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RESUMEN

El propdsito de este trabajo es examinar la situacion de las entidades del sector
bancario espanol en relacion con el proceso de incorporacion de los factores
ambientales, sociales y de gobernanza (ASG o ESG, por sus siglas en inglés) en
su modelo de negocio. Previamente, se presentara una breve introduccion a la
evolucion de los principales conceptos y planteamientos que han llevado al
establecimiento de los criterios ESG, como los relativos a la responsabilidad
social corporativa o los referidos a los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS),
formulados en el seno de Naciones Unidas. Para realizar este analisis, se ha
tomado en consideracién la calificacion en sostenibilidad en el afio 2021 para
110 entidades del sector bancario con sede en Espafa, proporcionadas por una
agencia evaluadora independiente. Los resultados nos permiten concluir que el
sector esta en una etapa temprana en este proceso, apreciandose todavia
mucho margen de mejora en la integracién en su modelo de negocio del
compromiso con cuestiones ESG, que contribuyan a encontrar soluciones a los

problemas globales de sostenibilidad.
Palabras clave: ESG, sostenibilidad, responsabilidad social corporativa, banca.

Clasificacion JEL: M41: Contabilidad; Q01: Desarrollo sostenible.



ABSTRACT

The purpose of this paper is to analyze the situation of companies in the Spanish
banking sector in relation to the process of incorporating environmental, social
and governance (ESG) aspects into their business model. We present a brief
introduction to the evolution of the main concepts that have led to the
establishment of ESG criteria, such as corporate social responsibility or the
Sustainable Development Goals (SDG) according to the United Nations
framework. In order to carry out this analysis, we used a sample of 110 Spanish
banks from which we obtained the sustainability rating in year 2021, provided by
an independent evaluation agency. The results allow us to conclude that the
sector is at an early stage in this process, and there is still much room for
improvement in the integration of a commitment to ESG issues in its business

model, which will contribute to finding solutions to global sustainability problems.
Key words: ESG, sustainability, corporate social responsibility, banking.

JEL classification: M41: Accounting; QO01: Sustainable development
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1. INTRODUCCION

El acrénimo ESG deriva de las palabras Enviromental, Social y Governance
(Ambiental, Social y Gobernanza), que son las que identifican a las tres
dimensiones que mas comunmente suelen contemplarse a la hora de establecer
una sistematizacion de las politicas y estrategias organizacionales de

sostenibilidad y de responsabilidad social corporativa.

A medida que se ha venido concediendo un reconocimiento generalizado a las
preocupaciones por la sostenibilidad y por la preservacion de los recursos para
su uso futuro, los criterios ESG han alcanzado también una creciente relevancia
en muchas de las organizaciones que operan en el contexto de una economia
global, incluso hasta el punto de que hoy en dia a menudo se llegan a convertir
en un elemento de influencia en la adopcion de multiples decisiones por parte de

los agentes econdmicos, ya sean de produccién, de inversion o de consumo.

El progresivo interés que despiertan las cuestiones de sostenibilidad y de
responsabilidad social, junto a su paulatina integracién en los procesos
decisorios, ha generado también una cada vez mayor demanda de informacion
sobre aspectos ESG. Esto ha llevado a que muchas empresas hayan optado por
dedicar parte de sus recursos a la elaboracion y divulgacion de informes
especificos de este tipo, con contenidos tanto cuantitativos como cualitativos, a
fin de reflejar el compromiso que asumen en materia ESG, asi como de mostrar
el desempefo o el impacto de las actuaciones e iniciativas que desde esta
vertiente afectan a la organizacién. En paralelo, desde distintos ambitos
institucionales se ha dado impulso a los intentos de estandarizacién y

armonizacion de la informacion no financiera y ESG.

Como se sefala en Rodriguez Ariza et al. (2022), la divulgacion de informacién
ESG por parte de una empresa tiene una doble orientacion. Por un lado, es el
cauce mas logico y directo para poder comunicar a sus grupos de interés su
implicacidn, actuaciones e impacto en cuestiones de sostenibilidad, permitiendo
de esta manera una comprension y seguimiento externo mas preciso de la
incidencia de los factores ambientales, sociales y de gobernanza. Por otra parte,
la informacion de naturaleza no financiera resulta fundamental para la

identificacion de oportunidades y para la medicidén y gestion de ciertos riesgos



ESG, que pueden acabar influyendo significativamente en los resultados

financieros y en la creacion de valor a largo plazo para la empresa.

Pueden mencionarse varios ejemplos que sirven para mostrar la relevancia de

la integracion de los factores ESG en el modelo de negocio, entre ellos algunos

como los que a continuacion se exponen:

Analisis y publicaciones de MSCI (Morgan Stanley Capital International),
en los que se destaca que aquellas empresas con una buena gestién en
ambitos de ESG son capaces de obtener un mejor rendimiento financiero
a largo plazo (Mendiratta et al., 2021).

Informes de la consultora Accenture, basados en la observacion de una
muestra de empresas a lo largo el periodo 2013-2020, que ponen de
relieve que aquellas entidades que recibian una elevada valoracion en
factores ESG obtenian 2,6 veces mayores rentabilidades que aquellas
otras firmas cuyo desempefio ESG se consignaba en una categoria media
(Lacy et al., 2021).

Los resultados de una encuesta reciente realizada por NielsenlQ reflejan
que un 69% de consumidores cree que la sostenibilidad ha ocupado un
lugar de preeminencia entre sus preocupaciones en los dos ultimos afos
(NielsenlQ, 2022). Los encuestados consideraron a las empresas como
los principales responsables del progreso en el ambito de la sostenibilidad
(46%), pero también entienden que su promocion corresponde en gran
medida a la accion de gobiernos y autoridades locales (40%), sin olvidar
la participacion de la propia ciudadania (37%). En este sentido, lo cierto
es que las sociedades contemporaneas han evolucionado hacia una
mayor concienciacion respecto de la importancia de la sostenibilidad,
favoreciendo asi la asimilacion de cambios en los habitos de consumo de
la poblacion, a fin de acomodarlos a modelos productivos que se inclinan
hacia las preocupaciones ESG.

En el informe “Financial Stability Review” del Banco Central Europeo
(BCE) de noviembre del 2020, se indica que los activos que corresponden
a “fondos verdes” o a instrumentos de inversion que declaran que
mantienen un compromiso medioambiental, social y de gobernanza se

han incrementado un 170% desde el afio 2015. Asimismo, el volumen de



circulacion de bonos verdes (vehiculo de financiacidbn que sufraga
proyectos con un impacto medioambiental verificado) se ha multiplicado
por siete durante el mismo periodo (European Central Bank, noviembre
2020, pag. 93).

En suma, las empresas pueden verse motivadas a una integracién de la
sostenibilidad en las estrategias corporativas por diversas razones. Entre ellas
se encuentran las que tienen el presumible fin instrumental de beneficiar a su
reputacion y credibilidad, lo cual a su vez es posible que ayude a una mejor
alineacion con los intereses de terceros vinculados, consumidores o inversores,

traduciéndose en una influencia positiva en ventas, beneficios o financiacion.

Asimismo, ese objetivo utilitarista se acompafna también de la intenciéon de
reducir los riesgos regulatorios y de cumplimiento del marco normativo, que se
halla muy enfocado en la actualidad hacia la consideracion preferente de los
aspectos ESG. Una empresa que no se ajuste a los estandares éticos del
entorno en el que actua incurre en el riesgo de enfrentarse a repercusiones
negativas, tanto a nivel interno como externo, puesto que, tal y como sefala Van

Beurden y Gdssling (2008), “ética y negocio han de ir de la mano y en sintonia’.

Por consiguiente, la comunicacién de informacién ESG contribuye a la
transparencia de las organizaciones y responde a una creciente demanda que
en las ultimas décadas se manifiesta en los diferentes entornos econémicos de

todo el mundo (Gutiérrez Ponce et al., 2022).

Tal y como en los siguientes apartados se detallara, tanto la Agenda 2030 de
Naciones Unidas como la Directiva 2014/95/UE sobre informacién no financiera,
o la mas cercana en el tiempo Directiva (UE) 2022/2464 de Informacién sobre
Sostenibilidad Corporativa, han impulsado la presentacion de informaciéon ESG,
haciéndose obligatoria en el ambito de la UE para aquellas empresas y entidades
que se califican como de interés publico (EIP), incluyendo a sociedades
cotizadas en los indices bursatiles europeos y a entidades financieras. Las
entidades bancarias son las que constituyen el foco principal de atencién de
nuestro trabajo, que concretamente se centra en el caso del contexto espafiol, y
tienen particular interés por su incuestionable protagonismo en lo referente a

instrumentos de financiacion e inversion que incorporan criterios ESG.



2. CRITERIOS ESG. ANTECEDENTES Y EVOLUCION.

El término ESG tiene sus raices en una larga tradicion de pensamiento
empresarial que incorpora preocupaciones éticas y sociales. Podria
considerarse que uno de sus antecedentes mas destacables es el movimiento
de Responsabilidad Social Corporativa (RSC), que se origina en torno a la
década de los afos 30 del siglo XX en Estados Unidos, y cuyas primeras
referencias es posible encontrarlas recogidas en aportaciones como “For Whom
Are Corporate Managers Trustees?”, del autor Edwin Merrick Dood (Dodd, 1932).

Posteriormente, y a partir de la segunda mitad del siglo XX, se fue reforzando y
difundiendo progresivamente la idea de que las empresas mantienen unas
interdependencias con el entorno en el que operan, y es por este motivo que
sobre ellas recae la responsabilidad de dar respuestas adecuadas a una
variedad de inquietudes que manifiestan los diferentes grupos de interés
vinculados a la organizacion, que dan origen a demandas que tienen que ver con

las repercusiones externas que sobre ellos tiene la actuacion corporativa.

