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NOTA DEL TRADUCTOR

Por su traduccién inicial de este documento, el Pacto Mundial y los Principios para la Inversién
Responsable le agradecen a LUIS ERNESTO SALINAS de Sentido Comun, Consultores en Creacion de
Valor Compartido.

El objetivo es contribuir a divulgar este conocimiento en la comunidad de habla hispana.

Se ha decidido traducir “Value Driver” como “Generador de Valor”, aceptando que la idea es tanto crear
valor como orientar e impulsar la creacion de valor desde la gestion de las empresas.

Definicion de Términos

Los siguientes términos en inglés y sus correspondientes traducciones se presentan al lector para mayor
claridad. Aunque su traduccién al espafol se realizé de forma que fuera lo mas cercana posible al
concepto en inglés (el idioma original del documento), es posible que su traduccidén no corresponda con
la traduccion literal. Ante cualquier discrepancia entre esta versidn y la versién original en inglés,
prevalecerd la original.

e Sustainability-advantaged: Diferenciado por su sostenibilidad.

e Sustainability-driven: Impulsado por la sostenibilidad.

e Sustainability-related: Asociado a la sostenibilidad.

e GHG: Greenhouse gases. Gases de efecto invernadero.

e COP: Communication on Progress. Comunicacidn de Progreso.

e ESG: Environmental, Social and Governance. Ambiental, Social y de Gobernanza.
e VDM: Value Driver Model. Modelo de Generadores de Valor.



Este informe es parte de una caja de herramientas que incluye presentaciones y casos de ejemplo
totalmente desarrollados. El conjunto de herramientas esta disponible para aquellos interesados en
aprender mas sobre el modelo de generadores de valor y sobre cémo las empresas pueden utilizar el
modelo para comunicarse con sus accionistas actuales y potenciales. Para obtener mas informacién, por

favor visite el sitio web del Pacto Mundial de Naciones Unidas.

El trabajo que aqui se presenta es parte del “ESG Investor Briefing Project”, una colaboracion entre LEAD del
Pacto Mundial y los Principios para la Inversién Responsable (PRI) respaldados por las Naciones Unidas. Usando

el modelo de reporte financiero trimestral, el “ESG Investor Briefing Project” tiene como objetivos:

e Proporcionar un modelo de referencia para que las empresas mejoren su comunicacion sobre la manera

como las estrategias y el desempefio ambiental, social y de gobierno (ESG) se traducen en valor financiero.

e Ayudar a superar las brechas, a menudo existentes, dentro de las empresas e instituciones financieras en

relacion con la sostenibilidad, asi como entre los distintos actores de la cadena de valor de la inversion.

No todas las empresas destacadas en el informe participan en LEAD. Sin embargo, sus ejemplos sirven como

casos ilustrativos para todas las empresas. Utilizando el Modelo de Generadores de Valor como herramienta,
se invita a las empresas a participar en el “ESG Investor Briefing Project” y crear un método adaptado para la

comunicacion de sus propios generadores de valor de ESG internamente y con los inversionistas.
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Acerca de Global Compact LEAD

Lanzada en enero de 2011 para impulsar la innovacién y la calidad entre los participantes del Pacto
Mundial de la ONU, Global Compact LEAD reconoce la necesidad critica de apoyar a los participantes del
Pacto Mundial para alcanzar niveles mas altos de desempeno en sostenibilidad corporativa —como se
indica en el “Blueprint: Modelo de liderazgo en la Sostenibilidad Corporativa” del Pacto Mundial. Los
participantes de LEAD comparten el compromiso de poner en préctica el Blueprint y la voluntad de
liderar el Pacto Mundial con un fuerte compromiso a nivel local y global. LEAD cuenta actualmente con

56 participantes en representacion de todas las regiones del mundo.
Acerca de los Principios para la Inversion Responsable

La iniciativa de Principios para la Inversidon Responsable (PRI) respaldada por las Naciones Unidas es una
red de inversionistas internacionales que trabajan juntos para poner los seis Principios para la Inversion
Responsable en practica. Los Principios fueron ideados por la comunidad de inversionistas y reflejan la
opinidn de que los asuntos ESG pueden afectar el rendimiento de los portafolios de inversién y por lo
tanto deben ser tenidos en cuenta por los inversionistas para que puedan cumplir con su deber
fiduciario (o equivalente). En la aplicacidn de los Principios, los signatarios contribuyen al desarrollo de
un sistema financiero global mas sostenible. Lanzado en 2006 por la Iniciativa Financiera del PNUMA y el
Pacto Mundial de las Naciones Unidas, los Principios proporcionan un marco voluntario por el cual todos
los inversionistas pueden incorporar los asuntos ESG en sus practicas de toma de decisiones y de
propiedad y de esta manera alinear sus objetivos con los de la sociedad en general.
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Introduccion
Contexto

Los inversionistas y las empresas han buscado por mucho tiempo un enfoque para evaluar el valor que
tiene la sostenibilidad para los negocios. Se han empleado varios métodos para lograr una idea clara del
valor de la sostenibilidad, desde correlaciones entre los datos de ESG (Ambiental, Social y Gobernanza)
con el desempefio financiero?, hasta metodologias destinadas a calcular los costos y beneficios sociales y
ambientales que han sido previamente externalizados para obtener una panoramica clara de valor. Aln

hoy se encuentran en desarrollo nuevos marcos integrales de evaluacion.

El Modelo de Generadores de Valor, VDM, por sus siglas en inglés (Value Driver Model), ofrece un
enfoque simple y directo que las empresas pueden utilizar para evaluar y comunicar el impacto
financiero de sus estrategias sostenibles de negocio. Mientras que el reporte de rendimientos
financieros y de mercado de cualquier empresa es el resultado de un complejo conjunto de factores
internos y externos, el objetivo del VDM es proporcionar unos indicadores clave que ilustren cémo una
estrategia sostenible de negocio contribuye al rendimiento general de la empresa. Para muchas
empresas cuyas estrategias sostenibles de negocio ya estan produciendo beneficios econdémicos
tangibles, el empleo del VDM puede representar un buen primer paso en el camino hacia la
profundizacién del interés de los inversionistas en la sostenibilidad como fuente de valor para el
negocio. Para empresas que buscan aumentar el impacto financiero positivo de sus estrategias

sostenibles de negocio, el VDM puede ser una herramienta util para alinear y motivar a la organizacion.

Dado que los temas de sostenibilidad son sélo uno de los multiples factores que influencian el
desempeiio financiero corporativo, las estrategias sostenibles de negocio de las empresas son integrales
y por lo tanto tienen un rol importante en la evaluacién del desempeiio financiero general. Por
consiguiente, el VDM que se describe en este informe demuestra directamente cémo la sostenibilidad
impacta los resultados financieros a corto y largo plazo.

La manera tradicional de hacer los negocios estd cambiando. Aunque antes las empresas veian los
asuntos de sostenibilidad como un riesgo que debe gestionarse, ahora muchas ven la sostenibilidad
como fuente de innovacidn que impulsa el crecimiento y la rentabilidad. Esta creciendo la demanda de
productos y servicios que satisfagan las necesidades sociales en el largo plazo, que impliquen nuevas
formas de ahorrar energia y recursos naturales, y que sean menos perjudiciales para nuestro medio
ambiente fisico y social. Las empresas estan aprovechando importantes oportunidades que se derivan
de las nuevas necesidades de una poblacién mundial en rédpido crecimiento para el acceso seguro y

fiable a la energia, los alimentos, el agua, la vivienda, transporte, servicios de salud y mucho mas.



