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los riesgos ASG en las entidades
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Consideraciones sobre la sostenibilidad
y sus riesgos

En la actualidad, son muchas las empresas que
consi-deran la gestion de las cuestiones ASG
(ambientales, sociales y de gobernanza) un asunto
para los departa-mentos de comunicacion. Esto es
asi, pues la relacio-nan con la imagen de la empresa
y, por lo tanto, con su reputacion. Aunque, en
realidad, los efectos de una mala gestién de las
cuestiones ASG podrian ser mas amplios y abarcar
un amplio espectro de impac-tos que superen el
ambito reputacional (sanciones, litigios, pérdida de
licencias, de mercados, disminu-cién de la
competitividad, dificultades para el acceso a la
financiacion, seguros...). De forma que su gestion
desde los departamentos de comunicacion podria
resultar claramente insuficiente y pareceria mas
ade-cuado  integrarlos dentro de los
departamentos de gestién integral de riesgos de
las organizaciones y en su estrategia global, como
plantea para las com-panias de seguros el primero
de los principios para la sostenibilidad (UNEP Fl,
2012) y los desarrollos deriva-dos de Solvencia ll.

Es habitual considerar a las contingencias
ASG como diferentes al resto. Ya que, por
sunovedad, se trata de amenazas sobre las que
no existe experiencia previa y cuyos efectos
pueden manifestarse en el largo plazo

Por otro lado, es habitual considerar a las contin-
gencias ASG como diferentes al resto. Ya que, por
su novedad, se trata de amenazas sobre las que no
existe experiencia previa y cuyos efectos pueden ma-
nifestarse en el largo plazo. Bajo esta consideracién,
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su tratamiento debe ser diferente al usual basado en
un histérico de impactos y orientado al corto plazo,
como suelen ser los sistemas de control de las em-
presas en general. Asi que, aunque se gestionen jun-
to al resto de riesgos en el mismo departamento, se
requiere el uso de técnicas especificas, como por
ejemplo el anélisis de escenarios (junto con stress
test) o el business case, y con la inclusién de un
enfoque hacia el largo plazo en su gestién.

Una complicacion afiadida llega desde la exigen-
cia social de gestionar los impactos ASG externos
a la empresa producidos por la propia actividad em-
presarial. Seria el caso de los dafios ambientales que
suelen producirse en el exterior de las empresas o los
impactos relacionados con la llamada “debida dili-
gencia”, generalmente vinculada con cuestiones de
derechos humanos bajo los principios rectores de la
ONU que podrian implicar, por ejemplo, a cadenas
de suministro, subsidiarias, subcontratistas, provee-
dores, etc'. En esta linea, también se deberian con-
templar los perjuicios externos ocasionados por las
malas practicas en materia de gobernanza, como por
ejemplo por la corrupcién o por la falta de transparen-
cia. Para trabajar estas contingencias externas, ade-
mas de los controles operacionales correspondientes,
parece esencial disponer de una buena relacién con
los grupos de interés donde pueden impactar estos
riesgos.

De lo visto hasta ahora, se deduce facilmente que
estas cuestiones ASG, para las que se recomienda una
buena relacién con los grupos de interés o el uso de
técnicas diferentes a las del resto de contingencias,
precisan para su buena gestién que el departamen-
to de gestién de riesgos trabaje en colaboracién
estrecha con el departamento de sostenibilidad.
Otras colaboraciones necesarias serian con el depar-
tamento de comunicacién, necesario para la relacién
con los grupos de interés y para la gestion de los im-
pactos reputacionales, y con los departamentos de

1 Sobre el tratamiento de las cuestiones sociales en el sector ase-
gurador son interesantes las aportaciones del documento Human
rights and the insurance industry (CRO FORUM, 2014).



auditoria para las labores de control, seguimiento y
reporte.

Con respecto a los estandares y referencias que
pueden ayudarnos a gestionar y medir estos ries-
gos, hay escasas referencias. Entre ellos pueden re-
sultar Utiles la guia de COSO & wbcsd (2018), sobre
cémo incorporar su gestion al proceso general de
gestion de riesgos empresariales, y el modelo para
la medicién de valor intangible en el largo plazo
del documento Long Term Value Framework (Coa-
licion para el Capitalismo Inclusivo & EY, 2018), que
nos orienta sobre la evaluacion del valor intangible
muchas veces asociado a las cuestiones ASG. Estas
guias facilitan mucho el trabajo, pero no despe-
jan todos los interrogantes que al final cada or-
ganizacion debe resolver de manera creativa y
proporcionada.