Con el paso del tiempo, las empresas experimentaron unas crecientes presiones
por parte de inversores, clientes e instituciones reguladoras de los mercados
para exhibir un mayor compromiso con la sostenibilidad y para que acrediten sus
esfuerzos en areas que convencionalmente se entienden pertenecen al area de
la responsabilidad social. Por ello, la integracién eficaz de las consideraciones
ESG en las estrategias empresariales se ha convertido en la actualidad en un
aspecto critico para el aseguramiento de los objetivos corporativos de

continuidad del negocio y de crecimiento a largo plazo.

2.1 La responsabilidad social corporativa

El término de responsabilidad social corporativa (en adelante, RSC) se refiere a
la responsabilidad que las empresas tienen que asumir y que trasciende a la
mera busqueda de beneficios econdmicos y a la creacion de valor para los
accionistas. Asi pues, las organizaciones implicadas con la RSC tienen que
ampliar su foco y atender a los intereses que manifiestan una variedad de

involucrados en sus actuaciones, debido a que éstas pueden tener



consecuencias que afectan de manera significativa al entorno en el que operan

y con el que se interrelacionan para obtener sus recursos.

La nociéon de RSC ha experimentado una evolucién constante, adaptandose
gradualmente a las necesidades y circunstancias cambiantes que ha
experimentado el entorno empresarial. En su planteamiento inicial, se centraba
en la idea de que las empresas debian responsabilizarse voluntariamente de
aspectos sociales que les afectaban, aunque mas tarde en el tiempo también se
extenderia hacia las preocupaciones ambientales y de gobierno corporativo,
comenzando a adquirir esta triple vertiente de la RSC una forma mas definida

durante la década de los afios cincuenta del pasado siglo XX.

En 1953, el autor Howard R. Bowen, publico "Social Responsibilities of the
Businessman", proponiendo una delimitacion precisa de lo que implicaria el
término de “responsabilidad social”, en la que se sugieren férmulas con las que
podria darse satisfaccion a los compromisos que derivan del hecho de que una
organizacion productiva asuma la RSC. En su obra se afirma que las empresas
han de tener en cuenta los intereses de la totalidad de partes interesadas,
mencionando entre ellas a empleados, consumidores, accionistas y a la

sociedad en su conjunto.

No obstante, y en un planteamiento completamente opuesto a esta floreciente
tendencia de la RSC, Milton Friedman publicé décadas mas tarde un articulo en
la revista The New York Times Magazine, de titulo "The Social Responsibility of
Business is to Increase its Profits" (Friedman, 1970), en donde se argumentaba
que la unica responsabilidad social que habian de afrontar las empresas era la
de maximizar el beneficio de sus accionistas. Por ello, y desde este punto de
vista, cualquier decisién voluntaria de llevar a cabo iniciativas de RSC supondria
incurrir en costes anadidos que no tienen forzosamente que conectarse con

expectativas de retorno o de valor.

A raiz de los debates en torno al tema que se habian suscitado en los afios
precedentes, el concepto de RSC adoptd unos matices mas definidos, y ya en el
ultimo cuarto de siglo pasado Carroll describiria en su articulo “A Three-
Dimensional Conceptual Model of Corporate Performance” las diferentes

responsabilidades que tienen las empresas en términos de su impacto en la
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sociedad y el medio ambiente (Carroll, 1979). La proposicion tedrica que formula
este autor para la RSC se representa a través de una piramide que consta de
cuatro niveles escalonados de responsabilidad que cabe atribuir a una

organizacion, tal y como se refleja en la figura 2.1.

llustracion 2.1: Piramide de Carroll

- N
RESPONSABILIDAD FILANTROPICA

Actuar de manera voluntaria en beneficio a la
sociedad

J
~
RESPONSABILIDAD ETICA
Actuar de manera ética y justa
S
~

RESPONSABILIDAD LEGAL

Cumplir con la normativa legal vigente

RESPONSABILIDAD ECONOMICA

Obtencion de beneficios y rentabilidad
econdmica contribuyendo al desarrollo
econdmico

Fuente: Elaboracién propia a partir de Carroll (1999)

La revision de la literatura previa sugiere que la RSC estaba ya ampliamente
asentada en muchos de los planteamientos corporativos al uso a finales del siglo
XX. En este sentido, la rapida expansion que se produjo tal vez pueda explicarse
por el hito que supuso la formulaciéon que hizo Freeman (1984) de la “Teoria de
los Stakeholders”, al menos para el soporte argumental de apoyo a las practicas
de RSC. En dicha propuesta, se establece que una empresa u organizacion tiene
la responsabilidad de considerar los intereses de todas las partes interesadas o
“stakeholders” en sus decisiones y operaciones. El término inglés stakeholder
alude a “cualquier grupo o individuo que pueda afectar o se vea afectado por la
consecucion de los objetivos de la empresa” (Freeman y McVea, 2001). Freeman
sostenia que para la consecucién del éxito a largo plazo de una empresa resulta
esencial la creacion de valor no solamente para los accionistas, sino para todos

los “stakeholders”, atendiendo oportunamente a sus intereses y demandas.

En el transito hacia el siglo XXI se observa en la cultura corporativa dominante

una ya generalizada difusion del ideario de la responsabilidad social, que por
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entonces comenzaba a distinguirse por un claro perfil de transversalidad, con
iniciativas que abarcan diferentes areas de la organizacion, sentandose asi las
bases para una progresiva adaptaciéon de las practicas RSC a las diversas
necesidades que presentan las empresas, en funcion de cuales sean las

caracteristicas que distinguen al entorno en el que actuan.

Esta etapa en la evolucién de los planteamientos RSC se acabaria reflejando en
diferentes propuestas que varios autores realizan, con la finalidad de formalizar
una base solida de apoyo que sirva de justificacion a esta visién de la empresa,
al menos desde el punto de vista de su potencial contribucion productiva o del
efecto ejercido sobre los objetivos organizacionales. En este sentido, a la hora
de efectuar una mas depurada rendicion de cuentas del impacto de la actuacién
empresarial, John Elkington habia acuiado en 1993 el concepto de "Triple
Bottom Line" (Elkington, 2018), con el que pretendia destacar la necesidad de
considerar los aspectos sociales y ambientales junto a las tradicionales medidas

de éxito o de rentabilidad econdmica.

Del mismo modo, Peter Drucker (1993), desde un enfoque organizacional
basado en una perspectiva estratégica, sostiene en su obra "Post-capitalist
Society" que la responsabilidad social corporativa implica que las empresas
tienen una responsabilidad social que va mas alla de la mera generacion de
beneficios econdmicos, y que por ello han de mostrarse transparentes en sus
operaciones y decisiones, al objeto de mantener la confianza en su rol

institucional por parte de la sociedad.

Asimismo, Porter y Kramer (2006) desarrollarian con mayor profundidad este
enfoque estratégico, a través de una publicacion en la revista Harvard Business
Review, de titulo "Strategy and Society: The Link between Competitive
Advantage and Corporate Social Responsibility", en el que se destaca la
vertiente instrumental de la incorporacion de la RSC como fuente de ventaja
competitiva. Esto significa que el componente ético primario que incorpora la
RSC también se puede extender hacia una perspectiva adicional que supone un
“‘argumento de negocio”, conectado con los objetivos basicos que persigue

cualquier empresa.
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2.2 Los criterios ESG en la actualidad

El concepto contemporaneo de sostenibilidad alude a la preservacion de los
recursos para su uso futuro y mantiene la triple distincion entre los tres pilares
convencionales ESG, integrando criterios que corresponden a cuestiones

medioambientales, sociales y de gobierno corporativo.

A la luz de los planteamientos organizacionales actuales que incorporan
enfoques de sostenibilidad, puede decirse que se ha producido una evolucién
natural en el tiempo de la RSC. Asi, si originalmente la RSC englobaba una serie
de preocupaciones que situaba su foco de atencion en el entorno mas inmediato
de la empresa, y fundamentalmente a escala de la comunidad local, en la
actualidad se ha transformado en planteamientos mas ambiciosos, que
persiguen efectuar una contribucion significativa al logro de objetivos colectivos
a nivel global. Esta visibn mas amplia que apunta a la sostenibilidad abarca
aspectos cruciales como el cambio climatico, la pobreza, el calentamiento global,
el hambre o la desigualdad, es decir, cuestiones que estan estrechamente

alineadas con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

Por otra parte, el impulso de los enfoques organizacionales orientados hacia la
sostenibilidad ha generado la consiguiente necesidad de contar con mas y mejor
informacion especifica sobre cuestiones ESG. A la cabeza de esa demanda se
situan los participes en mercados financieros y las entidades que prestan
servicios financieros, maxime en lo que respecta a la parcela del pujante
segmento de la inversion sostenible, que requiere de la disposicion de
informacion accesible y de calidad (Aureli et al., 2020). Ademas, y ante el notorio
aumento de las demandas externas para adquirir conocimiento del desempefio
ESG de las organizaciones, también ha surgido una necesidad de estandarizar

toda la informacién de este tipo, sobre todo para facilitar su comparabilidad.

