedan ad-
ministrar un set de

BAJO IMPACTO ALTO IMPACTO

COORPORACIONES

REGENERATIVAS mariposa abeja

(retornos crecientes)

COORPORACIONES
DEGENERATIVAS
(retornos decrecientes)

langosta

Elkington, J., 2013
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Quizas la politica de evaluacion de sostenibilidad mas valorada
hoy en dia es la del ESG. Esta nace en 2002 por iniciativa de
Chris Yates-Smith, consultor inglés, impulsor del primer gru-
po de investigacion orientado a la verificacion de los resulta-
dos financieros de aquellas empresas que integran principios
medioambientales. El grupo, que luego pasoé a llamarse The
Virtuous Circle, integrd lideres de la industria financiera, abo-
gados y activistas medioambientales. El trabajo del grupo
derivo en la creacion y difusion de los estandares ESG, pensa-
dos especialmente para el sector financiero, y que buscaban
promover la inversiéon selectiva, es decir, con impacto social,
medioambiental y de gobierno, no sélo econémico. En con-
creto, el grupo de Yates-Smith desarrollé una metodologia lla-
mada Social Responsible Investment (SRI) que busca generar
procesos de implementacion, seguimiento y auto- reportes
de précticas corporativas asociadas a las tres dimensiones del
ESG.

Asi, un aspecto esencial de la metodologia ESGC es que basa
su implementaciéon en estandares, que no son principios uni-
versales, sino que, como sucede con las certificaciones ISO,
son documentos desarrollados por consenso para el uso co-
mun y sistematico.

De este modo, los estdndares ESG se limitan simplemente
a obligar la creacion de indicadores en los tres ambitos antes
sefalados: medioambientales, sociales y de gobierno. De este
modo, y salvo los indicadores de cumplimiento asociados a la
ley, los indicadores ESG tienden a ser ad hoc y permiten, una
vez elegidos, verificar el desemperfio econdmico de la empresa
en materia medioambiental y/o social.



wn $486,140

TOTAL EST. ANNUAL REVENUES
FROM SUSTAINABLE IMPACT THEMES

Based on MSCI ESG Sustainable Impact Metrics, using
index constituents and weights as of December 2017,
the MSCI ACWI sustainable Impact Index had 69.9%
$92,674 greater revenue exposure derived from sustainable
impact solutions in comparison to the parent, MSCI
ACWI Index.

Climate Change

$163,212

Basic Needs
Natural capital

Empowerment $26,442

https://www.msci.com/our-solutions/indexes/acwi-sustainable-impact-index

ESG
CONSULTING + SCORING

De este modo, la industria de la consultoria, recogiendo las
propuestas de ESG ofrece diversas formas de medicion del
rendimiento de las empresas que implementan politicas de
sostenibilidad.

Aqui algunos ejemplos:

EMPRESA RATING 1 COBERTURA

37 criterios con bases

de datos publicas, i
académicas, 600 empresas RUncipalipehis
gubernamentales y de globales y

ONG, reportes de 400.000 valores.
empresas y macrodatos

a nivel de segmento.

inversionistas
institucionales
internacionales

MSCI ESG

Informacién diaria de

80.000 medios de 84.000 empresas
comunicacién en 28 Yy 14.000 ONGs
criterios ESG.

REP RISK

70 indicadores para cada
sector. Informacion
publica y cuestionarios.

6.500 empresas
en 45 sectores.
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400 métricas ESG y

seguimiento de 23 600 empresas
temas controversiales abiertas en bolsa.
cada dos semanas.

THOMPSON
REUTERS




ESG +
DATA MANAGEMENT

Tras revisar mas de 25.000 estudios, se ha evi-
denciado que la “integracion de ESG como
estrategia parece tener un mejor rendimien-
to que el cribado (...); en segundo lugar, la in-
version ESG proporciona beneficios asimétri-
cos especialmente durante una crisis social o
econdémica; y en tercer lugar, las estrategias
de descarbonizacién pueden capturar poten-
cialmente una prima de riesgo climatico” (Atz
et al., 2021)

Por otra parte, los indicadores ESG estan relacionados con la
tecnologia de modo transversal. Nuevas tecnologia impac-
tan en la sociedad (como el caso Instagram y el incentivo a
la anorexia), la politica (como el caso Facebook y Cambridge
Analytica) y el medioambiente (como el caso de las Bitcoins y
el gasto energético).

La tecnologia impactara los indicadores ESG no tanto en la in-
corporacion de nuevos indicadores asociados a la industria de
la tecnologia y su impacto social o medioambiental, como sien
la gestiéon de datos de los mismos indicadores.

El uso de datos, por el volumen y disparidad de la informacién,
se ha vuelto dificil cara a los inversionistas. La comparacién de
resultados entregados por diversas consultoras (ESG Scores)
acerca de las mismas compafiias o industrias, ha proporciona-
dos evaluaciones incompatibles, y esto es un problema para
los inversionistas. Asi, los indicadores de ESG han producido
un problema de disparidad, haciendo que las herramientas de
analisis vayan perdiendo valor.