Muchas empresas también estan cambiando la forma en que operan para ser cada vez mas eficaces en
la ejecucién de estrategias que promuevan un uso mas eficiente de los recursos humanos y naturales, y

con ello estdan mejorando los resultados operativos.

La intencidn del VDM es traducir en impactos financieros la necesidad de las empresas de responder a
estos nuevos imperativos de sostenibilidad que son cada vez mas visibles. Se trata de un enfoque en
volver a lo bdsico” en la evaluacién de los impactos de la sostenibilidad en el negocio mediante la

medicidn de tres factores clave:

e Crecimiento diferenciado por su sostenibilidad (S/G).
La medicién del volumen de ingresos de la compania y la tasa de crecimiento de los productos
gue se consideran sostenibles y que tienen esa ventaja en comparacién con sus predecesores

y/o competidores.

e Productividad impulsada por la sostenibilidad (S/P).
La medicién del impacto econdmico acumulado sobre la estructura de costos de una empresa
proveniente de todas las iniciativas asociadas con la sostenibilidad en un periodo de tiempo
dado.

e Gestion de riesgos asociados con la sostenibilidad (S/R).
Medicién del desempefio a través del tiempo de los indicadores criticos que la empresa cree, a
menudo en consulta con las partes interesadas, que plantean riesgos significativos a los ingresos

y la reputacion.

El crecimiento, la productividad y el riesgo son componentes comunes para la mayoria de los modelos
de inversion. No obstante, hoy en dia es dificil determinar qué tan grande es el papel que la
sostenibilidad juega en el desempefio de una empresa, si es que lo hay. Ademas, los asuntos de
sostenibilidad pueden estar tan integrados en las operaciones generales de una empresa que no
siempre es practico separarlos. Sin embargo, algunas empresas han generado e identificado ganancias
reales, tales como un cambio significativo en la proporcion de sus ingresos procedentes de soluciones
sostenibles. Algunas de estas empresas estdn haciendo estos resultados mas visibles para los

inversionistas.

Por ejemplo, si bien es util saber que DuPont reportd un crecimiento de ingresos del 9,8 por ciento
entre 2007 y 2011, también es importante entender que el crecimiento de su portafolio de productos
diferenciados por su sostenibilidad crecid 5,5 veces y ahora representa el 30 por ciento de los ingresos

totales (ver pagina 10 para mas detalles).



Numerosos estudios han examinado el impacto de las asuntos ESG en el desempeiio financiero, con
informes como el de la Iniciativa Financiera del PNUMA y Mercer “Desmitificando la rentabilidad de las
inversiones socialmente responsables”®y el del Deutsche Bank “Inversién Sostenible: Estableciendo de
Valor y desempefio a Largo Plazo”* que han examinado y resumido los resultados clave de mas de 100
estudios. Aunque los resultados muestran conexiones entre la gestién de la sostenibilidad vy el
desempefiio financiero, sigue siendo un reto que los inversionistas vean los vinculos especificos entre

la ejecucidn de las estrategias sostenibles de negocio y los ingresos y/o crecimiento de las ganancias.

Estudios recientes de empresas lideres de consultoria, incluyendo Accenture®, Boston Consulting Group®
y McKinsey’ han intentado describir el surgimiento de un grupo cada vez mayor de empresas que
indican que sus estrategias de sostenibilidad estan produciendo innovaciones en productos, servicios y
operaciones, que se vinculan directamente con la mejora en los ingresos y los margenes de ganancia.
Boston Consulting Group los etiqueta como “recolectores de cosecha” (harvesters) y “adoptantes”
(embracers), McKinsey los llama “lideres” y Accenture describe “un mundo de dos velocidades” en el
qgue “los lideres transformacionales” se estan moviendo rdpidamente para generar un importante valor

de negocio a partir de la sostenibilidad, mientras que otros se mueven a un ritmo mucho mas lento.

El VDM intenta cuantificar los impactos directos de estas estrategias sostenibles de negocio. Muy a
menudo las contribuciones de la sostenibilidad al mejoramiento de los negocios se relacionan con un
crecimiento de los ingresos y cambios positivos en la estructura de costos. La intencion del VDM es
ofrecer un medio para simplificar y resaltar dichos impactos clave y hacerle mas facil a un amplio
espectro de observadores, el evaluar la sostenibilidad como una fuente notable de generadores de
valor. Las empresas como las que se describen en la investigacidn, no sélo estan generando gran valor
con sus estrategias de sostenibilidad, sino que estan dando a los inversionistas una perspectiva del valor
financiero de la sostenibilidad mediante informes que indican cdmo estas estrategias impactan los

ingresos, los margenes de ganancia y los riesgos relacionados.
Propdsito del informe

El propdsito de este informe es proporcionar el VDM como un punto de partida util para que las
empresas mejoren la comunicacion del valor de negocio de su propia sostenibilidad. No sustituye a otras
fuentes actuales o previstas de evaluacion de datos de desempefio en sostenibilidad y deberian
mejorarse continuamente ya que tanto las compafiias como los inversionistas aprenden cada dia cdmo

mejorar la comunicacion.

El VDM no representa una taxonomia exhaustiva o comprehensiva de todos los impactos relacionados
con la sostenibilidad, sino mas bien un modelo descriptivo para mostrar cémo las empresas estan
implementando estrategias sostenibles de negocio como un imperativo de negocios en evolucidn. Al

centrarse en las estrategias sostenibles de negocio como una fuente de beneficios financieros y



proteccidn contra riesgos, se espera que los inversionistas estén en mejores condiciones para evaluar el

valor de la sostenibilidad.

El informe recomienda que las empresas comiencen sus esfuerzos para comunicar el valor de la
sostenibilidad en sus negocios usando indicadores simples que reflejen la forma en que una estrategia
de negocios respalda directamente las tres principales preocupaciones de los inversionistas: 1)
crecimiento de ingresos actual y futuro, 2) productividad y margen de operacién globales de la

organizacién y 3) exposicion de la empresa al riesgo.

Para preparar este informe se examinaron compafiias en sectores industriales y geograficos que
mostraron evidencia de que las estrategias sostenibles de negocio actualmente estdn proporcionando
importantes beneficios. En los casos de estudio desarrollados en conjunto con este informe y a los que
se hace referencia en el presente documento, la investigacion encontré numerosos ejemplos de
empresas que estan utilizando un enfoque, para comunicar el valor de la sostenibilidad para los
accionistas y partes interesadas, muy similar a la del crecimiento, la productividad y los generadores de
riesgo del VDM (o elementos de este). Muchas de estas empresas también han elegido complementar
estos indicadores simples orientados a los negocios mediante la divulgacién de manera mas integral a
una base mas amplia de las partes interesadas, a través de marcos de referencia ampliamente
aceptados como la Comunicacién de Progreso (COP) del Pacto Mundial y el Global Reporting Initiative.
Sin embargo, cabe sefialar que sin el esfuerzo particular por parte de estas empresas para clasificar y
medir los efectos totales agregados de ingresos y costos, seguiria siendo muy dificil cuantificar los

beneficios financieros en los informes comprehensivos existentes.

La experiencia y los resultados de estas compafiias ofrecen una visidn a otras empresas e inversionistas
sobre la forma de expresar el valor de las estrategias sostenibles de negocio. El informe ofrece un
camino a seguir para las empresas que desean mejorar su capacidad de comunicacion de la materialidad

de sus estrategias sostenibles de negocio en términos mensurables.