A través de la investigacion llevada a cabo por PriceWaterhouseCoopers
Research (PWC Research), podemos observar en la figura 2.2 una propuesta
genérica de articulacién de métricas y areas de actuacion de cuestiones ESG
que pueden afectar a una empresa, y sobre las que podria plantearse un marco

de referencia para ofrecer informacion.
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llustracion 2.2. Propuestas de areas de actuacion bajo el marco ESG
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Fuente: Un Puente al futuro. Panorama ESG 2022, PWC

2.3 ESG y ODS

Distintos pronunciamientos de la Organizacion de las Naciones Unidas (en
adelante, ONU") han constituido un elemento de impulso de los enfoques ESG,
proporcionando marcos de referencia que ayudan a definir con mayor precision
los limites de estas dimensiones. Una de las primeras veces en las que puede
documentarse la aparicion explicita del término ESG en iniciativas de la ONU
corresponde al informe de la conferencia “Who cares Wins” (International
Finance Corporation, 2004 ), que reunio a algunas de las principales instituciones
financieras a nivel mundial. Con todo, son multiples los llamamientos que la ONU
efectua para que los actores involucrados adopten medidas para extremar el

cuidado de los factores ambientales, sociales y de gobernanza.

1 La ONU se establecio en 1945 con el proposito de fomentar la cooperacion entre los paises miembros y
de preservar la paz y la seguridad a nivel mundial, habiendo desempefiado a lo largo de su trayectoria
diversas iniciativas que van desde la intermediacion para la resolucién de conflictos hasta la promocion de

los derechos humanos o el desarrollo sostenible.
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En el ambito de la sostenibilidad ambiental, la ONU ha impulsado iniciativas clave
como el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA),
que trabaja sobre la proteccién del medio ambiente y la promocion de practicas
sostenibles. Asimismo, la ONU ha sido un actor destacado en la lucha contra el
cambio climatico, a través de diferentes programas como la Convencién Marco
de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CMNUCC), en la que se
encuadra el Acuerdo de Paris, adoptado en diciembre de 2015, bajo la
pretensién de reducir las emisiones de gases de efecto invernadero y de

fomentar la transicién hacia una economia baja en emisiones de carbono.

En el ambito social, la ONU ha desempefiado un papel esencial en la promocion
de los derechos humanos y en la erradicacién de la pobreza, con base en la
Declaracion Universal de Derechos Humanos y otros instrumentos
internacionales. Ademas, la ONU también ha establecido los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (en adelante, ODS), una agenda global que aborda los
desafios sociales y medioambientales en busca de un desarrollo inclusivo y

sostenible.

En cuanto al gobierno corporativo, la ONU ha respaldado la adopcién de
principios y estandares internacionales para promover la transparencia, la
responsabilidad y la ética en las practicas empresariales. Un claro ejemplo de
dicho compromiso es el Pacto Mundial de las Naciones Unidas, que consiste en
una iniciativa que insta a las empresas que se sumen a comprometerse con diez
principios universales en areas como los derechos humanos, el trabajo, el medio

ambiente y la lucha contra la corrupcion.

Como previamente se ha comentado, en 2015 se acordé la formulacion de los
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) mediante una Resolucién de la
Asamblea General de las Naciones Unidas. Los ODS tienen como horizonte el
afo 2030 y suceden a los anteriores “Objetivos de Desarrollo del Milenio”,
concretandose en 17 objetivos globales interrelacionados (ilustraciéon 2.3) que se
conectan a través del disefio de un plan para alcanzar un futuro mas sostenible,

en lo que popularmente se conoce como Agenda 2030.
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llustracién 2.3: Objetivos de Desarrollo Sostenible
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En términos de lo que se refiere a la vinculacidon con los enfoques
organizacionales de sostenibilidad, se observa una notable convergencia entre
los ODS y los conceptos que subyacen a las dimensiones ESG que se integran

en la cadena de valor y en los modelos de negocio.

Uno de los ejemplos es el de la promocion de la sostenibilidad ambiental, donde
el ODS 13 (Accién por el Clima), que se centra en la lucha contra el cambio
climatico y sus efectos, guarda una estrecha relacion con las cuestiones ESG

relativas a los impactos medioambientales de las empresas.

Otro punto de convergencia se encuentra en la promocion de la justicia social y
la equidad. Asi, los ODS incluyen objetivos especificos relacionados con la
erradicacion de la pobreza, la igualdad de género y la reduccion de las
desigualdades, mientras que los criterios ESG se centran en la medicion y

gestion de los impactos sociales de las empresas en estos mismos ambitos.

Ademas, tanto los ODS como la perspectiva basada en las dimensiones ESG
enfatizan la importancia de un buen gobierno corporativo y de la transparencia
empresarial, en tanto que la adecuada gobernanza resulta esencial para

garantizar practicas organizacionales éticas y responsables.
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En la tabla 2.1 podemos observar de manera mas nitida las areas de interseccion
y confluencia que pueden establecerse entre los ODS vy los tres pilares basicos

de las dimensiones ESG.

Tabla 2.1. Relacion ESG y ODS
ODS N2 16: AGUA LIMPIAY SANEAMIENTO

Fuente: Elaboracion propia

En cuanto al grado de alcance de los compromisos preestablecidos de los 17
ODS y 169 metas especificas planteados, puede documentarse cual ha sido la
evolucién hasta el afo 2021, de acuerdo a los sucesivos Informes de Desarrollo
Sostenible, apreciandose que a partir del afo 2019 se observa que se ha
producido un estancamiento en los progresos conseguidos, que ha continuado
durante el periodo post-pandemia inmediato, tal y como se refleja en el grafico
2.4.
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llustracion 2.4.: Evolucion de los ODS a nivel mundial, 2010-21
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Fuente: Informe de Desarrollo Sostenible, 2021

Dicho estancamiento viene motivado principalmente por la tardia recuperacion
econdmica tras la crisis sanitaria en los paises mas vulnerables y con menor
desarrollo, ya que después de la declaracién de pandemia a causa del COVID-
19, se ha llegado a retroceder en el progreso de ciertos ODS, como ocurre con
el ODS N.° 1 (“Fin de la pobreza”) o con el ODS N.° 8 (“Trabajo decente y

Crecimiento econémico”).

Por otra parte, los avances en ODS relacionados con sostenibilidad, clima y
biodiversidad tampoco progresan al ritmo esperado, especialmente en los paises
desarrollados, tal y como se deduce del contenido de esos mismos Informes de
Desarrollo Sostenible. Dicha ralentizacion en el progreso de ODS implica la
necesidad de analizar los puntos criticos a resolver para volver a encauzar la

senda que permita lograr los objetivos preestablecidos.

2.4 Bancay ESG

En los ultimos anos, y especialmente tras la gran crisis financiera de 2008, los
bancos han percibido cada vez mas la sostenibilidad como un medio para

recuperar su reputacion, asi como para restablecer la confianza y la credibilidad
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tal vez perdida a ojos del escrutinio publico o de algunas de sus partes

interesadas (Chiaramonte et al., 2022).

Una parte de la literatura sobre los modelos de negocio bancario ha comenzado
a centrarse en la integracion de las cuestiones ambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) como un enfoque alternativo prometedor para la estrategia y

gestion de las entidades financieras (Galbreath, 2013).

En general, este tipo de enfoques suele identificarse con el pujante ambito de las
finanzas sostenibles, que se pueden conceptuar como aquellas que tienen en
consideracion y respaldan el impacto en cuestiones medioambientales, sociales

y de gobernanza.

La creciente atencién que se presta a las cuestiones ESG en la actividad del
sector financiero, en particular en lo relativo a la concesion de crédito y
financiacion, seguramente se vea impulsada por una creciente presion de los
accionistas y de otras diferentes partes interesadas (Houston y Shan, 2019).
Cabe suponer que los accionistas contemplan favorablemente las practicas ESG
como herramienta instrumental, ya que puede servir para potenciar el aumento
de su riqueza financiera. Asimismo, parece fuera de toda duda que las
cuestiones ESG también afectan a grupos de interés, como consumidores,

inversores, competidores, empleados o autoridades gubernamentales.

En particular, ha de recordarse que el sistema financiero juega un destacado
papel en el desarrollo de las naciones, por sus funciones de proveedor de
recursos financieros para proyectos de inversidn, que se acompafan de la

consiguiente gestidon de riesgos.

Dentro del sector financiero, la banca es un actor clave para lograr los objetivos
de sostenibilidad, dado el gran alcance de su influencia en el marco del sistema
econdmico global. De esta manera, el crecimiento sostenible puede verse
estimulado si la banca reorienta sus estrategias incorporando en sus actuaciones
criterios ESG, que supongan la consideracion de otros impactos que no sean

solamente los del beneficio econdmico (Ahmed et al., 2018).

Desde otra vertiente, hay que tener en cuenta que la canalizacién de los flujos

financieros que realiza la banca también puede ser clave para contribuir a
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alcanzar los ODS, que necesitan de fuertes inversiones tanto en infraestructura
fisica como en capital humano, siendo uno de los grandes retos la eliminacion
de la barrera del acceso de financiacidén a poblaciones y paises que carecen de

acceso a un mercado de capitales en términos aceptables (Sachs et al., 2022).

La movilizacién de los flujos de capital privado para financiar inversiones globales
se hace precisa a medida que los cuantiosos esfuerzos de los bancos
multilaterales de desarrollo han resultado insuficientes (European Investment
Bank, 2022). Como senala Usher (2022), “si queremos afrontar los retos de la
sostenibilidad mundial, necesitamos imperiosamente el apoyo del sector privado;
no hay suficiente dinero disponible del sector publico, especialmente tras el
COVID-19, para financiar los enormes cambios estructurales que nuestras

sociedades necesitan con urgencia"?.

Descendiendo al ambito de la UE, el sector bancario europeo desempana un
papel muy importante a la hora de lograr los objetivos del Pacto Verde Europeo
(iniciativa puesta en marcha en 2019), asi como de los compromisos

internacionales en cuanto a clima, sostenibilidad y Agenda 2030.