Por esto, el futuro de los indicadores ESG depende del incre-
mento sustancial de tecnologias de data management que, a
su vez, puedan incorporar tecnologia IoT y Al para el levanta-
miento de datos y su posterior analisis.
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SUSTAINABILITY INDEX

De un modo similar a los ESG, el DJSI fue creado en 1999 con el
objetivo de llevar registro del rendimiento de grandes corpora-
ciones en materia de sustentabilidad. Este proyecto es llevado a
cabo en colaboracién con S&P, siendo actualmente el mas gran-
de a nivel internacional.

El Index entrega informacién del desempeno en sostenibilidad
del 10% de las 2500 empresas mas grandes del Dow Jones Glo-
bal Total Stock Market Index.

El criterio de sustentabilidad esta definido en el Index como la
capacidad corporativa de generar valor econémico para los ac-
cionistas en el largo plazo por medio del aprovechamiento de
oportunidades y el manejo de riesgos corporativos econdémi-
cos, medioambientales y sociales.

Por otra parte, el DJSI integra sub indices por industria, sector
geografico u otros datos técnicos. Entre otros, podemos ver los
siguientes sub indices:

DISWI EX ALCOHOL, GAMBLING, TOBACCO, ARMA-
MENTS & FIREARMS AND ADULT ENTERTAINMENT
DISWI EX EUROPE, AMAMENTS & FIREARMS, NU-
CLEAR, GAMBLING AND TOBACCO

DISWI EX AUSTRALIA (DISI WORLD EX AUSTRALIA)
DISWI 80 PRICE INDEX

DISWI 80 TOTAL RETURN INDEX

DISWI EX US 80 PRICE INDEX

DISWI EX US 80 TOTAL RETURN INDEX

DISWI EX TOBACCO

DISWI TOTAL RETURN INDEX EX TOBACCO

DISWI EX CGAMBLING

DISWI TOTAL RETURN INDEX EX GAMBLING

DISWI EX AUSTRALIA INDEX EX TOBACCO

DISWI EX AUSTRALIA TOTAL RETURN INDEX
EXTOBACCO



El DJSI, ademas, provee un registro histérico de la evolucion de
las inversiones sostenibles. Esto muestra, con un rango de mas
de 15 afos, una cultura de inversidon y desempefo financiero
que no se limita a resultados de corto plazo, sino al compro-
miso de inversionistas y directores con la sustentabilidad cor-
porativa de largo plazo. En términos mas concretos, el registro
histérico del indicador ha mostrado un desemperfo de las em-
presas sostenibles por sobre la media o, dicho de otro modo,
que las empresas sostenibles son premiadas por el mercado.
Ademas, como ha evidenciado la Pandemia, estas empresas
estan mejor preparadas para la superacion de crisis econdmi-
cas, sociales o medioambientales. De este modo, su desem-
pefo total, se ve incrementado por una resiliencia corporativa
que les permite lograr mejores resultados en malas épocas.

S&P Global
Market Intelligence
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07 TASK FORCE ON
CLIMATE FINANCIAL DISCLOSURES

Con un espiritu similar al del indicador del Dow Jones para la
sostenibilidad, el Task Force on Climate Financial Disclosure
(TCFD) fue creado en 2015 por el Financial Stability Board (FSB),
una institucién internacional que opera desde 2009 al alera del
Bank for Internacional Settlements. El FSB realiza recomenda-
ciones para el sistema financiero global e integra el G20, la Co-
misién Europea, ademas de trabajar con el Banco Mundial y la
Organizacion Mundial del Comercio.

El TCFD tiene por objetivo establecer uniformidad en los re-
portes de riesgo climatico que las empresas entregan a inver-
sionistas, aseguradores y stakeholders en general. Para ello, el
TCFD ofrece un marco de indicadores que identifican los as-
pectos de la actividad corporativa que deben divulgarse (dis-
closure) de modo que haya sistematicidad en la informacién
asociada a riesgo climatico.

Hasta ahora, son mas de 2300 las organizaciones publicas
y privadas que participan del TCFD. Como se muestra en el
grafico, el TCFD distingue cuatro areas de actividad corpo-
rativa sostenible:

METRICAS Y GOBERNANZA:
OBJETIVOS: Divulgacién de la
Divulgacion de los informacion de la
indicadores utilizados estructura del gobierno
por la empresa para Governance corporativo en materia de
reconocer riesgos actividad ante riesgos
climaticos y climaticos y oportunidades
oportunidades Strategy derivadas del mismo.
asociadas a ellos.

RISK MANAGEMENT:

Divulgacion de la

metodologia de informacién asociada a los

evaluacién y manejo riesgos climaticos actuales

de riesgos climaticos y potenciales en el

que utiliza la empresa. Desarrollo del negocio, la
estrategia y la planificacion
financiera de la empresa.