PARTE |
El VDM: Una visién general

Los Principios de Inversidon Responsable (PRI) respaldados por la ONU y el Pacto Mundial de las Naciones
Unidas, han estado trabajando en conjunto para fomentar la adopcién del VDM, como un enfoque para
comunicar a los inversionistas y otras partes interesadas el valor que la sostenibilidad tiene para el
negocio. El VDM se deriva de esfuerzos anteriores, incluyendo el trabajo de Kaplan y Norton?, Porter y C.
van der Linde®, Esty y Winston'®y Lubin y Esty," entre otros. Cada uno de estos observadores

argumenta que todas las estrategias se pueden descomponer en elementos fundamentales que



impulsan el crecimiento del negocio, las ganancias de productividad y la mitigacién de riesgos — de ahi el
origen del concepto de generadores de valor (value drivers).

El VDM es un modelo abierto que proporciona una estructura para que las empresas describan y midan
cémo sus estrategias sostenibles de negocio pueden impulsar los resultados financieros. Su relacion
directa con la estrategia del negocio principal y con los resultados es el elemento diferenciador del
modelo. El modelo ubica los generadores de valor sociales y de gobernanza al mismo nivel que los
generadores de valor ambientales, aunque reconoce que en algunos casos los sociales y de gobernanza

pueden ser mas dificiles de vincular directamente a los resultados financieros.

El modelo ayuda a las empresas en la construccion de sus propios indicadores para describir la conexion
entre sus principales objetivos financieros (por ejemplo, los rendimientos sobre el capital o el

patrimonio) y los siguientes tres elementos:

e Crecimiento de ingresos provenientes de los productos, servicios y/o estrategias diferenciados
por su sostenibilidad (S/G).

e Ahorros anuales en los costos totales (y costos evitados) de las iniciativas de productividad
impulsadas por la sostenibilidad (S/P).

e Reduccién en la exposicién a riesgos asociados con la sostenibilidad que podrian poner en

desventaja material el desempefio de la compafiia (S/R).

El informe se centra en estos tres indicadores de generadores de valor (conocidos como S/GPR) como un
punto de partida, aunque existen muchos otros potenciales generadores de valor. Se sugiere que al
emplear estos primeros indicadores para describir los impactos directos de la estrategia sostenible de
negocio en los ingresos, la productividad (costos) y en el riesgo —antes de tratar de medir los efectos
mas sutiles o indirectos - una empresa aumenta sus posibilidades de abarcar a un publico mas amplio.

Por lo tanto, el modelo comienza con un esfuerzo para medir estos factores directos.



Nuevos mercados y regiones

o Nuevos clientes y participacidon en el mercado

Crecimiento B -
Innovacidén en productos y servicios

Estrategia de largo plazo

Retorno de la Eficiencia Operacional

inversion ode  Productividad K TuE e NI

Capital Precios Favorables Gracias a la Reputacion

Riesgos operacionales y regulatorios
Gestion de Riesgos de reputacion
Riesgos Riesgos en la cadena de suministros

Liderazgo y Adaptabilidad

Figura 1. Modelo de Generadores de Valor

Avanzar hacia el punto de inflexién

Uno de los mayores desafios para la integracion efectiva de la sostenibilidad en los mercados es que la
interés de los inversionistas en la sostenibilidad aln no ha alcanzado su punto de inflexiéon. Mientras que
la evidencia sugiere que las empresas lideres se estdn dando cuenta de los beneficios financieros
directos de las estrategias sostenibles de negocio, muchos de los mismos ejecutivos de esas compaiiias
informan poco progreso para comunicar a sus inversionistas y analistas sus estrategias de sostenibilidad

y los impactos en las ganancias de la empresa.

No es de extrafar que los inversionistas y los analistas tengan dificultades para evaluar cémo los
resultados de sostenibilidad contribuyen a los resultados financieros. Los reportes de los factores de
sostenibilidad suelen ser incoherentes, incompletos y, a veces incluso inexactos, ya que no existen
estandares universalmente aceptados de informes de sostenibilidad o de auditoria, como los que
existen para los datos financieros. Lo deseable es la mejora en la comparabilidad, normalizacién y
especializacion sectorial de los informes de sostenibilidad. Pero eso por si solo no serd suficiente. Es
necesario superar la poca relevancia que hoy en dia tienen los datos de sostenibilidad en la estrategia
del negocio y en sus resultados. Los inversionistas deben ser capaces de ver un claro vinculo entre la
estrategia empresarial de sostenibilidad y los resultados financieros.

Con el tiempo, es posible que mantener la competitividad dentro de las estructuras de costos y
productos requiera el cumplimiento de un umbral mucho mayor de desempefio en sostenibilidad. El
impacto de la sostenibilidad en los negocios puede convertirse en inevitable. En consecuencia, la
sostenibilidad estard mas plenamente integrada tanto en los negocios convencionales como en la légica
de la inversién. Sin embargo, como se observa en las tendencias actuales de la calidad y la tecnologia, la
mayor oportunidad para los inversionistas para obtener una ventaja es en la fase de expansién de la
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innovaciéon empresarial. Este es el punto en el ciclo cuando un ndmero creciente de empresas son
capaces de diferenciarse de la competencia y aumentar con éxito la escala de las innovaciones que
generan ventajas competitivas y beneficios comerciales. Esto a menudo ocurre afos antes de que los

mercados alcancen altos desempefios en forma generalizada.

Estamos de nuevo en un momento Unico en el tiempo. Un nimero creciente de empresas como las que
muestran en este informe se estan diferenciando de sus competidores y estan generando un importante
valor financiero de sus estrategias sostenibles de negocio. Si los inversionistas son capaces de identificar
mas facilmente a estas empresas a través de indicadores simples, se puede ayudar a mover el mercado

hacia una mayor apreciacién por la sostenibilidad.

Como se ha sefialado en la investigacién hecha por el Pacto Mundial y Accenture, los mercados
financieros tienen el potencial de jugar un papel en la aceleracién de las empresas hacia la
sostenibilidad™. Seglin una encuesta de 2010 del Pacto Mundial y Accenture de 788 ejecutivos de alto
nivel, los gerentes reconocieron que “si se aprovecha el poder de los mercados financieros, tal vez éste
podria ser el impulsor mas fuerte de las empresas en todo el mundo hacia la integracién de la
sostenibilidad en el negocio principal”.

Por el lado de los inversionistas, los signatarios del PRI ahora representan mas de US $34 billones en
gestion de activos, lo que corresponde a mas del 20 por ciento de los activos de inversiéon del mundo. Si
bien esto es importante, un analisis de 2011 comparando los activos internos de los signatarios del PRI
con el mercado global mds amplio encontrd que alrededor del siete por ciento de todo el capital global
ahora esta sujeto a la integracidon de ESG (por los signatarios del PRI), en comparacién con el seis por
ciento en 2010 y cuatro por ciento en 2008, lo que de ninguna manera indica que se ha alcanzado el

punto de inflexion™.
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Crecimiento en signatarios del PRI y Gerencia de Activos

Alrededor de 1200 signatarios que representan USS$34 Billones gestionados

No. de Signatarios Gestién de Activos (Billones de délares)

400 40

Abril06 ~ Abril 07 ~ Abril08 = Abril09 = Abril10 = Abril1l = Abril12  Abril 13

I No. de Signatarios Gestion de Activos (Billones de ddlares)

Figura 2. Crecimiento del PRI

Los datos indican que la obtencidn de la maxima ventaja de la funcion del mercado financiero como un
acelerador del cambio positivo probablemente requerira que las empresas establezcan la relevancia de
la sostenibilidad para la ejecucion exitosa de sus estrategias de negocio y lo comuniquen de manera
adecuada a sus accionistas actuales y potenciales. Conseguir esta dindmica positiva obliga a las
empresas a enviar, y a los inversionistas a recibir, sefiales claras sobre la ventaja de desempefio de las

estrategias sostenibles de negocio para generar utilidades brutas y netas.