Unas entidades bancarias guiadas por los criterios de las finanzas sostenibles
tienen capacidad de proporcionar y encauzar recursos que contribuyan
directamente al logro de esos objetivos preestablecidos en materia de
sostenibilidad. Por ejemplo, el sector financiero puede reorientar las inversiones
hacia tecnologias y empresas mas sostenibles y contribuir a la creacion de una
economia circular con bajas emisiones de carbono y resistente al cambio

climatico.

No obstante, el otro reto que ha de abordarse, ademas de la integracion de los
factores de ESG en el sector financiero, es el de la armonizaciéon de la
informacion sobre sostenibilidad que las entidades divulgan, especialmente a la

luz de la consideracion de las expectativas especificas de los inversores sobre

2 “Debemos actuar con urgencia para reestructurar las economias mundiales”. Asi se pronunciaba Antonio
Guterres, Secretario General de las Naciones Unidas en su sesion informativa en la Asamblea General

sobre las principales prioridades en el 2022.
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ese tipo de informacién ESG, muy particularmente en el cada vez mas activo

segmento de la inversion sostenible.

En este escenario, a nivel de la UE, los reguladores y supervisores han trazado
un camino preciso en materia de sostenibilidad que conduce a la inclusion ya en
2023 de los factores ESG en el marco informativo de riesgos que las entidades
financieras asumen (CE, 2018; BCE, 2020). Ademas, el organismo supervisor,
la Autoridad Bancaria Europea (ABE) ha identificado cuales serian las

prioridades y objetivos para esa integracion de criterios ESG (ABE, 2020).

3. EL DESARROLLO DE UN MARCO REGULATORIO EN MATERIA ESG

La divulgacion transparente de informacion sobre asuntos ESG se considera
fundamental para poder conseguir avances significativos en esta materia. En
este sentido, son numerosas las empresas que elaboran informes de diferente
naturaleza (financiera y no financiera), que presentan al conocimiento publico, y
que contienen métricas e indicadores de su desempefio ESG, sea con caracter
voluntario, como sucede en la mayoria de los casos, o bien por exigencias

normativas a las que ciertas entidades se ven sometidas.

No obstante, dependiendo de circunstancias como las limitaciones que marque
el contexto normativo aplicable o la adhesion opcional a un determinado
estandar, puede darse el caso de que cada informe ESG utilice marcos de
referencia y medidas distintas, dificultando a los usuarios externos de esa

informacion la adecuada interpretacion y la comparabilidad entre organizaciones.

Ese abanico de posibilidades que existe para la confeccidon de esta informacion
ESG puede llevar a importantes distorsiones a la hora de evaluar o verificar
externamente la narrativa de la sostenibilidad, medioambiental o "verde" que una
entidad exhibe. Incluso puede dar lugar a las practicas de exageracién de
virtudes ESG comunmente conocidas como "greenwashing" o “lavado verde” e
incluso “eco — postureo”, con las que las empresas pretenden dar la impresion
de que sus productos o servicios son mas sostenibles de lo que realmente son,

con el propdsito de atraer a inversores, consumidores o financiadores.
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Por los motivos apuntados, y debido al importante aumento de los informes de
sostenibilidad y la creciente complejidad de las métricas que se utilizan, la
confiabilidad de la informacion ESG se ha convertido en una cuestion urgente a
abordar. Asi, la necesidad de homogeneizar y objetivar la difusion de informacién
sobre sostenibilidad se ha ido apoyando en la aspiracion de distintos organismos
de acordar unos marcos de divulgacion estandarizados que permitan dar
confianza, estabilidad y seguridad a las empresas y a los interesados en ese tipo

de informacion.

La pretension de establecer una regulacion estandarizada sobre la divulgacion
de informacion del grado de progreso en materia de ESG recibié un decidido
impulso a raiz de diversos compromisos asumidos en diferentes foros e
iniciativas como el Acuerdo de Paris o el Pacto Verde Europeo, que coincidian
en sus propositos de transformar los sistemas econdmicos para convertirlos en
mas modernos, eficientes y competitivos, garantizando cero emisiones de gases
de efecto invernadero para el afio 2050, junto con un crecimiento econdémico y

social inclusivo e integrador.

Uno de los aspectos necesarios para la consecucion de esta finalidad es el
relacionado con la vertiente de los aspectos financieros, especialmente en lo que
respecta a la reorientacion de los flujos de capital hacia inversiones sostenibles,
para lo que cual sera esencial la creacion de un marco comun de criterios en

materia de sostenibilidad y finanzas.

En ese proceso de transformacion hacia una economia sostenible también es
esencial lograr una alineacion de valores y objetivos entre los participes,
presentandose el marco juridico y la regulacibn como un instrumento

fundamental para alcanzar dicho equilibrio.

En este contexto se ha de destacar el Acuerdo de Paris?, ya que supuso un hito
crucial en materia de sostenibilidad. Este tratado internacional, que tiene un
caracter juridicamente vinculante, estableci6 un marco que brindaba apoyo
financiero, técnico y de creacion de capacidades, adaptado a las necesidades

especificas de cada pais. El Acuerdo de Paris ejemplifica como se puede

3 https://unfccce.int/process-and-meetings/the-paris-agreement

22



establecer un marco juridico a nivel global para impulsar el avance en la direccidn
del fomento de la transformacion econdmica y social necesaria para lograr un

futuro sostenible.

En el ambito de la UE, en diciembre de 2016, la Comisién Europea establecié un
grupo de expertos de alto nivel sobre finanzas sostenibles (European Comission,
2016), con el objetivo de construir una estrategia conjunta para la promocion de

la sostenibilidad financiera en Europa.

3.1 Principales marcos normativos y de regulacion en materia ESG

Dentro de las diferentes normativas y marcos regulatorios relativos a materia
ESG que se han ido promulgando, nos detendremos en comentar la Directiva de
Informes de Sostenibilidad No Financieros (NFRD, por sus siglas en inglés), la
Directiva Europea de Informacion sobre Sostenibilidad Corporativa (CSRD, por
sus siglas en inglés) la Ley de Transicion Energética y Cambio Climatico, el
Reglamento sobre la divulgacién de informacion relativa a la sostenibilidad en el
sector de los servicios financieros (SFDR, por sus siglas en inglés) y las
Directrices sobre concesion y seguimiento de préstamos de la Autoridad

Bancaria Europea.
3.1.1 Directiva Europea sobre informacién no financiera

La Non-Financial Reporting Directive (en adelante NFRD) es una directiva de la
Union Europea (UE) que tiene como objetivo mejorar la transparencia y la
comparabilidad de la informacién no financiera proporcionada por las empresas
en sus informes anuales (European Comission, 2014). En Espafia, dicha
Directiva se traspuso al ordenamiento juridico interno a través de la Ley 11/2018,

de 28 de diciembre de informacién no financiera y diversidad.
La directiva NFRD establece y reconoce que aquellas empresas con:

- Numero de empleados superior a 500 en el gjercicio.

- Entidades que tengan consideracion como empresas de interés publico
(EIP).

- Entidades que en al menos en dos ejercicios consecutivos cumplan con

al menos dos de las siguientes circunstancias:
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El balance total refleja partidas de activo con importe superior a 20
millones de euros.
El importe neto de la cifra de negocios supera los 40 millones de euros.

El numero medio de trabajadores en el ejercicio superan los 250.

La informacion requerida por la aplicaciéon de la norma NFRD ha de permitir
analizar la evolucion, conocer los resultados y el impacto de las acciones en

diferentes aspectos como los siguientes:

- Modelo y actividad empresarial: estructura y organizacion del entorno
empresarial, los mercados en los que opera; asimismo, se habra de
informar también acerca de estrategias y objetivos.

- Politicas y diligencia debida, informandose acerca de las politicas
relacionadas con cuestiones no financieras.

- Resultados de los indicadores de referencia de cada materia, permitiendo
la comparabilidad en el desempefio en aspectos no financieros con el
sector de actividad y con otras entidades.

- Riesgos e impactos, debiendo reflejarse las medidas tomadas para su
deteccion y evaluacion.

- Indicadores clave, que normalmente siguen las directrices de los
estandares de las guias de Global Reporting Iniciative.

- Datos e informacién relevante en cuanto a cuestiones sociales,
medioambientales, medidas anticorrupciéon y soborno, asi como otros

aspectos en cuanto a derechos humanos y la sociedad

3.1.2 Directiva Europea de Informacion sobre Sostenibilidad Corporativa

La aprobacion por parte del Parlamento Europeo a finales de 2022 de la Directiva
Europea de Informacion sobre Sostenibilidad (Corporate Sustainability Reporting
Directive, CSRD) ha supuesto una novedad regulatoria de gran trascendencia
en lo que se refiere a las obligaciones de divulgacion de informacién no financiera

para empresas.

Con la entrada en vigor a partir de 2023, la CSRD prevé la adopcidn, antes de
junio de dicho afio, de normas desarrolladas por el Grupo Consultivo Europeo en
materia de Informacion Financiera (EFRAG), organismo Asesor de la Comision

Europea en materia de incorporacion y actualizacion de las NIIF.
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Los Estados miembros han de transponer el contenido de dicha Directiva para
que a partir de 1 de enero de 2024 se proporcione informacién no financiera por
parte de las entidades a las que es de aplicacion. En todo caso, la

implementacion sera gradual, culminandose en el ejercicio 2029.

