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Desde mayo de 2021, tengo el honor de gozar
de la confianza del IE-Elecnor Observatory on
Sustainable Compliance Cultures, del que soy
director académico. Fundado a finales de 2019 por
la Fundacién IE y la Fundacion Elecnor, cuenta
con la asistencia técnica del despacho de abogados
Eversheds Sutherland. En el Observatorio, combi-
namos la experiencia de Elecnor y de su Fundacién
en el fomento de culturas organizativas basadas en
una gestién empresarial ética, practicas de gestion
responsable y cumplimiento de la legalidad, con
los objetivos de la Fundacion IE de contribuir a
la mejora de la sociedad mediante proyectos de
investigacion que aporten soluciones novedosas
a los desafios sociales y del mundo empresarial
actual y difundir el conocimiento generado.

A través de su trabajo y sus estudios, el Observa-
torio desea dotar a la sociedad, en general, y al
mundo empresarial, en particular, de herramientas
para la reflexién acerca de los multiples desafios
que afrontan las empresas y la sociedad, asi como
sobre el impacto de sus acciones y omisiones.

El cumplimiento normativo y la sostenibilidad
afectan no solo a las empresas, sino también a la
sociedad en su conjunto. Cuando aquellas no cum-
plen con lo que las leyes imponen o no operan de
manera sostenible, se generan impactos negativos
en el medioambiente, en la salud y la seguridad de
las personas, asi como en la equidad y la economia,
entre otros ambitos.

Por tanto, es necesario promover culturas de cum-
plimiento y sostenibilidad o, dicho de otro modo,
culturas corporativas éticas basadas en valores
que persigan no solo el cumplimiento de la norma
por parte de la organizacion o la exencion de res-
ponsabilidad penal de la persona juridica, sino la
generacion de un impacto positivo en la sociedad
y el desarrollo del maximo potencial de las perso-
nas, teniendo en cuenta los principios éticos y las
expectativas de los diferentes grupos de interés,
mas alla incluso de las exigencias legales.

Con este segundo estudio, titulado Prdctica y
politicas de compliance y sostenibilidad en América
Latina - Casos de estudio de Brasil, Chile y México, se
extiende a Latinoamérica el analisis presentado en
nuestro primer estudio, Radiografia de la cultura de
compliance sostenible en las pymes espaiiolas.

Elaborado por un magnifico equipo de investi-
gadores de IE University, refleja las barreras, las
oportunidades y las mejores practicas identifica-
das durante el andlisis de la realidad de cada uno
de los paises examinados, y expone las lecciones
aprendidas con el objetivo de que puedan ser de
aplicacién tanto en Latinoamérica como en otras
partes del mundo.

A lo largo de sus paginas, se muestra cémo los
conceptos de cumplimiento y sostenibilidad estan
arraigdndose en esta region del continente ameri-
cano que ha experimentado importantes avances
econémicos y sociales durante las dltimas déca-
das, pero que aun afronta desafios significativos
en términos de desarrollo sostenible.

La publicacién de este estudio se alinea con el
objetivo que perseguimos desde el Observatorio:
convertir esta institucion en una referencia inter-
nacional en materia de cumplimiento sostenible y
en un punto de encuentro académico y empresa-
rial para la generacion y difusiéon de conocimiento
en esta disciplina. Es nuestra aspiraciéon fomentar
el didlogo y la colaboracién entre empresas, ins-
tituciones y sociedad civil, y confiamos en que
este estudio contribuya a la materializacion de ese
proposito.

Enrique Aznar

Director académico

IE-Elecnor Observatory on Sustainable
Compliance Cultures
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« El presente estudio, segundo
elaborado por el IE-Elecnor on
Sustainable Compliance Cul-
tures, enfoca su investigacion
en el nivel de cumplimiento
normativo (compliance)! 'y
en el nivel de madurez de las
politicas de sostenibilidad?
de las empresas en Latinoa-
mérica. De este modo, amplia
su radio de andlisis de estos
dos relevantes dmbitos, que
fueron objeto de estudio en el

Debido a la enorme
diversidad de los paises
del continente
americano, se han
elegido, por razones de

relevancia, desarrollo

y dimensién, que se
detallan en el texto,
tres paises: Brasil, Chile

e A partir del modelo desarro-
llado en el presente estudio, se
han analizado los principales
factores que sustentan el
compliance y la sostenibilidad
en los paises seleccionados. El
objetivo de la segunda parte de
la investigacion es analizar las
presiones que condicionaran
la rapidez con que se asuma la
tendencia al desarrollo de una
cultura de compliance y sosteni-
bilidad en las empresas de esos

primer informe del Observa-
torio: Radiografia de la cultura
de compliance sostenible en
las pymes espariolas.

y México.

e La enorme diversidad empresarial existente en
los paises latinoamericanos ha llevado a elegir —
por razones de relevancia, desarrollo y dimension
que se detallan en el texto— tres de ellos: Brasil,
Chile y México.