Dadas las dificultades planteadas, recientemente
se esta produciendo una corriente orientada a aso-
ciar sostenibilidad con medio ambiente, dejando
al margen los temas sociales y de gobernanza.
El legislador parece encontrarse comodo con esta
orientacién y las empresas también, pues disponen
de mejores herramientas para medir y gestionar los
riesgos ambientales en comparacién con las cuestio-
nes sociales o de gobernanza, por ejemplo, la herra-
mienta gratuita PACTA para la medicién del carbo-
no® Bajo esta tendencia, este junio, el Parlamento
Europeo aprobd el Reglamento (UE) 2020/852° que
proporciona una lista de actividades econdmicas vy
criterios destinados a evaluar si un activo es ambien-
talmente sostenible. Esta taxonomia es el primer de-
sarrollo del "Plan de accién: financiar el crecimiento
sostenible” que se concreta a partir del Acuerdo de
Paris sobre Cambio Climéatico (2015). Su pretensién
seria tratar de conseguir el objetivo de neutralidad
de carbono en 2050 mediante la incorporacién de
las cuestiones ambientales en las decisiones de in-
versién. En la misma linea estaria el G20, y su Conse-
jo de Estabilidad Financiera (FSB), creando en 2015
un grupo de trabajo que promueve la publicacién
de informacién sobre los riesgos de cambio climéa-
tico. En el sector asegurador nos encontramos con
el documento Issues Paper on Climate Change Risks
to the Insurance Sector (IAIS, 2018) que nos orienta
sobre el riesgo climético en el sector asegurador y
los escenarios (stress test) sobre riesgo climéatico en

2 Desarrollada por el think tank 2degree Investing Initiative: https://
www.transitionmonitor.com/

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=uriserv:OJ.L
_.2020.198.01.0013.01.SPA&toc=0J:L:2020:198: TOC
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los que esta trabajando el Banco de Inglaterra para
el sector bancario y asegurador®.

Sin embargo, no hay que olvidar que la respon-
sabilidad social se ha ido configurando en sus tres
aspectos: ambientales, sociales y de buen gobier-
no (ASG). Esto es asi fundamentalmente desde que
Kofi Annan en 1999 promoviese el pacto mundial de
la ONU, que en definitiva se trata de una oportunidad
para un mundo mejor. Asi ha sido también recogido
en gran parte por los llamados Objetivos para el De-
sarrollo Sostenible (ODS), incluidos en la Agenda 2030
promovida desde la ONU. Este triple enfoque ha lle-
gado a convertirse en un auténtico mainstream global
recogido incluso por un documento como la enciclica
Laudato Si del Papa Francisco sobre el cuidado de la
casa comun. Y es que no parece tener sentido centrar
el problema exclusivamente en el medio ambiente,
cuando la cuestién radica en la interaccion entre so-
ciedad y naturaleza. Lo mismo podria decirse respecto
a la gobernanza de las empresas ya que la corrupcion
produce impactos negativos en la sociedad y en la
naturaleza (sin una buena gobernanza parece dificil
que se consolide una buena estrategia a largo plazo
social o ambiental en las empresas). Asi que, aunque
el centrarse en las cuestiones ambientales facilite
las cosas no deben olvidarse las cuestiones socia-
les y de gobernanza con las que existe una fuerte
interconexion, y asi lo recoge El Plan de Accién de la
Comisién Europea que reconoce tener pendientes el
desarrollo los aspectos sociales y de transparencia.

Aunque el centrarse en las

y de gobernanza con las que existe
una fuerte interconexion

En nuestro sector la gestién de riesgos ASG es
clave. Con un elevado porcentaje de valor inmate-
rial sobre el total de las cotizaciones burséatiles, que
lo hace muy sensible a los impactos reputacionales,
junto con unos bajos tipos de interés, que dificultan la
obtencion de beneficios, el tratamiento de los riesgos

4 https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/paper/2019
/the-2021-biennial-exploratory-scenario-on-the-financial-ris-
ks-from-climate-change.pdf
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cuestiones ambientales facilite las cosas
no deben olvidarse las cuestiones sociales
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en general, y en especial los ASG, se convierte en un
asunto prioritario.

En las entidades de seguros la sostenibilidad
afecta a los activos y a los pasivos

El paso clave para identificar los posibles riesgos ASG
pasaria por cuestionarse los aspectos sobre los que
la sociedad podria exigir responsabilidades (de forma
similar a lo que se harfa con la reputacién), ademas de
tratar de hacer bien las cosas no solo desde una pers-
pectiva econdmica. Y, como se ha visto, se pueden
materializar en impactos tangibles o intangibles, in-
ternos o externos y directos o indirectos. Y para tratar
de identificarlos, sin mas pretensiones que tener una
visién general, repasaremos los activos (fisicos o fi-
nancieros), los pasivos (provisiones técnicas) asi como
aspectos relacionados con la forma de trabajar (viajes,
convenciones, insumos...).