Ademas de la ampliacién de las tipologias de empresas obligadas respecto a lo
establecido en la NFRD, la CRSD incorpora otros cambios como los de la
equiparacién temporal de la informacion a divulgar, la verificacion mediante
auditoria independiente del informe, el modo de publicacién en formato digital

con estandares comunes

Las empresas que se encuentras obligadas a cumplir con lo dispuesto en la

Directiva CRSD son las siguientes:

- Sociedades cotizadas en mercados regulados de la UE, incluyéndose PYMES

a excepcion que sean microempresas.

- Grandes empresas, cotizadas o no, que en el momento de cierre de balance

cumplan con al menos dos de las siguientes condiciones:

250 empleados.

El balance total refleja partidas de activo con un importe superior a 20
millones de euros.

El importe neto de la actividad econémica supera los 40 millones de

euros.

- Entidades que ejerzan en territorio de la Uniéon Europea actividad significativa,
cuyo volumen de negocio supere el importe de 150 millones de euros netos y
que dispongan en Europa de una filial que cumpla con los requisitos de

exigibilidad de divulgar informacion de este tipo.

Ademas, se incluyen un enfoque denominado de doble materialidad en la
informacion, en el sentido de que debe permitir al usuario conocer las
repercusiones ESG de la actividad empresarial en el ambito ESG, a la vez que
reciprocamente se ha de informar sobre la influencia de la sostenibilidad en los

resultados y el desarrollo de la actividad empresarial.
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3.1.3 Ley de Transicion Energética y Cambio Climatico

En linea con las directrices de la UE, con los compromisos adquiridos por Espafia
en el Acuerdo de Paris sobre cambio climatico y con los ODS de Naciones
Unidas, se promulgé la Ley de Transicién Energética y Cambio Climatico (Ley
7/2021, de 20 de mayo, LTECC). Se trata de una normativa nacional espanola
que tiene como objetivos principales la promocion de la transicion hacia un
modelo energético mas sostenible y la reduccidn de las emisiones de gases de

efecto invernadero.

Entre los propositos de esta ley se encuentran el de establecer un marco que
facilite las inversiones sostenibles, la descarbonizacion de la economia, el
impulso de las energias renovables, la mejora de la eficiencia energética, la
reduccion de la dependencia energética del exterior y la lucha contra el cambio

climatico.

Con el horizonte temporal del afio 2030, se fijan unos umbrales minimos para
unas metas transversales a todas las industrias y sectores econdémicos, entre

ellas se pueden citar algunas como las que siguen:

- Lograr un sistema de generacion eléctrico en el que la energia de origen
renovable suponga un 74% de la produccidn.

- Reducir en un 39,50% el consumo de energia primaria.

- Conseguir que el consumo de fuentes de energia renovable sea de un
42%.

- Alcanzar una reduccion de la emision de gases de efecto invernadero del
23%.

El desarrollo normativo de esta ley viene respaldado a través del Plan Nacional
de Adaptacion al Cambio Climatico 2021-2030 en donde se establecen
cuestiones como la planificacion, requisitos, organizacion o responsables para
promover una accion coordinada entre los diferentes departamentos del sector

publico involucrados (Pacto Mundial Red Espafiola, 2021).

3.1.4 Reglamento UE de divulgacion en materia de finanzas sostenibles

El reglamento (UE) 2019/2088, de divulgacion en materia de finanzas

sostenibles (Sustainable Finance Disclosure Regulation, en adelante, SFDR)
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establece unas normas de transparencia para la divulgacion de politicas de
integracion de factores ESG en las estrategias de inversion que han de aplicar

las gestoras de activos e inversores institucionales.

El SFRD se complementa con un Reglamento de Taxonomia Verde Europea,
que delimita cuales son las actividades econdmicas sostenibles, cuyo proceso
de confeccion no estuvo exento de revuelo, por ciertas zonas grises que afectan,

sobre todo, al tratamiento de energia nuclear.

El SFRD, vigente desde 2021, pretende reforzar el deber de los gestores de
fondos y vehiculos inversores con respecto a sus clientes, mediante la

integracion de los factores ESG en la evaluacion de sus inversiones.

También aspira a influir en la reorientacion de las inversiones hacia criterios
ESG, proporcionando a los clientes de las entidades de inversion una base
informativa para otorgarles un mayor poder de toma decisiones y un mejor
discernimiento de su impacto en la sostenibilidad (JPMorgan Asset
Management, 2023).

El reglamento SFRD define muy exhaustivamente a las inversiones sostenibles
como ‘inversiones en una actividad econémica que contribuyan a un objetivo
medioambiental, medido, por ejemplo a través de indicadores clave de eficiencia
de recursos relativos al uso de la energia, de la energia renovable, consumo de
materias primas, agua y suelo, produccion de residuos y emisiones de gases de
efecto invernadero e impacto sobre la biodiversidad y la economia circular o las
inversiones en una actividad economica que contribuyan a un objetivo social y,
en particular, toda inversion que contribuya a luchar contra la desigualdad, toda
inversion que refuerce la cohesion social, la integracion social y las relaciones
laborales, o toda inversion en capital humano o en comunidades econémica o
socialmente desfavorecidas; siempre y cuando las inversiones no perjudiquen
significativamente a ninguno de dichos objetivos y las empresas beneficiarias
sigan practicas de buena gobernanza, en particular en lo que respecta a que sus
estructuras de gestion, relaciones con los asalariados y remuneracion del

personal pertinente sean sanas y cumplan las obligaciones tributarias”.
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3.1.5 Directrices sobre concesién y seguimiento de préstamos

El 29 de mayo del 2020, la Autoridad Bancaria Europea (ABE) publico la versién
final de las “Directrices sobre concesion y seguimiento de préstamos”, en las que
se establecen unos principios y se propone una serie de mejores practicas para

la gestion de riesgos de crédito en el sector financiero.

El principal objetivo de estas directrices es el de garantizar que las entidades
financieras establezcan procedimientos adecuados para la concesion de
préstamos y su seguimiento que incorporan criterios de sostenibilidad, de

manera que se fomente una gestion de riesgos mas completa y sélida.

Las entidades financieras deben acreditar y documentar que se ajustan al
cumplimiento de esas directrices, estableciendo las oportunas politicas vy
procedimientos de concesion de crédito. Ademas, deben implementar sistemas
de seguimiento de gestion de riesgos asociados a los préstamos. Un aspecto a
destacar son los requisitos de divulgacion de informacion sobre la gestion de
riesgos de crédito y la calidad de su cartera de préstamos, incluyendo aspectos
ESG (ABE, 2020).

3.2 La divulgacién de informacién ESG en la practica. Especial referencia

al sector bancario

Con el fin de contar con alguna referencia para efectuar un acercamiento a la
percepcion que tienen los usuarios de la informacién ESG respecto de su grado
de calidad, hemos acudido a una encuesta realizada por la consultora Price
Waterhouse Cooper en el afio 2021 a grandes inversores y a gestores de activos

de todo el mundo.
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llustracion 2.5. Encuesta de satisfaccion de los inversores con la calidad de los informes ESG

B Bueno 33%
Pobre 34% _ —

® Neutral 33%

Fuente: PwC, 2021 (365 encuestados en odo elmundo)

Los resultados que se reflejan en el grafico 2.5 arrojan un equilibrio entre las tres
posibles respuestas, con un 34% de los usuarios que encuentran deficiente la
calidad de la informacién divulgada, mientras que el 33% de los encuestados
aprecian que la calidad de la misma es correcta, y el 33% restante de los

encuestados mantienen una percepcion neutral sobre este tipo de informes.

Resultados como los de esta encuesta ponen de manifiesto las carencias
derivadas de la falta de armonizacion suficiente en la presentacion de informes
de sostenibilidad, lo cual dificulta la correcta evaluacién del desempefo ESG
desde el punto de vista externo a las organizaciones. En consecuencia, u marco
de informacion estandarizado podria mejorar la satisfaccién de los inversores a
la hora de comparar la informacién ESG, proporcionando una mejor base para
la toma de decisiones, lo que en ultima instancia puede servir de impulso a la

inversion guiada por criterios de sostenibilidad.

Es cierto que puede acudirse a datos comparativos de evaluaciones de
sostenibilidad que ofertan varias agencias independientes especializadas en
calificacion ESG, como Vigeo-Eiris, RobecoSam, MSCI o Sustainalytics, por

mencionar a algunas de las de mayor visibilidad hoy en dia.

Sin embargo, ademas de que el radio de accion de estas agencias suele limitarse
a la evaluacién directa de grandes compafiias cotizadas, cada una de ellas utiliza

su propia metodologia de valoracion, con diferentes escalas de ponderacion de
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factores ESG, por lo que existen divergencias apreciables en las calificaciones

otorgadas a una misma entidad.

Dado que constituye el principal foco de atencién de nuestro trabajo, hemos
querido mostrar un ejemplo de estas divergencias en las calificaciones ESG
otorgadas en el ambito del sector bancario. Asi, y tal y como se recoge en la
ilustracién 2.6, se observan unas apreciables diferencias entre puntuaciones
ESG de los principales bancos con mayor capitalizacion de mercado a nivel

mundial.