 La investigacion analiza la situacion actual en
dichos paises tanto en su dimensién legislativa
como en la transparencia de la comunicacion de
las companias sobre su cumplimiento. A partir
de esos datos y de las entrevistas realizadas a
directivos de una selecciéon de empresas se ha
valorado la tendencia en estos ambitos: com-
pliance y sostenibilidad.

e La revision de la legislaciéon incluye aspectos
clave como la responsabilidad penal de la empresa
(delitos incluidos), las sanciones y las circuns-
tancias atenuantes. Por otra parte, el analisis de
la comunicacién publica de 153 companias —en
concreto, 59 de Brasil, 41 de Chile y 53 de México—
ha permitido extraer conclusiones, en funcién de
los paises y sectores, respecto del nivel de cum-
plimiento y la relacién entre las dimensiones de
compliance y sostenibilidad.

« En cualquier caso, segiin los recursos que cada
Gobierno dedique al control de las actividades
empresariales en estos ambitos, las companias
cumpliran o no el objetivo perseguido por la ley,
tal como queda reflejado en la exposicion de moti-
vos previa a su articulado.

e Cabe destacar el alto nivel de cumplimiento de
los factores expresados en la normativa de forma
binaria (si/no). Algunos ejemplos son contar con
un cédigo de conducta escrito o con un canal
habilitado en el seno de la empresa para recibir
denuncias. Sin embargo, no se aprecia (al menos
en la informacién publica suministrada por las
companias) la integracion de estas politicas en
la cultura organizacional: en esta no quedan
reflejados los objetivos de dichas politicas ni los
indicadores establecidos para su control.

tres paises.

» Respecto a los resultados,
en funcién de los parametros
incluidos en el modelo no
parece que la opinion publica haya sido —hasta
el momento— el factor principal para que las
companias adopten medidas de sostenibilidad en
la elaboracién de sus productos y de los servicios
que ofrecen. En el entorno actual de preocupacion
por la evolucién de las circunstancias econémicas,
las decisiones de consumo parecen estar mas con-
dicionadas por el coste de los productos que por su
impacto medioambiental. A esto se anade la falta
de confianza de la sociedad en general en la trans-
parencia de las compaiias a la hora de comunicar
las cuestiones medioambientales que les afectan.

« Del andlisis efectuado se desprende que la accién
del organismo regulador competente es el factor
determinante para que las empresas implanten
politicas que cumplan con la normativa vigente.
Seria necesario, no obstante, comprobar que dicho
cumplimiento es coherente con el espiritu de la ley,
asi como que tales aspectos se integran de forma
efectiva en la cultura organizacional.

« Existen varias razones por las que el organismo
regulador haincrementado sus exigencias respecto
al compliance y la sostenibilidad. En el primer caso
—que en ocasiones implica, incluso, responsabili-
dades penales para las companias— tales exigen-
cias se originan en escandalos de corrupcién o bien
en comportamientos oportunistas, en contra de las
normas bdasicas de competencia y muy difundidos

LEl compliance, cuya traduccion al espanol es ‘cumplimiento norma-
tivo’, se encarga de asegurarse de que una empresa o entidad —y, por
tanto, también sus empleados— desarrolla su actividad de acuerdo a las
leyes, reglamentos, normas y practicas éticas que se aplican a su sector
e industria». «Qué es compliance: su funcién dentro de la empresa», San-
tander Becas (blog), 22 de agosto de 2022, https://www.becas-santander.
com/es/blog/que-es-un-compliance.html#:~:text=De%20esta%20
manera%2C%20el%20compliance%2C%20cuya%20traducciéon%20
al,que%20se%20aplican%20a%20su%20sector%20e%20industria.