En octubre de 2013, el PRI lanzé un nuevo marco de informacién que requerira a todos los signatarios
que gestionan activos en las bolsas informar publicamente la forma en que estdn incorporando los
factores ESG en los procesos de toma de decisiones de inversién y en sus practicas de propiedad de
activos. Esto permite a los inversionistas comunicar cémo se utiliza la informacién de sostenibilidad
divulgada por las empresas para tomar una decisién de inversion informada, y las respuestas
proporcionadas por los signatarios brindaran informacién util para las empresas que buscan entender
como los inversionistas utilizan los datos reportados por la empresa para tomar decisiones que reducen
riesgos y generan valor.

La consecucion de este objetivo debe crear una ventana de oportunidad para las empresas y los

inversionistas. Por lo tanto, es necesario mejorar las tacticas.
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Mejorar la comunicacion con los inversionistas

Este informe comienza relacionando directamente los resultados de sostenibilidad a lo que los
inversionistas en términos generales ya han acordado que necesitan saber acerca de las empresas —la
forma en que estdn posicionadas para aumentar los ingresos, qué estrategias se estan ejecutando para
aumentar la productividad y mejorar asi la rentabilidad, y la forma en que se realiza el seguimiento y la
gestion de riesgos que podrian afectar de manera significativa sus resultados de negocio. El
establecimiento de la relevancia de la sostenibilidad puede ser mas facil con unos pocos datos criticos,
sobre todo si esas mediciones clave ya son parte central del analisis de los fundamentos del negocio.

Aunque los datos de desempefio examinados a través de los estudios de casos publicados en conjunto
con este informe pueden no ser perfectamente o directamente traducibles en ganancias por accién
exactas o ganancias antes de intereses e impuestos, es convincente la relevancia de los datos citados a

los resultados clave del negocio.

A través de este enfoque de “volver a lo basico”, centrado en el crecimiento de ingresos, la
productividad y el riesgo, impulsados por la sostenibilidad, las empresas, los inversionistas y los analistas
deben ser capaces de ver mas claramente los elementos de valor financiero y diferenciacidon de la
competencia que puede resultar de una estrategia sostenible de negocio bien ejecutada. Esto permitiria

a los inversionistas hacer de la sostenibilidad una parte integral de sus analisis.

Este informe trata de desarrollar y operacionalizar el VDM como una tactica para involucrar a los
inversionistas, con base en las siguientes afirmaciones :

o Si los inversionistas no perciben el impacto potencial de la sostenibilidad en el negocio, tanto la
oportunidad como el riesgo, es poco probable que realicen esfuerzos para integrar los datos de
sostenibilidad en sus procesos de inversion.

La falta de compromiso de los inversionistas puede socavar el progreso empresarial en el avance
de la sostenibilidad.

Los inversionistas son mds propensos a valorar e integrar los datos de sostenibilidad si los
resultados se expresan en lenguaje financiero (potencial de crecimiento de los ingresos, la
capacidad para generar mejoras de productividad que mejoren los ingresos y la capacidad para
realizar un seguimiento y gestionar los principales riesgos), siempre que los impactos sean
significativos.

Si los impactos financieros positivos ligados a la sostenibilidad son importantes y de facil
comprension, entonces es probable que haya un mayor interés de los inversionistas en
considerar la sostenibilidad como un impulsor del rendimiento del negocio, y un mayor interés
de las empresas en la promocidn y la ejecucidn de sus estrategias sostenibles de negocio.

Las principales empresas ya estdn experimentando con tentativas mds directas comunicar el

valor de negocio de la sostenibilidad en términos de sentido comun, y otros pueden aprender

mucho de sus esfuerzos.
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PARTE Il
Operacionalizacion del VDM

La siguiente figura permite un acercamiento al VDM vy a la manera cémo puede ser, y ha sido,
operacionalizado por algunas empresas y que les permite informar mas claramente el valor de negocio

de la sostenibilidad.

Nuevos mercados y regiones

o Nuevos clientes y participacion en el mercado
«Creamlento

Innovacién en productos y servicios
Estrategia de largo plazo

Retorno de la

Eficiencia Operacional

Inversion o de « Productividad ™ Bt e i lamu e

(6F] pita| Precios Favorables Gracias a la Reputacion

Riesgos operacionales y regulatorios
Gestion de Riesgos de reputacién
h Riesgos Riesgos en la cadena de suministros
Liderazgo y Adaptabilidad

Figura 3. Operacionalizacidn del Modelo de Generadores de Valor (VDM)

La Figura 3 muestra los tres generadores de valor de sostenibilidad del modelo —crecimiento,
productividad y riesgo- y sus subcomponentes. En las siguientes secciones se ven mas de cerca cada uno

de estos conceptos y como se han operacionalizado.

El VDM estd disefiado para proporcionar un medio para que las empresas describan (y midan, cuando
sea el caso) los facilitadores de crecimiento, productividad y reduccién de riesgos impulsados por la
sostenibilidad. Esto se logra a través de cualquier canal pertinente, incluyendo los informes trimestrales
de rutina y/u otros anuncios regulares, presentaciones e informes. El modelo busca proporcionar a las
empresas y los inversionistas la mejor orientacidn posible sobre cdmo la estrategia sostenible de
negocio contribuye a las ganancias medibles en las tres dimensiones principales. También se presenta
un ejemplo inicial de operacionalizacidn del modelo a través del calculo de cada uno de los indicadores
S/GPR. El informe examina cdmo las empresas utilizan variaciones de estos indicadores en un esfuerzo

por comunicar el valor de negocio de la sostenibilidad.
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Crecimiento

El crecimiento de los ingresos a partir de la sostenibilidad depende de las variaciones de los siguientes

cuatro sub-componentes clave:

e Ampliacidn de la participacién en el mercado basada en una mayor demanda de productos

diferenciados por su sostenibilidad.

e Adquisicion de nuevos clientes y cobertura de otras zonas geograficas basado en marca y
reputacién de liderazgo en productos de sostenibilidad, especialmente cuando estos atributos

son diferenciadores.

e Desarrollo de productos y servicios diferenciados por su sostenibilidad que satisfagan mejor las
necesidades del cliente a la vez que minimicen las consecuencias sociales o ambientales no

deseadas y/o mejoren los resultados deseables en aspectos sociales y ambientales.

e Implementacion de estrategia y plan de largo plazo, junto con las inversiones necesarias para

lograr un crecimiento diferenciado por su sostenibilidad.
Medicion del crecimiento de ingresos diferenciados por su sostenibilidad

La mayoria de los inversionistas quieren saber por lo menos dos hechos esenciales acerca del
crecimiento diferenciado por su sostenibilidad de una empresa. En primer lugar, icudl es la calidad
actual de los ingresos o el porcentaje absoluto de las ventas totales consolidadas por los productos o
servicios designados como diferenciados por su sostenibilidad, ya sea por la propia empresa o por un
tercero confiable? En los casos estudiados en este informe, el porcentaje absoluto de los ingresos
derivados de la diferenciacién por su sostenibilidad oscilaron entre siete y mas del 40 por ciento, y en

todos los casos representd un componente significativo del portafolio de productos.