Atendiendo a las calificaciones de tres de las principales agencias proveedoras
de evaluacion ESG (Robeco-Sam, MSCI y Sustainalytics), solamente el banco
americano Wells Fargo recibe puntuaciones ESG que oscilan minimamente,
mientras que el resto de bancos presenta puntuaciones notoriamente diferentes.
Sirva como muestra el caso de Morgan Stanley, en el que recibe de la agencia
MSCI (actualmente independiente, pero antafio vinculada) una puntuacion
superior a 70 sobre100, mientras que en la calificacién concedida por S&P Global

no lograr alcanzar 40 puntos sobre 100.
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llustracién 2.6 Comparacion entre principales bancos de puntuaciones ESG de los otorgadas

por distintas agencias de calificacion

MSCI mS&P Global (RobecoSAM)  m Sustainalytics
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
JPMorgan Chase (U.S.) . . . . . . : : :
Bank of America (U.S.)
China Merchants Bank (China)
ICBC (China)
Wells Fargo (U.S.)
Morgan Stanley (U.S.)
China Construction Bank (China)
Agricultural Bank of China (China)
Toronto-Dominion Bank (Canada)
Royal Bank of Canada (Canada)
Citigroup (U.S.)
Goldman Sachs (U.S.)
Commonwealth Bank of Australia (Australia)

HDFC Bank Ltd (India)

Fuente: Statista, 2021 Puntuacién ESG estandarizada sobre 100 (mayor es mejor)

4. ANALISIS DEL DESEMPENO E INTEGRACION DE FACTORES ESG EN
EL SECTOR BANCARIO

4.1 Metodologia y datos

En esta seccién vamos a realizar un analisis acerca de como se encuentra el
sector de la banca espafiola en lo que se refiere a la evaluacion de su

desempeno en las dimensiones ESG en el gjercicio 2021.
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Nuestro andlisis se basa en informacion obtenida de la base de datos
denominada Orbis, que comercializa la empresa Bureau van Dijk, proveedor de
una amplia variedad de datos empresariales y financieros recopilados a escala

mundial.

A través de Orbis es posible acceder a métricas ESG especificas que
corresponden a unas calificaciones periddicas que suministra Vigeo-Eiris,
conforme a la aplicacion de una metodologia propia (opaca por motivos
comerciales, al igual que sucede con las de sus competidores). Esta es una
agencia especializada en evaluaciéon y soluciones ESG, la cual, a raiz de su
adquisicién en el ano 2017, se incorporé como una division especializada de

Moody’s, una de las principales agencias de calificacion de riesgo crediticio.

En Orbis se facilitan puntuaciones que oscilan entre 0 y 100 de los distintos
riesgos ESG de una organizacion, tanto a nivel global como desagregado para
cada una de las tres dimensiones medioambiental, social y de gobernanza. En
torno a 5.000 de las principales empresas mundiales son evaluadas
directamente por Vigeo-Eiris, mientras que para el resto de empresas con
calificaciones en la base de datos se hace una estimacion de las puntuaciones

segun un modelo econométrico.

Para realizar la evaluacion se emplean mas de 50 meétricas comparables y
estandarizadas en ESG, en factores que abarcan desde puntuaciones de
transicion energética, gestion de riesgos fisicos o emisién de huellas de carbono,

entre ofras.

Las métricas desglosadas se recogen en seleccionadas a evaluacion bajo

Moody’s son las siguientes (tabla 4.1):
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Tabla 4.1: Resumen de métricas consideradas en la puntuaciéon ESG

Puntuacion global ESG
- Puntuacién global
medioambiental
- Puntuacién global social
- Puntuacién global en
gobernanza

Ambito medioambiental
- Respeto del medio ambiente
- Estrategia medioambiental y
disefio ecoldgico
- Prevencién y control de la
contaminacion (suelo, accidentes)
- Desarrollo de productos y
servicios ecologicos
- Proteccion de la biodiversidad
- Impacto en el medio ambiente
- Proteccion de los recursos
hidricos
- Minimizacion del impacto del
uso de la energia y de las
emisiones financiadas
- Gestion de las emisiones
atmosféricas
- Gestion de residuos
- Gestion de la contaminacion
local
- Viajes y desplazamientos
profesionales
- Gestion del impacto derivado del
uso y la eliminacién de productos

Ambito de los recursos

humanos

- Fomento de las relaciones

laborales

- Gestion de personal

- Gestion responsable de las

reestructuraciones

- Gestion de la carrera profesional

y fomento de la empleabilidad

- Condiciones laborales

- Mejora de las condiciones de

salud y seguridad

- Respeto y gestion de los

horarios de trabajo

Ambito de conducta en los
negocios

- Relaciones con el cliente
- Seguridad del producto (proceso
y Uso)
- Informacion a los clientes
- Relaciones responsables con
los clientes
- Cadena de suministro
- Relaciones sostenibles con los
proveedores
- Integracion de factores
medioambientales en la cadena
de suministro
- Integracion de factores sociales
en la cadena de suministro
- Practicas irregulares
- Prevencién de la corrupcion y el
blanqueo de dinero
- Prevencion de practicas
contrarias a la competencia
- Integridad de las estrategias y
practicas de influencia

Fuente: Moody’s Analytics (2021)

Ambito de participacion
comunitaria

- Fomento del desarrollo social y
econoémico
- Impacto en la sociedad
- Impacto social de los productos
y servicios de la empresa
- Filantropia

Gobernanza empresarial
- Consejo de Administracion
- Auditoria y controles internos
- Accionistas
- Remuneracion de ejecutivos

Derechos humanos
- Respeto de las normas de
derechos humanos y prevencion
de violaciones
- Derechos humanos en el lugar
de trabajo
- Respeto de la libertad de
asociacion y derecho a la
negociacion colectiva
- No discriminacion y diversidad

Métricas climaticas
Gestion de riesgos fisicos
Puntuacién de la transicion
energeética
Emisién de carbono (alcance1}
Emisiones de carbono (alcance 2)
Emisiones de carbono (alcance
1+2)

Los datos que se utilizan en el proceso de calificacion ESG provienen de diversas

fuentes de informacién:

- En primer lugar, la informacién corporativa a nivel de empresa, como el tamaiio,

la ubicacién y el sector de la empresa, son obtenidos desde Moody's Implied
Ratings (MIR), Moody's Analytics CreditEdge (CE) y Moody's Default and
Recovery Databases (DRD).

- En segundo lugar, las métricas de riesgo climatico y fisico a nivel de pais

proceden de Four Twenty Seven, que también es parte de Moody's ESG

Solutions.

- En tercer lugar, otra fuente de informacion es la de las bases de datos que

contienen informacién sobre empresas adheridas a participar en el Pacto
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Mundial de las Naciones Unidas, junto a otros indicadores macroeconomicos
nacionales y subnacionales agregados en la base de datos Data Buffet, que es
un repositorio de datos de series temporales econémicas y demograficas de

Moody's Analytics.

4.2 Desempeiio e integracion de factores ESG en la banca espaiiola

Para llevar a cabo el analisis de los avances que se han producido en el sector
de la banca espafiola en cuanto a la incorporacion y desempefio de criterios ESG
en el ejercicio 2021, hemos seleccionado una muestra que esta compuesta por

un total de 110 entidades financieras.

En una primera aproximacién, observamos en la tabla 4.2 que tan solo cerca de
un 3% de los bancos de la muestra se consignan en la categoria de un
desempeno “Avanzado”, con una puntuacion global de al menos 60, a lo que se
afiade casi un 2% que se incluiria en la categoria de desempefio “Sdlido”, lo cual
significa que consiguen una puntuacion global igual o superior a 50. Mas del 95%
de los bancos de la muestra analizada alcanzan un desempeno “Limitado”, de
30 puntos o mas y menor a 504. En caso de no superar la puntuacion ESG de

30 estariamos ante entidades bancarias con un desempefio de categoria “Débil”.

Tabla 4.2. Distribucion en funcién de la categoria asignada segun desemperfio ESG

DESEMPENO ESG N.° Entidades Frecuencia
Avanzado (60 puntos 0 mas) 3 2,73%
Sdlido (= 50 y < 60 puntos) 2 1,82%
Limitado (= 30 y < 50 puntos) 105 95,45%
Total 110 100%

Fuente: elaboracién propia
Por lo tanto, desde esta primera perspectiva que aborda como se encuentra la
integracion y desempeno de factores ESG en el sector de la banca en Espafa
en el ejercicio 2021, podriamos decir que los resultados son modestos y

limitados, dado que apenas un 5% de entidades destacan en puntuacion global.

4 La gran mayoria de las puntuaciones otorgadas a las entidades de la muestra no se corresponden con
una evaluacién directa, sino que resultan de una estimacién del proveedor de datos, de acuerdo a la

aplicacion de un modelo econométrico.
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En consecuencia, los bancos y entidades financieras tienen un gran margen de
mejora en cuanto a incorporacion de los factores de sostenibilidad en el

desarrollo del negocio.

Atendiendo a la evaluacion recibida por las entidades que componen la muestra
en cada uno de las tres dimensiones ESG (tabla 4.3), podemos observar que el
promedio de puntuacion en el sector bancario en su conjunto no supera los 50
puntos (es decir, la mitad del maximo potencial) en ninguno de los tres pilares,
siendo en la dimension social en donde se obtiene una mejor valoracion media
del desempefio e integracion, mientras que el factor medioambiental es el que

obtiene la puntuacion mas baja:

Tabla 4.3: Puntuacion promedio de E, S, G; Espafia 2021

, PUNTUACION
DIMENSION PROMEDIO
Medioambiental 32
Social 42
Gobernanza 39

Fuente: elaboracién propia

4.2.1 Analisis de la dimension medioambiental

En lo que se refiere a la categoria de desempefio e integracion de factores medio
ambientales, mas de la mitad de los bancos muestran un desempefio débil y tan
solo el 3% de los bancos analizados consiguen lograr un desempefio avanzado

en esta dimension (llustracion 4.1).