Empezando por lo menos relevante, pero no por
ello menos visible, tenemos los temas relacionados
con la forma de trabajar. Donde se nos pueden
plantear cuestiones como la idoneidad sobre el nu-
mero de viajes de los directivos, el nimero de con-
venciones que organizamos, los insumos... Este punto
no deberia suponer grandes problemas practicos
para adaptar la actividad de la empresa a las nue-
vas exigencias sociales.

Con respecto a los pasivos (provisiones técnicas)
hay todo un campo a evolucionar desde la suscrip-
cién de los seguros, el pricing o el reaseguro. Por
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ejemplo, el desarrollo de estadisticas sobre como me-
jora la siniestralidad general en las empresas que dis-
ponen de una buena gestion ASG, de forma que sus
seguros podrian ser méas baratos. La compania ejerce-
ria asf su capacidad de influencia para mejorar a sus
clientes en los aspectos ASG, mejorando sus riesgos
de suscripcién y evitando al mismo tiempo posibles
contingencias reputacionales (relacionados con las
actividades de sus clientes). Es un campo en el que
los actuarios tendriamos mucho que aportar. Exis-
te un interesante documento que nos puede ayudar:
Underwriting environmental, social and governance
risks in non-life insurance business (UNEP FI & PSl,
2019). En si misma se trata de una referencia para eva-
luar las cuestiones ASG en la suscripcion de seguros
no vida. Su principal aportacién es un mapa de calor
para que las organizaciones obtengan una referencia
sobre los niveles de riesgos ASG potenciales clasifi-
cados por sectores econémicos incluyendo algunos
ejemplos para su mitigacion y buenas préacticas.

Otra cuestidén que considerar, en los pasivos, es el
establecimiento de una provisién de riesgos sobre sos-
tenibilidad para incorporar al balance los riesgos de
una mala gestion o calculo de las cuestiones ASG. Area
también de desarrollo para los actuarios que podrian
aportar modelos matematicos que las sustenten.

En el sector bancario se produce un movimiento
similar, ya que el BCE esta recomendando a las enti-
dades financieras tener en cuenta el impacto de los
riesgos ambientales sobre la solvencia y la liquidez
de las entidades, pero también a la hora de conceder
crédito. En concreto, se espera que las entidades en-



juicien como afectan los posibles impactos relaciona-
dos con el clima al riesgo de impago del prestatario.
Mas recientemente el 20/5/2020, saco a consulta una
guia que trata de fijar la posicion y gestion de las en-
tidades europeas frente a las posibles contingencias
medioambientales y climéaticas.

Sobre los activos, distinguimos entre lo que son
activos fisicos de los financieros. Los fisicos, normal-
mente materializados en grandes edificios represen-
tativos, suponen un buen (o mal) escaparate sobre
como queremos hacer las cosas. Hay toda una nueva
arquitectura y criterios de urbanizacién fundamen-
tados en criterios ambientales y sociales a los que
las entidades de seguros no deberian ser ajenas.

El problema en los activos financieros
esta en su gestion

Los activos financieros de las entidades de seguros
merecen un tratamiento especifico. Como hemos
visto en el primer punto, la gestién de las cuestiones
ASG en las empresas presentan varias complicacio-
nes (su adecuada incardinacién en la estructura or-
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ganizacional, la recomendable utilizacién de técnicas
especificas, una gestién orientada al largo plazo, la
consideracion de sus impactos externos directos o in-
directos, una buena relacion con los grupos de interés
y la valoracion de sus intangibles). Desde esta pers-
pectiva es interesante la aportacion que se hace des-
de los Principios para la Inversién Responsable (UN
PRI, 2019) que proponen el ejercicio del compro-
miso y la propiedad activa sobre los aspectos ASG,
junto con la practica de la transparencia, para in-
corporar estas cuestiones a los procesos de decision
de las inversiones. De forma que con esta préactica se
facilita tener en cuenta como resuelven las empresas,
donde se invierte, las dificultades planteadas.

Y asi como en el asunto de la suscripcién de segu-
ros se planteaban cambios, con un anélisis actuarial
que facilitase unas condiciones especificas de suscrip-
cion para las empresas que cumplan con las cuestio-
nes ASG, para el departamento de inversiones tam-
bién se reclaman cambios sobre el modus operandi
actual. Habria que plantearse si con carteras muy
diversificadas y gestionadas muchas veces por al-
goritmos en el corto plazo, tendria cabida un ana-
lisis como el que requiere la Inversion Socialmente
Responsable (ISR) sobre la sostenibilidad plantea-
da en este articulo. ®
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