En segundo lugar, los inversionistas quieren saber la tasa de crecimiento de productos sostenibles en
comparacién con la tasa de crecimiento global de la empresa (denominada S/G). En los casos que
examinamos, los valores de S/G oscilaron entre 2 y mas de 25 veces la tasa de crecimiento de la
empresa en general, por lo que el crecimiento basado en la diferenciacion por su sostenibilidad es un
componente critico de la dinamica general de la empresa y de su estrategia de crecimiento. A medida
que la proporcidn de los ingresos totales categorizados como diferenciados por su sostenibilidad se
incrementa, la tasa de crecimiento comparada (S/G) decrementa. Sin embargo, incluso en los casos de
Pirelli y DuPont antes citados, cuando los ingresos diferenciados por su sostenibilidad se encuentran por
encima del 30 por ciento de los ingresos totales, un S/G entre 2,2 y 5,5 veces los ingresos generales
sugiere que los crecimientos recientes y probables estan altamente relacionados con el éxito de estos

productos.
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La definicién de la contribucidn especifica de los productos diferenciados por su sostenibilidad va mas
alla de lo que se necesita para establecer el interés de los inversionistas y del alcance de este informe.
Proporcionar un panorama claro de como la composicién de ingresos de la empresa esta cambiando de
manera significativa es suficiente para demostrar la importancia de esta dinamica para los

inversionistas.
Ejemplo: Siemens (S/G)**

La empresa de ingenieria Siemens se ha comprometido con un crecimiento de los ingresos provenientes
de la sostenibilidad. El 42 por ciento, o mas de 33 mil millones de euros, de los ingresos de la compaiiia
para el afio fiscal 2012 provienen de su portafolio ambiental, para un célculo estimado de S/G de 2,2
veces. Como resultado, la compafiia informa de que estd en camino de alcanzar su meta de 40 mil
millones de euros en los ingresos del portafolio ambiental para el 2014. Este portafolio de la empresa
esta compuesto en un 70 por ciento por soluciones de eficiencia energética, el 22% por energia
renovable y el 8% por tecnologias ambientales, tales como las relacionadas con el control de la

contaminacion de aire.
Productividad

Al igual que el crecimiento de los ingresos, las mejoras de productividad asociadas a la sostenibilidad
representan ahora algunos de los mejores indicadores que la empresa utiliza para medir los resultados
financieros. El aumento de la productividad asociada a la sostenibilidad puede provenir de tres fuentes

primarias clave:

e Eficiencia operativa, lo que resulta en costos ahorrados y/o evitados, provenientes de un mejor
uso de los recursos naturales, la reduccion de residuos y/o la busqueda de mejores materiales

alternativos con menores costos e impactos.

e Gestion de capital humano, reduciendo el costo de atraer y retener al mejor talento de la
empresa como resultado del compromiso de la compaiiia con la sostenibilidad y el valor de ese
compromiso percibido por los empleados, asi como una mayor productividad de los
trabajadores gracias a las habilidades y el entrenamiento en seguridad, y la generacién de un

ambiente de trabajo incluyente y equitativo™.

e Mejora en el margen, potencial incremento de precios y volimenes de ventas al incrementar en

el consumidor la percepcién de mejora por productos diferenciados por su sostenibilidad.
Medicion de las mejoras de productividad impulsadas por la sostenibilidad

Los inversionistas quieren saber los costos ahorrados y evitados globales, junto con otros beneficios

directamente atribuibles a la aplicacidn de la estrategia sostenible de negocio de la compaiiia. Sin duda,
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es de interés encontrar en un informe de sostenibilidad que una nueva fabrica o instalacion ha reducido
su consumo de energia o la rotacidon de personal en un determinado porcentaje. Sin embargo, los
inversionistas necesitan cémo la estrategia sostenible de negocio impacta la estructura general de
costos de la empresa en ddlares totales y proporcionales (costo por unidad producida, o el costo por
hora del trabajador o por ddlar de capital) para un periodo de referencia determinado, y cudl es la

tendencia de estos resultados en el tiempo.

Corresponde a los inversionistas determinar lo que ellos creen son los umbrales para evaluar la
importancia de dichos ahorros. En los casos desarrollados en conjunto con este informe, se encontré
una variacion entre el 1 por ciento y el 15 por ciento de ahorro en los costos totales. Las mejoras en la
estructura de costos en estos rangos podrian ser muy importantes para las empresas. Sin embargo, los
resultados deben ser interpretados en el contexto de los resultados globales del negocio. Lo que es
particularmente interesante es que las empresas analizadas en este informe, que han dado a conocer
sus datos que han sido traducidos a una calificacién S/P, han iniciado el reporte sistematico de cémo sus
madrgenes operativos totales se ven impactados por las mejoras operativas impulsadas por la
sostenibilidad; haciendo asi mas facil para los inversionistas el evaluar la magnitud e importancia de las
estrategias sostenibles de negocio en las utilidades netas.

Ejemplo: Unilever (S / P)*

El Plan de Vida Sustentable Unilever pretende duplicar el crecimiento reduciendo a la mitad la emisidn
de gases de efecto invernadero de la compaiiia, el consumo de agua y la huella de residuos durante todo
el ciclo de vida de sus productos. En los ultimos cuatro afios los ahorros en la productividad de la
empresa han llegado a casi 400 millones de délares. Unilever estima que sus programas de ecoeficiencia
han ahorrado cerca de USD 130 millones en costos de energia, USD 240 millones en costos de

materiales, USD 22 millones en gastos de agua y USD 13 millones en disposicion de residuos.
Riesgo

Al igual que el crecimiento diferenciado por su sostenibilidad y la productividad impulsada por la
sostenibilidad, la gestidon de riesgos asociados con la sostenibilidad (S/R) ofrece a los inversionistas
algunos datos criticos medibles que reflejan el mejor estimado de la gerencia de la exposicidn a riesgos
qgue podrian poner en peligro los objetivos clave del negocio. Muchas empresas dan a conocer una gran
cantidad de indicadores de riesgo a través de su modelo de reporte de responsabilidad corporativa
existente. Sin embargo, la conexidn con los inversionistas exige a las empresas definir sus indicadores
criticos de manera tal que los inversionistas puedan realizar un seguimiento a través del tiempo,

observando el progreso en los factores de riesgo tales como:

e Gestion operacional y de los riesgos regulatorios: disminucién de los niveles de consumo de
recursos ambientalmente criticos y/o restringidos; mitigacion de las interrupciones del negocio
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y el riesgo de perder la licencia para operar; reduccidon de las emisiones de contaminantes o
toxinas clave, y otras areas que podrian exponer a la empresa a la imposicién de medidas
regulatorias o sanciones, asi como el fortalecimiento de la adherencia a los estdndares de
operacion asociados con la sostenibilidad, incluyendo los resultados de las auditorias y

certificaciones relacionadas.

e Riesgo de la cadena de suministro: aumento del aseguramiento a través de evaluaciones,
auditorias y/o certificaciones que los proveedores de la empresa estan proporcionando
productos y servicios fiables, producidos responsablemente, de conformidad con las politicas
de la empresa, los cédigos industriales y los estandares internacionales’.

e Riesgos reputacionales: disminucién de la exposicidén a los riesgos reputacionales derivados de
una variedad de acciones, entre ellas, multas, juicios legales, boicots, protestas publicas y/o
atencién negativa de los medios a través de la implementaciéon proactiva de las politicas y
procedimientos que limitan el riesgo de dafo social y ambiental.