Esto puede estar motivado por factores tales como la falta de inversion en
tecnologias sostenibles y en infraestructuras que reduzcan el impacto ambiental,
en la ausencia de una estrategia clara para reducir las emisiones de gases de
efecto invernadero y mejorar la eficiencia energética o, sencillamente, es posible
que se deba a una falta de transparencia en el contenido de los informes de
sostenibilidad relacionado con estos aspectos, que puede afectar

considerablemente a la reputacion corporativa.
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llustracion 4.1 .Desemperio en la dimensién medioambiental

Débil
62,7%

Avanzado

_— 36%

\ Limitado

31,8%

\Sélido

1,8%

Fuente: elaboracion propia

4.2.2 Analisis de la dimensidén social

Los bancos analizados muestran un pobre desempeno en factores ESG de
ambito social de ESG (llustracion 4.2), pues tan solo un 1,8% consigue una
calificacion de desempefio “avanzado” en esta categoria. Aunque la casi
totalidad de las puntuaciones sean atribuidas y no directamente evaluadas, se
puede decir que, al igual que ocurria con la dimensién medioambiental, existe

todavia un gran margen de mejora en cuanto a las practicas sociales en el sector

de la banca en Espa

na.

llustracion 4.2. Desempefio en la dimensién social

Limitado

95,5%

~

sélido
T 7%

Avanzado
1,8%

Fuente: elaboracion propia
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La implementacion de politicas de diversidad que fomenten la diversidad e
inclusién en el ambito laboral, la incorporacién de criterios éticos en las practicas
comerciales, o la implicacion en proyectos comunitarios en el ambito de
operaciones de las entidades bancarias pueden servir de impulso para intentar

conseguir que se produzcan mejoras en el factor social de la sostenibilidad.

En sentido opuesto, la falta de buenas practicas sociales puede afectar
negativamente a la reputacion de los bancos y a su capacidad de vincularse con
grupos de interés para atraer y retener talento, asi como también puede
aumentar el riesgo de controversias legales y regulatorias que excluyan a las

entidades del radar de inversores.

4.2.3 Analisis del criterio gobernanza

El factor del gobierno corporativo hace referencia a las practicas gestoras y de
liderazgo, incluyendo lo relativo a la estructura de su consejo de administracion,
la distribucion de responsabilidades funcionales y los procedimientos
transparentes en la toma de decisiones. El buen gobierno corporativo implica
también establecer procedimientos robustos de supervision y control, y
garantizar una adecuada rendicion de cuentas mediante la divulgacion de

informacion financiera y no financiera.

llustracion 4.3. Desempefio en la dimension de gobierno corporativo

Avanzado

0,9%
sélido °
4,5%

Limitado
94,5%

Fuente: elaboracién propia
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En la ilustracion 4.3 se puede apreciar que una inmensa mayoria de los bancos
analizados, que alcanza una proporcion de practicamente el 95%, recibe una
calificacion que se asimila a un desempenio “limitado” en el ambito de gobierno
corporativo, si bien ha de recordarse que en casi todos los casos se trata de

puntuaciones estimadas, y no el fruto de una evaluacion directa.

En todo caso, eso sugiere que hay ciertas debilidades generalizadas en los
mecanismos de gobernanza el sector bancario. Al igual que ocurre en las otras
dos dimensiones ESG, una débil gobernanza puede arrastrar a consecuencias
negativas para el desarrollo del negocio bancario. La adopcion de unas correctas
practicas de gobierno corporativo, como pueden ser la incorporacién de perfiles
heterogéneos e independientes al consejo, el establecimiento de sistemas de
remuneracion transparente a la alta direccion y una extensa y correcta
divulgacién de informacién sobre su actividad pueden suponer elementos de

mejora en esta vertiente.

4.2.4 Andlisis de las dimensiones ESG en algunos de los principales
bancos espanoles

De la muestra de 110 entidades bancarias que se ha analizado, las seis con
mayor puntuacion global son Banco De Crédito Social Cooperativo, Banco
Santander, CaixaBank, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA), Bankinter y el
Banco Sabadell (grafica 4.4).

llustracion 4.4. . Ranking de los bancos con més puntuacion ESG, 2021.

Entidades bancarias espafiolas con mayor puntuacion
en desempefio ESG, 2021
100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

BANCO DE BANCO CAIXABANK, BANCO BILBAO BANKINTER SA BANCO DE

CREDITO SANTANDER SA SA. VIZCAYA SABADELL SA
SOCIAL ARGENTARIA
COOPERATIVO SA

SA

Fuente: elaboracién propia
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A continuacion, examinaremos el informe que varias entidades bancarias
publican en relacion con su cumplimiento de objetivos y estrategias de
desempenfio para cada categoria de ESG en la que destacan. Para la categoria
"Avanzado", se ha seleccionado el Banco de Crédito Social Cooperativo, para la
categoria "Sdlido", se ha elegido BBVA vy, por ultimo, para la categoria de

desempefo ESG "Limitado" se ha escogido el Banco Sabadell.

Banco de Crédito Social Cooperativo

El Banco de Crédito Social Cooperativo tiene una puntuacion global ESG de 62.
Si se considera separadamente cada categoria con un mayor nivel de
desagregacion, se observa que los ambitos mas destacables en puntuacion son
los de recursos humanos (64 puntos) e impacto ambiental (66 puntos). Por el
contrario, los aspectos con menor desempefo son los relacionados con la

politica de empresa (56 puntos) y con el gobierno corporativo (60 puntos).

Tabla 4.4. Puntuacién de los diferentes ambitos de ESG; Banco de Crédito Social Cooperativo

BANCO DE CREDITO SOCIAL COOPERATIVO SA

62 - Avanzado

Recursos humanos 63
Ambiental 66
Politica empresarial 56
Compromiso social 63
Gobierno corporativo 60
Politica social 64

Fuente: Orbis, 2022

llustracién 4.5: Desempefio ESG en funcién del ambito; Banco de Crédito Social Cooperativo

(9]
w

RH

Ambitos de anélisis:

PE: Politica empresarial RH: Recursos humanos Alcance y desarrollo de los ambitos
PS: Politica Social GC: Gobiermno corporativo
A Ambiental CS Compromiso social

Fuente: elaboracién propia
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Dado que el area “Medioambiental” es el que mayor valoracion recibe, se ha

procedido a analizar su informe de sostenibilidad del ejercicio 2021. Su contenido

recoge que el grupo bancario cumple con la serie de normas internacionales de
ISO 14000 (Sistemas de gestion ambiental) e ISO 50001 (Gestion de la Energia),

al igual que forma parte de Forética-Cluster de Cambio Climatico (organizacion

sin animo de lucro que promueve la sostenibilidad y la responsabilidad social

corporativa).

En el mismo informe hemos observado que se establecen diferentes medidas y

se desarrollan aspectos como los siguientes:

Establecimiento y desarrollo de objetivos medioambientales.

Se llevan a cabo diferentes iniciativas en cuanto a planes de ahorro y
eficiencia energética, con el propésito de conseguir que el 100% del
consumo proceda de fuentes renovables. De 2020 a 2021 se ha reducido
un 2,67% el consumo interno energético, logro que en parte se debe al
uso de tecnologias de consumo reducido, tales como lamparas LED,
instalacion de sistemas de interruptores temporizados, imparticion de

formacion a los empleados en aprovechamiento energético, etc.
Otros factores que ha contribuido al desempeno ambiental son:

- Reduccién de un 41,52% del uso de papel fisico respecto al ejercicio

2020, siendo un total de 216,83 toneladas de papel usado en el 2021.

- Disminucién de un 87,26% en cuanto a huella de carbono en su conjunto
como entidad bancaria, gracias a las diferentes medidas de eficiencia
energética implementadas, y a la disminucién de desplazamientos del
personal impulsado por la implementacién de tecnologias colaborativas

en el entorno de trabajo.
Control y alcance de objetivos de finanzas sostenibles:

La entidad bancaria ha implementado procesos para lograr la
digitalizacion y la descarbonizacién, estableciendo una estrategia propia
en cuanto a la Inversion Socialmente Responsable, pudiéndose resaltar

cuestiones como las siguientes:
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- Mas de un 25% de los activos bajo la gestion del Grupo Cajamar cumplen
con el Art.8 de SFDR, de manera que son productos que promueven

aspectos ambientales o sociales.

- Se han adaptado instrumentos financieros para el cumplimiento de
requisitos de sostenibilidad, tales como la participacion en el fondo de
capital de riesgo Impact Fund, promovido por la plataforma de financiacion

participativa de inversiones sociales denominada “La Bolsa Social”.

- Eliminacién de la inversion en ciertos sectores, como el de la energia
nuclear, promoviendo y priorizando a negocios con impacto en la

agricultura o en la movilidad sostenible.

Reduccion del impacto de riesgos asociados al cambio climatico:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA)

Los resultados de la evaluacion de esta entidad muestran una puntuacién global

de 57 puntos, que de conformidad con la categorizacion que realiza el proveedor

de meétricas, ha de interpretarse con un desempefo soélido en cuanto a

integracion de factores ESG en el banco. No obstante, tiene areas de mejora,

particularmente en el ambito de la politica empresarial, recursos humanos y

compromisos con el entorno social. En contraste, se observa un buen

desempefio en cuanto a gobierno corporativo, que engloba cuestiones como la

lucha contra la corrupcién, transparencia salarial, presentacion de informes u

organizacion estructural entre otros (tabla 4.5 y grafico 4.6).