ESTRATEGIA:
Divulgacién de la
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Finalmente, en el ambito local, destaca el indicador del repor-
te de sostenibilidad propuesto por la Comision para el Merca-
do Financiero (CMF). Como indica en su pagina Web (https://
www.cmfchile.cl/portal/prensa/615/w3-article-49804.html)  la
CMF establece una normativa en lineas con los objetivos de
sostenibilidad de la COP 26.

Esta normativa involucra bancos, companias de seguros, emi-
sores de valores de oferta publica, administradoras generales
de fondos y bolsas de valores. La normativa, en términos gene-
rales, se estructura en base a los indicadores medioambienta-
les, socialesy de gobernanza (ESG o ASG en castellano).

De este modo, las empresas chilenas sujetas a estos indica-
dores deberan estructurar su memoria anual en base a un
enfoque de reporte integrado, que incluye requerimientos
de informacion sobre el perfil de la entidad, su gobierno cor-
porativo, sistema de gestion de riesgos, estrategia y modelo
de negocios:

GOBIERNO
CORPORATIVO

ESTRATEGIA

INDICADORES

GESTION DE
PROVEEDORES

CMF busca reemplazar la norma 386 por Norma
que incorpora tematicas de sostenibilidad y
gobierno corporativo en la Memoria Anual
Circulo de Directores, 2021



En particular, la CMF busca que se integre informacion relacio-
nada con los siguientes 8 ambitos de actividad corporativa:

1. Perfil de la entidad: misién, vision y propésito corporativo.

2. Gobierno corporativo: marco de gobernanza y gestién de
riesgos. En esta seccion se incluye la composicién y rol del
directorio o equivalente, practicas de gobierno corporativo
y se hace referencia a riesgos de sostenibilidad y particu-
larmente de cambio climatico.

3. Estrategia: objetivos estratégicos, horizontes de tiempo y
planes de inversion.

4. Personas: indicadores y politicas relacionadas con el per-
sonal de la entidad, lo que incluye, entre otros aspectos, di-
versidad, brecha salarial por sexo, seguridad laboral, acoso
laboral y sexual, capacitaciones y beneficios.

5. Modelo de negocio: sector industrial, grupos de interés,
propiedades, subsidiarias y asociadas.

6. Gestion de proveedores: politicas e indicadores de pago
y evaluacion de proveedores.

7. Indicadores de cumplimiento regulatorio en materias
relacionadas a clientes, trabajadores, medioambiente, libre
competencia y otros.

8. Otros indicadores de sostenibilidad segun el tipo de in-
dustria que le corresponda a la entidad, de conformidad
con los estandares internacionales.



09 LA DECISION
POLITICA
DEL GOBIERNO COORPORATIVO

A modo de conclusién, podemos decir que las iniciativas en-
caminadas a ofrecer indicadores de sostenibilidad no siempre
estan ajenas a una base ideoldgica-politica. No hay algo como
ser simplemente sostenible y que ello no involucre directa o in-
directamente una propuesta filoséfica, social y derechamente
partidista.

En este sentido, la integracion de indicadores debe ser consi-
derada criticamente por el directorio de la compafiia desde la
conveniencia de la ideologia a la que se suscribe. En efecto, las
politicas de economia circular, por ejemplo, que nacen del Club
de Roma, son mas bien de un corte politico socialdemodcrata,
que buscan ofrecer tanto una alternativa al liberalismo nortea-
mericano como a la Iégica marxista que concibe el desarrollo
econdémico sin la participacion de la empresa privada. De este
modo, la agenda del Club es politica. Lo mismo puede decirse
de la ONU o el Global Compact, que son iniciativas internacio-
nales que persiguen involucrar a la empresa en procesos ci-
vicos que se basan en las ideas de la democracia liberal mas
bien europea. Lo mismo puede ocurrir con algunos aspectos
de la normativa chilena de CMF, que estando en linea con la
COP, integra criterios de politica internacional en la autorregu-
lacién de la industria.

El caso del medioambiente, por su parte, reviste un riesgo de
ideologizacion corporativa menos partidista, pero mas acti-
vista. Un ejemplo de ello es el hecho de que, desde el Club de
Roma, se ha desarrollado una corriente de pensamiento lla-
mada degrowth (o decrecimiento en castellano) que persigue
cambiar totalmente la légica corporativa y de la politica publi-
ca en materia de desarrollo econémico. Esta idea nace del eco-
logismo radical que cree en un posible desarrollo econdmico
sin grandes volumenes de produccién y consumo.



De un modo muy distinto, los indicadores del Dow Jones o el
Task Force Financial Disclosure o el Triple Bottom Line, son
propuestas menos ‘politizadas’ o ‘activistas, y mas orienta-
das al éxito corporativo de largo plazo que integra el bene-
ficio medioambiental y social. De este modo, la corporacién
comprende e interactlUa con la sociedad en base a la impor-
tancia de la creacién de valor en términos de capital social y
medioambiental. Esto, que tiene evidentemente un impacto
en la politica, no nace ni se justifica por ideales socio-politi-
Cos, sino mas bien por el reconocimiento de la empresa como
institucién fundamental para el desarrollo econdémico y social,
como también de la importancia humana del desarrollo eco-
némico sostenido.
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