Medicion de la gestion de riesgos asociados con la sostenibilidad

Para los inversionistas, los indicadores de riesgo mds importantes son los que plantean riesgos
materiales a los ingresos y la reputacidn del negocio, que estdn claramente vinculados al modelo de
negocio y que se aumentan o se disminuyen junto con la trayectoria de la empresa. Mientras que los
aumentos y reducciones absolutos en los factores de riesgo asociados con la sostenibilidad, como las
emisiones de gases de efecto invernadero (GHG) son importantes, muchos inversionistas quieren

entender los cambios relativos en la intensidad del riesgo que se refleja en dimensiones tales como:

e Intensidad de los ingresos en agua y escasez de agua
El uso de la cantidad de agua (y reservas de agua en zonas geograficas con recursos limitados)
consumidos por cada doélar de ingresos.

e GHG (u otras emisiones clave) en relacion con los ingresos
La capacidad de la empresa para gestionar los riesgos (y los costos potenciales que puedan ser

internalizados en el futuro) por délar de los ingresos.

e Intensidad energética
La exposicidn de la empresa a la volatilidad potencial de disponibilidad de energia y el costo por

ddlar de ingresos.

e Recuperacién de Residuos
La capacidad de la empresa para limitar su exposicion a factores como la volatilidad de los

precios de materias primas y la escalada de los costos y los riesgos de la disposicion de residuos
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mediante la medicién de la proporcion del total de residuos producidos que se recupera para su

reutilizacion.

Accidentes

Frecuencia e intensidad (costo) de accidentes por cada délar de ingresos.

Intensidad del riesgo de productos asociados con la sostenibilidad

Total de costos de la empresa derivados de dafos sociales y ambientales debidos al uso o
fabricacion de productos como porcentaje de los ingresos. Esto podria incluir pérdidas de
ingresos especificamente relacionados con problemas sociales en la cadena de suministro de
una empresa. Por este motivo, un numero creciente de empresas estan monitoreando

cuidadosamente el desempeno social de su cadena de suministro.

Riesgo de proveedores no cubiertos
El porcentaje total de ddlares pagados a los proveedores que no estdn cubiertos por la

evaluacidn de riesgos asociados a la sostenibilidad de la empresa, incluyendo los factores ESG.

Riesgo sobre los derechos humanos

Los Principios Rectores sobre Empresas y Derechos Humanos establecen que las compafiias
deben llevar a cabo la debida diligencia y remediar los impactos negativos sobre los derechos
humanos que causan o con los que contribuyen. Como resultado, las empresas estan
comenzando a monitorear cuidadosamente sus impactos directos sobre los derechos humanos,
asi como los vinculados a sus productos y servicios a través de las relaciones comerciales. Contar
con un mecanismo de quejas a nivel operacional, a través del cual la compafiia realiza un
seguimiento a las quejas y reclamos, es un mecanismo clave para la mitigacion de los riesgos en
DDHH™,

Certificacidn de riesgo de los procesos de manufactura y operacionales
El porcentaje de procesos de la empresa no certificados por haber cumplido o superado los

estandares independientes asociados con la sostenibilidad.

Estos representan los tipos de medicién de riesgos de sostenibilidad mas relevantes para los

inversionistas. Los indicadores especificos sélo se pueden definir en el contexto de las operaciones de la

empresa y del ecosistema del negocio.

Ejemplo: The Coca -Cola Company (S/R)*

Para crear su producto, las empresas de bebidas, tales como The Coca-Cola Company, requieren acceso

a agua dulce, que puede ser escaso en areas del mundo en desarrollo, y no abordar esta limitacién de

recursos representa un riesgo potencial significativo para los ingresos y la rentabilidad. Como resultado,
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Coca-Cola se ha centrado en la gestidon del agua como un aspecto critico para el negocio en sus
esfuerzos de sostenibilidad. La empresa puso en marcha en el 2012 programas de sostenibilidad
relevantes localmente para la proteccion de los recursos hidricos, y actualmente esta llevando a cabo
cientos de estudios de vulnerabilidad en fuentes de agua. Coca-Cola ha logrado ganancias del 20 por
ciento en la eficiencia del agua entre 2004 y 2011, y la compaiiia y sus mas de 250 socios
embotelladores en mas de 200 paises se han comprometido a alcanzar un 25 por ciento adicional en el
aumento de la eficiencia del agua para el afio 2020. Ademas, Coca-Cola tiene un objetivo de neutralidad
del agua que consiste en devolver a las comunidades el volumen de agua equivalente al que utiliza en
sus productos terminados y produccién. En términos de resultados, Coca-Cola mide la eficiencia del uso
del agua, nimero de litros (L) de agua utilizada por cada litro de producto producido. Este indicador de
desempefio ha ido mejorando cada afio, con un total de 2,12L de agua por litro de producto producido
en 2012, frente a 2,70L en 2004 —una mejora del 21,4 por ciento en los nueve afos anteriores. El
cumplimiento por parte de Coca-Cola con los estandares internos de aguas residuales también ha
mejorado con el tiempo, aumentando de 85 a 98 por ciento. Adicionalmente, el porcentaje de agua que
repone es del 52 por ciento, un incremento sobre el 35 por ciento del 2011, alcanzado a través de
proyectos comunitarios de agua, como la proteccion de cuencas hidrograficas, el acceso de la
comunidad al agua, recogida de agua lluvia, reforestacién y eficiencia del uso del agua en agricultura.
Estos calculos permiten a Coca-Cola demostrar su progreso en sostenibilidad y gestién estratégica de

riesgos.

Generadores de valor directos e indirectos

El VDM se compone de dos tipos de generadores de valor: directos e indirectos. Los generadores de valor
directos son los que tienen relacidon con los ingresos brutos y netos que no requieren la intervencion de
otras variables para tener un efecto medible. Por ejemplo, con respecto al crecimiento de los ingresos, las
ventas de productos diferenciados por su sostenibilidad se considera un generador directo mientras que el
gasto en I+D se considera indirecto, porque en tanto el primero se traduce en ingresos, el segundo
presume que la empresa tiene algun tipo de proceso que interviene en la conversion efectiva de la [+D en
ingresos. Del mismo modo, las mejoras de productividad pueden ser el resultado de generadores directos,
como reduccion en materiales, energia, costos por disminucion del absentismo y rotacion de los
empleados, o cambios en los procesos. Esto es distinto de ganancias indirectas por beneficios
relacionados con la marca y la reputacidn en participacién con la comunidad y que, por ejemplo, se puede
traducir indirectamente en ser un empleador atractivo, y por lo tanto reducir los costos de contratacidn o
aumento de la lealtad de los clientes, lo que puede incrementar la base de clientes y reducir los costos de
comercializacion. Este esfuerzo inicial por identificar generadores de valor que sean innovadores se ha
centrado en los generadores de valor directos de crecimiento de los ingresos, mejoras de productividad y
reduccién de riesgos. Esto no quiere decir que los generadores indirectos de valor no son factores

importantes a ser medidos y reportados por las empresas. Se cree que si los inversionistas estan en mejor

capacidad de ver los vinculos directos en primer lugar, a continuacidn, se incrementa la atencién y el

interés por seguir las diferentes fuentes de valor indirecto.
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Perfiles ejemplares de empresas

Este informe es parte de un conjunto de herramientas mas amplio para las empresas, que incluye
presentaciones y casos de estudio totalmente desarrollados. Los casos proporcionan ejemplos de
empresas que, como DuPont y Pirelli, informan aspectos clave del VDM a sus accionistas y otras partes
interesadas. En el sitio web® del Pacto Mundial, estan disponibles los casos de estudio detallados de
Dow Chemical, DuPont, Pirelli, Phillips, Swiss Re, asi como de Boeing, Praxair, Reckitt Benckiser y
Schneider Electric. El sitio web también incluye casos cortos de empresas que cuantifican las ganancias
en una o mas dimensiones del VDM. Algunos de los que se presentan incluyen Alcoa, BASF, BT, The
Coca-Cola Company, General Electric, Fujitsu, Kimberly-Clark, NEC, Office Depot, Siemens, Toshiba y

Unilever.