Tabla 4.5. Puntuacion de los diferentes ambitos de ESG; BBVA

BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA SA

57 - Solido
Recursos humanos 52
Ambiental 6l
Politica empresarial 47
Compromiso social 6l
Gobierno corporativo 64
Politica social 57

Fuente: elaboracion propia
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llustracion 4.6: Desemperio ESG en funcion del ambito; BBVA

PE

cs

GC
RH

PS

Ambitos de analisis:

PE: Politica empresarial RH: Recursos humanos Alcance y desarrollo de los ambitos
PS: Politica Social GC: Gobierno corporativo
A: Ambiental CS: Compromiso social

Fuente: elaboracion propia

BBVA defiende su compromiso con las dimensiones del ESG bajo el lema

transversal “To bring the age of opportunity to everyone”, o “llevar la era de las

oportunidades a todos” idea transversal que quieren que impregne a toda su

organizacion. El Consejo de Administracion ocupa una posicion central en las

funciones de liderazgo y monitorizacion de la gestion de riesgos y oportunidades

del negocio. La gobernanza de esta entidad se basa en 5 pilares:

Sistema de Gobierno Corporativo:

BBVA ha establecido un plan de gobierno corporativo alineado con los
valores y la cultura empresarial de BBVA, apostando por la diversidad de
género y la igualdad de oportunidades. En él definen sus directrices para
lograr un enfoque de gobierno corporativo integral y sélido para una
gestion coherente del grupo.

Remuneracion:

Se articula en torno a la claridad y sencillez retributiva, transparencia y
una remuneracion acorde a las responsabilidad y estrategias
predefinidas.

Estrategia:

La entidad adquiere el compromiso de la integracion estratégica de los
factores de sostenibilidad a lo largo de sus actividades como entidad
bancaria, bajo constante supervision y actualizaciones periodicas.

Gestion de riesgos:
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El modelo de negocio de la entidad busca la preservacion de un entorno
basado en un desarrollo sostenible, controlando los riesgos ESG para
asegurar una adecuada estabilidad y continuidad de la atencién de las

demandas y necesidades de la clientela.
e Control interno:

La entidad bancaria establece y determina que los responsables de
funciones de control interno en la empresa tienen que ser totalmente
independientes de las diferentes areas de negocio y sujetos a evaluacion
periodica, siendo el Consejo de administracion responsable de su

nombramiento.

Banco de Sabadell SA

El Banco Sabadell alcanza un nivel “limitado” en cuanto a desempefio ESG, en
virtud de que la puntuacion global que recibe es de 49 puntos. Se identifican
debilidades especificas en las puntuaciones individuales de algunas areas como
recursos humanos, politica empresarial o compromiso social con el entorno, no
superandose en estas la calificacién promedio de 50 puntos (tabla 4.6 y grafico
4.74).

En el caso del desempefio ESG del Banco Sabadell, también nos centraremos
en analizar el ambito del gobierno corporativo con algo mas de profundidad,

debido a que este es el area en el que obtiene una mejor evaluacion.

Tabla 4.6. Puntuacion de los diferentes ambitos de ESG; Banco Sabadell

BANCO DE SABADELL SA

49 - Limitado
Recursos humanos 49
Ambiental 50
Politica empresarial 38
Compromiso social 46
Gobierno corporativo 61
Politica social 53

Fuente: Orbis, 2022
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llustracion 4.7. Desempefio ESG en funcién del &mbito;, Banco Sabadell

Ambitos de analisis:

PE: Politica empresarial RH: Recursos humanos Alcance y desarrollo de los ambitos
PS: Politica Social GC: Gobiemno corporativo
A: Ambiental CS: Compromiso social

Fuente: elaboracién propia

El consejo de administracion sirve de elemento vertebrador del area de la
gobernanza, regulandose en detalle su composicion, politica de retribuciones y
funcionamiento, asi como el de las comisiones delegadas (en 2021, existia una
especifica de estrategia y sostenibilidad, junto a la de créditos, auditoria y control,

nombramientos y gobierno corporativo, retribuciones y riesgos).

La entidad ha establecido unos mecanismos de deteccién y resolucion de
conflictos de intereses que pueden afectar a la gobernanza, asi como a los
diferentes sistemas de control y gestion de riesgos implementados, que se hallan
en conexion con la elaboracion de informacion financiera y no financiera, siendo
los principales que se consideran el riesgo estratégico, el riesgo de crédito, el

riesgo financiero y el riesgo operacional.

4.3 Desempeiio e integracion de factores ESG en la banca europea

Como complemento al estudio que hemos llevado a cabo sobre el desempefio
ESG en entidades bancarias espafnolas, hemos considerado la conveniencia de
efectuar un acercamiento a la situacién que presentan los bancos de otros paises

de la Unién Europea.

El conocimiento del estado general en el que se encuentran el resto de paises
de nuestro entorno puede servir de referencia comparativa para evaluar los

niveles de desempefio ESG conseguidos por el sector bancario espafiol y
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también para valorar el alcance de los progresos logrados en el proceso de

adaptacion a las diferentes normativas supranacionales.

Para efectuar esta comparacion, hemos seleccionado en Orbis a entidades
bancarias radicadas en la UE que hubieran recibido una puntuacion ESG en el
afo 2021 que es fruto de una evaluacion directa de la agencia calificadora que
proporciona los datos, prescindiendo de aquellas otras entidades cuya

puntuacion es resultado de una estimacion econométrica.

De este modo, hemos obtenido una muestra de 90 bancos que radican en 11 de
los 27 paises que actualmente conforman la UE. Como se aprecia en la tabla
4.7, a la cabeza en cuanto a puntuacion global en los factores ESG en su
conjunto se situa Francia, (57,7 puntos), siendo la dimensién social la que mas
destaca en su contribucion (59,8). Tras la italiana, la banca espafola se situa en
tercer lugar, con una puntuacion global promedio de 52,6 puntos, por encima de
Bélgica, Finlandia, y Paises Bajos, que superan una puntuacion global de 50.

Las entidades espafiolas lideran en la puntuaciéon medioambiental (56,1).

Como puede observarse, el promedio para el conjunto de bancos europeos, en
cuanto a desempefio e integracion de factores ESG se situa casi en 52 puntos,
siendo el factor ambiental el que arroja la valoracién promedio mas elevada
(52,9), aunque muy proximo a las puntuaciones medias en la dimensién social

(561,9) y en la dimension de gobernanza (51,4).

Tabla 4.7. Promedios nacionales puntuaciones ESG, sector bancario, UE

Puntuacion | Puntuaciéon Puntuacion

N.° bancos Total puntos

E S G

Alemania 15 48,9 52,2 50,4 45,1
Austria 3 47,0 53,7 43,3 50,7
Bélgica 5 50,4 49,2 51,2 51,6
Esparia 8 52,6 56,1 51,4 52,4
Finlandia 5 50,0 47,2 51,4 49,2
Francia 19 57,7 58,8 59,8 52,9
Grecia 3 47,0 49,7 47,0 45,3
Holanda 11 50,0 51,0 46,0 55,0
Irlanda 2 46,5 49,0 40,5 57,0
Italia 16 53,9 52,3 53,8 54,9
Portugal 3 45,3 42,0 46,7 44,3
Total 90 51,9 52,9 51,9 51,4

Fuente: elaboracion propia
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llustracion 4.8. Promedios nacionales puntuaciones ESG, sector bancario, UE

lEE

50

45

2

Fuente: elaboracién propia

No debemos de dejar de lado el hecho de que el desarrollo e integracién de los
factores ESG en el sector bancario europeo esta estrechamente relacionado con
la situacion regulatoria bajo la que se encuentra, y Europa en concreto se
encuentra en un momento de transicion, donde sigue definiendo, desarrollando

e implementando normativas con el objetivo de abordar los riesgos ESG.

A medida que las normativas sobre divulgacion ESG recientemente aprobadas
vayan poniéndose en marcha y la informacion a publicar sea cada vez mas
estandarizada, comparable y objetiva, se podran evaluar de manera mas precisa
el valor que realmente aporta la integracion de los factores ESG en el sector
bancario, asi como el desempefio del sector en cuanto a la reconduccion de los

flujos de capital e inversion hacia la consecucién de objetivos sostenibles.

6. CONCLUSION

Los criterios ESG y la sostenibilidad son un tema de creciente interés, y en los
ultimos afios se ha convertido en un tema central en las organizaciones

corporativas y de los mercados de consumo e inversion.

En el caso de las entidades bancarias espafolas, que es el objeto principal del

presente trabajo, podemos concluir efectuando una serie de reflexiones.

En primer término, el sector bancario parece que se encuentra en un punto de

inflexién para implantar estrategias competitivas que permitan la integracion de
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los criterios ESG en su modelo de negocio, principalmente debido a que nos
encontramos en una etapa temprana e inicial tanto en el proceso de integracion

como en el de supervision.

En segundo lugar, las entidades reguladoras deberan procurar el
establecimiento de unas bases concretas, estandarizadas y so6lidas en cuanto a
divulgacién de informacién sostenible para de esta manera realmente contribuir
a una medicion real y proporcionar una base para la toma de decisiones

fundamentada en la sostenibilidad.

Ademas de la colaboracion conjunta de todas las partes interesadas, se hace
necesaria la aportacion de las propias entidades bancarias, desde su
experiencia, para dar impulso a los modelos de evaluacion ESG desde una

perspectiva operativa y practica, conectada con la realidad del dia a dia.

Finalmente tampoco debemos dejar de lado la importancia de la actividad de las
entidades bancarias en su capacidad para reorientar los flujos de inversién para
dar impulso a la consecucion de unos objetivos de sostenibilidad bajo un marco
ESG, de manera que puedan afrontarse problemas globales como el cambio
climatico, la contaminaciéon o la desigualdad de género, entre otros, siendo
preciso para ello que se generalice una divulgacion de informacién sobre
sostenibilidad accesible y comparable para todos los usuarios y grupos de

interés.
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