Los siguientes perfiles de DuPont y Pirelli muestran cémo cada uno ha utilizado elementos del VDM para

comunicar el valor de negocio.
DuPont

Hoy en dia, el negocio de DuPont se centra en dar respuesta a tres desafios globales: 1) garantizar la
seguridad alimentaria de una poblacién en crecimiento, 2) descubrir nuevas soluciones para satisfacer
las necesidades de energia y 3) asegurar la proteccién de la vida a través de la quimica y materiales mas
limpios y seguros. Su propuesta para cumplir cada uno de estos objetivos estd impulsando el valor
financiero. Los ingresos procedentes de los productos de DuPont designados como diferenciados por su
sostenibilidad ahora representan el 30 por ciento de los ingresos totales (mas de USD 10 mil millones);
es decir, han crecido a una tasa 5,5 veces mas rdpido que la empresa en general. Ademas, los aumentos
de productividad generados internamente a partir de iniciativas asociadas con la sostenibilidad le
ahorraron a la compaifiia aproximadamente el 10 por ciento (USD 300 millones) de su utilidad
operacional en 2010 que fue de USD 3 mil millones. DuPont también ha informado una menor
exposicion a los principales riesgos asociados con la sostenibilidad del negocio a través de certificaciones
de los procesos de fabricacion, reducciones de las emisiones tdxicas y uso de agua, especialmente en las

areas geograficas en las que el suministro de agua es escaso o limitado.
Pirelli

Pirelli lanzé su “Estrategia de Desempefio Verde” en 2009 y desde entonces ha visto un rapido
crecimiento de sus neumaticos mejorados para la sostenibilidad. Esta clase de productos de nuevo
disefio, que cumplen con las normas de la Unidn Europea, ahora representan el 45 por ciento de los
ingresos y esta creciendo a 2,2 veces la tasa de las ventas totales de Pirelli. La investigacién avanzada en
sostenibilidad también ha demostrado ser valiosa. Pirelli ha desarrollado un proceso para utilizar el
silicio de la cascara del arroz —un producto residual en la elaboracién de alimentos - para proporcionar
una sustitucidon en el proceso de produccion de silicios peligrosos por unos menos costosos, de mejor
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desempeiio y mads respetuosos del medio ambiente. Con un ahorro de costos futuros del 50 por ciento
en esta materia prima clave, la compafiia cree que se llevardn a cabo mejoras significativas en la
productividad, en la medida en que esta tecnologia se ponga en marcha en toda la empresa. En
combinacidn con una inversion en la gestion de riesgos asociados con la sostenibilidad, la estrategia
sostenible de negocio de Pirelli tiende a traducirse en beneficios significativos y mensurables para los

accionistas.

Estas empresas estan ofreciendo una amplia gama de datos de sostenibilidad a sus grupos de interés, y
también representan ejemplos de empresas que han enmarcado la sostenibilidad en los principales

términos de valor alineados con el VDM.
Primeros pasos para la medicidon y comunicacion del S/GPR
Enfoque en el crecimiento diferenciado por su sostenibilidad

El reto de medir y comunicar la S/G tiene que ver con la categorizacion de los ingresos. General Electric
desarrolld internamente criterios rigurosos para su portafolio de productos “ecomagination”, que

1>’y un proceso estructurado y verificado para la

ayudan a los clientes a reducir su impacto ambienta
inclusidn y eliminacidon de productos del portafolio en funcién de su desempefio de sostenibilidad en
relacién con las alternativas en el mercado. Otras empresas han clasificado de manera similar sus
ingresos con una gran variedad de modelos desarrollados y/o validados interna y externamente. Las
empresas estudiadas como parte de este proyecto usan una amplia variedad de métodos de
categorizacion bajo la bandera de ingresos diferenciados por su sostenibilidad, y cada uno ha tenido el

cuidado de describir como estos modelos de categorizacidn representan distinciones importantes.

Las empresas tendrdn que invertir tiempo y energia para desarrollar un modelo de categorizacion
adecuada, implementar un sistema externo o incluso adoptar el enfoque de otra empresa con el fin de
que los inversionistas entiendan cémo sus estrategias sostenibles de negocio generan ingresos actuales
y futuros. Ademas, tendran que evaluar la demanda actual y proyectada del mercado para dichos
productos y analizar cdmo sus gastos de investigacion y desarrollo estan apoyando el crecimiento de los

ingresos diferenciados por su sostenibilidad.

La formulacién inicial de S/G es ideal para empresas de multiples lineas o productos que estan haciendo
una transicién a productos disefiados para ofrecer algun valor diferenciado por su sostenibilidad. Con el
tiempo, las mediciones S/G nos dan una visidon de la escala y el ritmo de esta transicion. Para las
empresas que tienen un portafolio de productos o servicios que pueden considerarse mayoritariamente
0 100 por ciento sostenibles (por ejemplo, las empresas de energia solar o productos farmacéuticos), un
analisis de S/G podria destacar otros factores, como por ejemplo el éxito de los programas desarrollados

por la empresa o con su apoyo, para llevar los productos a los mercados o poblaciones previamente
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desatendidas. Este éxito puede ser medido en términos de porcentajes de ingresos y podria ser una
parte importante de una estrategia global de crecimiento.

Enfoque en la productividad diferenciada por su sostenibilidad

El calculo de una puntuacion de S/P requiere un conjunto de datos proveniente de grupos y funciones
dispares en la empresa. El reto para la mayoria de las empresas va mas alla de sumar ahorros asociados
anecdéticamente a un proyecto. Los inversionistas podrian no estimar la magnitud o el alcance de estos
logros y en consecuencia no perseguir este aspecto de la estrategia de la empresa como un motor
importante para la mejora de la estructura de costos. El desafio clave es la comprension de cual ahorro
de costos debe ser incluido y en consecuencia captarlo de manera oportuna y consistente con el fin de
gue sea relevante para los inversionistas que analizan los aspectos de la estructura de costos. Hoy en
dia, muchas empresas, incluso aquellas con experiencia sustancial en la ejecucidn de estrategias
sostenibles, no son capaces de responder a la pregunta : “é Cuanto hemos reducido nuestros costos este

ano sobre la base de las ganancias totales de las iniciativas asociadas con sostenibilidad?”

Con las tecnologias y software modernos de planificacion de recursos empresariales (ERP), la suma de
los costos en toda la empresa es un problema solucionable, siempre y cuando la administracién tenga la
voluntad de hacerlo. El potencial de ganancias materiales varia ampliamente en todas las industrias.
Mientras que los inversionistas deberian estar preocupados con el nivel de eficiencia de los recursos en
cada empresa, este factor no afecta materialmente la utilidad neta. Para algunos, los ahorros de costos y
ganancias potenciales, tales como la adquisicidn y retencion de talento, son mas indirectos y por tanto
calcular estimados sélidos del impacto es dificil. Los casos de estudio que acompafian este informe
muestran como algunas empresas han abordado estos problemas y, en muchos casos, ya pueden
reportar reducciones materiales de costos a raiz de la estrategia sostenible de negocio. Como ocurre en
muchos dmbitos de la gestidn, la disciplina en la presentacién sistematica de informes a menudo mejora

la capacidad de la gerencia para impulsar progreso.
Enfoque en la gestion de riesgos asociados con la sostenibilidad

El reto en la medicidén de S/R es de enfoque. Para los inversionistas la valoracidn de la gestidn de riesgos
asociados con la sostenibilidad de la empresa, debe ser vista en el contexto de ingresos potenciales,
rentabilidad y/o riesgos reputacionales que en Ultima instancia pueden afectar las utilidades brutas y
netas. Si bien no es posible predecir todos los riesgos materiales, es necesario reducirlos en el portafolio
de riesgos a aquellos pocos asuntos criticos que deben ser el foco de la presentacién de informes y
seguimiento del progreso. Menos puede ser mas, siempre que haya una conexion clara entre los
asuntos que se consideran criticos y la probabilidad y la importancia potencial de los riesgos que

representan.
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Las empresas cuyos reportes de gestion de los riesgos asociados a la sostenibilidad se han examinado en
este informe y en los casos de estudio se han centrado en una mezcla de los resultados y los factores de
proceso que describen tanto lo que han hecho para reducir los riesgos clave tales como las emisiones de
gases de efecto invernadero, asi como la forma en que estan operando para reducir la exposicion al
riesgo potencial, tal como la implementacidn de auditorias y normas obligatorias dentro de sus propias

operaciones y en las de su cadena de suministro.

Hay una serie de consideraciones para que las empresas determinen la materialidad o relevancia de un
riesgo potencial para sus ingresos o reputacion. Un enfoque comun apoyado por el “Marco
Internacional de Reporte Integrado” indica que deben priorizarse los asuntos que tienen una alta
probabilidad de ocurrencia o efecto de mayor magnitud®’. Para algunos asuntos se puede encontrar una
orientacién mas especifica. Por ejemplo, en lo que respecta al riesgo de los derechos humanos, Los
Principios Rectores sobre Empresas y Derechos Humanos hacen énfasis en que la gravedad de los
efectos adversos en los derechos humanos esta definida por su escala (la gravedad del impacto), alcance
(nimero de personas afectadas) y naturaleza irremediable®®. Para muchas empresas, la identificacion y
el compromiso con los principales grupos de interés, incluidos empleados, comunidades, responsables
politicos y otros son un primer paso critico para la determinar los riesgos mds materiales respecto a los

ingresos y la productividad.
Una mirada hacia adelante

Muchas empresas, como las que se describen en este informe, ya comunican los beneficios financieros
materiales, como un mayor crecimiento de los ingresos, mejoras en la productividad y mitigacidn del
riesgo, derivados de sus estrategias sostenibles de negocio. Si se informan constantemente, de manera
oportuna y desde la dptica de los modelos financieros, mas inversionistas probablemente prestardn mas
atencion a los datos de sostenibilidad. Este informe ha resaltado algunas de las empresas que ofrecen
sefiales mas directas de como la estrategia sostenible de negocio genera resultados. Se tiene la
intencion de conectarse con otros trabajos realizados por colegas de todo el mundo, incluyendo otros
puntos complementarios de referencia, como la Comunicacion de Progreso del Pacto Mundial, el marco
de reporte del PRI, las Directrices para Memorias de Sostenibilidad del Global Reporting Initiative, el
Marco Internacional de Reporte Integrado y el trabajo en curso de la Junta de Normas de Contabilidad

de la Sostenible en los Estados Unidos (SASB) y el Proyecto Delphi de la Unién Europea.

Teniendo en cuenta el previsto avance constante del cambio climatico, la presiéon regulatoria, el cambio
de actitud y de los comportamientos de compra de los consumidores, se espera que la estrategia
sostenible de negocio juegue un papel ain mayor en el futuro. Dado que las empresas se vuelven mas
capaces de comunicar a los inversionistas cdmo estan obteniendo ventajas comerciales materiales de
estas tendencias, los inversionistas tienden a recompensar a aquellos lideres con caracteristicas

adicionales de sostenibilidad.
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Para sacar provecho de esta oportunidad, las empresas deben registrar e informar sistematicamente los
impactos comerciales impulsados por la sostenibilidad que ya son evidentes —y los que aspiran a
generar- en términos que sean comprensibles para los inversionistas. Del mismo modo, las empresas
pioneras en la comunidad de inversionistas pueden aprovechar ventajas significativas antes que el resto

de jugadores en el campo.

Los beneficiarios ya estdan empezando a surgir. Por ejemplo, Pirelli ha informado de un cambio
significativo en los patrones de propiedad a partir del avance de su estrategia sostenible de negocio
orientada al crecimiento. Entre 2009 y 2013, la propiedad de los inversionistas orientados al
crecimiento, segun lo ha determinado Pirelli, ha subido del 37 al 71 por ciento. El nUmero de analistas
qgue cubren la compafiia ha aumentado de 12 a 25 y el precio objetivo promedio se ha duplicado en
cuatro anos. La historia de Pirelli estd ganando atencién y la compafiia cree que su estrategia sostenible

de negocio es un generador de valor clave.

Con muchos inversionistas institucionales y empresas que comprenden cémo la sostenibilidad esta
impulsando los resultados del negocio a corto y largo plazo, hay una oportunidad por delante para los
que estdn dispuestos a cerrar esta brecha.
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La Oficina del Pacto Mundial no hace ninguna representacién, y no garantiza el origen, la originalidad,
exactitud, integridad o confiabilidad de cualquier declaracién, informacién, datos, hallazgos,
interpretacion, consejo u opinidn contenida en esta publicaciéon. La inclusién de ejemplos de empresas
no constituye una aprobacidn de estas organizaciones por la Oficina del Pacto Mundial. El material de

esta publicacién puede ser citado y utilizado siempre y cuando exista la debida atribucidn.
PRI DISCLAIMER

La informacién contenida en este informe es para propdsitos de informacién y no sdélo se pretende que
sea para inversion, legal, fiscal o de otro tipo, ni tiene la intencidon de apoyar una inversiéon u otra
decisién. Este informe se proporciona en el entendido de que los autores y editores no estan prestando
asesoramiento juridico, econémico, de inversidn u otros asuntos y servicios profesionales. La Asociacion
PRIy la Iniciativa PRI no son responsables por el contenido de sitios web y recursos de informacién a los
qgue se pueda hacer referencia en el informe. El acceso proporcionado a estos sitios o la prestacién de
dichos recursos de informacidon no constituye un endoso por la Asociacién PRI o la Iniciativa PRI de la
informacién contenida en ellos. A menos que se indique expresamente lo contrario, las opiniones,
recomendaciones, hallazgos, interpretaciones y conclusiones expresadas en este informe son las de los
distintos colaboradores del informe y no representan necesariamente la opinidn de la Asociacion PRI, la
Iniciativa PRI o los signatarios de los Principios para Inversidon Responsable. La inclusidn de ejemplos de
empresas no afecta de ninguna manera ni constituye una aprobacidon de estas organizaciones por la
Asociacidn PRI, la Iniciativa PRI o los signatarios del PRI. Aunque nos hemos esforzado por garantizar que
la informacidn contenida en este reporte ha sido obtenida de fuentes confiables y actuales, la naturaleza
cambiante de las estadisticas, las leyes, reglas y regulaciones puede resultar en retrasos, omisiones o
imprecisiones en la informacion contenida en este informe. Ni la Asociacién PRI ni la Iniciativa PRI son
responsables de los errores u omisiones, o por ninguna decision o accidon tomada con base en la
informacién contenida en este informe, o por cualquier pérdida o dafio que surja de o causado por dicha
decisién o accién. Toda la informacidén en este reporte se proporciona “tal cual”, sin garantia de
integridad, exactitud, tiempo oportuno o de los resultados obtenidos del uso de esta informacion, y sin

garantia de ningun tipo, expresa o implicita.

1 P T . s e . .
Este reporte usa la definicidn de sostenibilidad del Pacto Mundial, la cual es: “la generacidon de valor de largo plazo en términos ambientales,
sociales y financieros en términos éticos”.

2 ~ o . . . . s . e
Desempefio financiero se refiere a cualquier acciéon corporativa y no solamente a las “equities”
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