2En este texto se utilizard la definicion més aceptada: «Desarrollo sos-
tenible es aquel que permite satisfacer las necesidades del presente sin
comprometer la habilidad de las generaciones futuras de satisfacer sus
propias necesidades». Véase Comisiéon Mundial sobre el Medio Ambiente
y el Desarrollo, Our Common Future [también denominado Informe
Brundtland], 1987, https://sustainabledevelopment.un.org/content/
documents/5987our-common-future.pdf. Para valorar el desarrollo sos-
tenible se tienen en cuenta tanto aspectos ambientales como sociales.
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por los medios. En ciertos casos, los parlamentos
nacionales han tenido que intervenir aplicando
medidas que frenaran dichas practicas.

e Por el contrario, respecto a las normas de
sostenibilidad —que tienen su origen en los
compromisos adquiridos por cada pais en las dife-
rentes Conferencias Mundiales sobre el Clima,
principalmente los resultantes del Acuerdo de
Paris (2015)— las regulaciones examinadasper-
miten considerar que las practicas empresariales
se relacionan mas con el seguimiento de una
narrativa «politicamente correcta», a partir de los
informes internacionales sobre el cambio clima-
tico, que con un compromiso real por hacer frente
a sus riesgos.

e Aun asi, existe preocupacién en la opinién
publica de estos paises en cuanto a los efectos del
cambio climatico —de distinto tipo, en funcién del
pais—, ya que sus habitantes han experimentado
recientes adversidades y han estado tradicional-
mente expuestos a diversos riesgos y catastrofes
naturales. Esta preocupacion se puede tornar
en panico tras algin suceso extremo que lleve a
ejercer presion sobre el organismo regulador. Las
companias, a su vez, se verian en la necesidad de
reaccionar en consecuencia.

A estas razones en pro de una mayor exigencia
respecto al compliance y la sostenibilidad se une
otra menos visible, pero muy relevante: la volun-
tad de atraer financiacion internacional. En este
sentido, es preciso des-
tacar que los potenciales
inversores son sensibles
a la transparencia de las
companias vy, ademas,
siguen una fuerte tenden-
cia a integrar factores ESG
(environment, social and
governance [en espanol,
ASG: ambientales, sociales
y de gobernanza]) en sus
analisis y toma de deci-
siones. El reconocimiento
de esta realidad por parte
del organismo regulador
condicionard, por tanto, la
normativa que elabore, ya
que esta tendra como fin
generar confianza en los
inversores institucionales
exigiendo transparencia en
la informacién medioam-
biental y en el cumpli-
miento de una normativa
mas estricta.

« Los inversores institucio-
nales también influyen en
la gestion de las propias

empresas, ya que vienen jugando un papel mas
activo en aquellas en las que invierten: principal-
mente cuestionan su desempeno en politicas de
sostenibilidad y solicitan evidencias de su buena
gobernanza, y lo hacen para tomar decisiones que
afectan tanto a la seleccién de acciones en las que
invertir como a la emisién de bonos sostenibles,
verdes o sociales.

 En definitiva, es posible afirmar que la existen-
cia de riesgos climaticos concretos puede acelerar
el proceso de integracién del compliance y la
sostenibilidad en las companias de los paises con-
siderados. Dicho proceso esta en pleno desarrollo,
seglin los resultados obtenidos en el presente
estudio, y en él juegan un papel relevante las
posibilidades de financiacién internacional tanto
para las decisiones del organismo regulador como
para las prioridades de las companias.

e Por otro lado, el andlisis de las entrevistas
permite concluir que los lideres empresariales se
muestran permeables a los cambios internaciona-
les y han comprendido la importancia estratégica
de adelantarse tanto a las regulaciones de sus
respectivos paises y las decisiones de los consu-
midores como a las solicitudes de informacién de
los inversores institucionales.

e A esta influencia creciente de los inversores
institucionales se unen ciertas exigencias a las
empresas por parte de clientes de algunos merca-
dos de paises mas desarrollados —en especial, en
el caso de las exportacio-
nes agricolas—. Tales exi-
gencias tienen que ver con
la trazabilidad verificable
de su aprovisionamiento,
con el cumplimiento de
las medidas de respeto
a los derechos humanos
y con la certificacién del
control de la normativa
medioambiental por parte
de sus suministradores.

» En algunos comentarios
de los directivos entre-
vistados, se aprecia la
influencia de la filantropia
en la manera en que
atienden a las demandas
sociales. No obstante,
esta situacion esta cam-
biando hacia una vision
mas holistica respecto
a cuestiones sociales y
medioambientales que
incluye no solo los valores
de los propietarios de
companias, sino también
la coherencia de tales
valores con su modelo de
negocio.

n






El propésito de la investigacién desarrollada para
la elaboraciéon del presente estudio es analizar la
tendencia al desarrollo de la cultura del compliance
y la sostenibilidad en el tejido empresarial de
tres paises latinoamericanos que parten de unas
circunstancias muy diferentes.

El primer estudio llevado a cabo por el IE-Elecnor
Observatory on Sustainable Compliance Cultures3
pretendia conocer el nivel de integracién de la
cultura del compliance y la sostenibilidad en
la pequena y mediana empresa (pyme) espa-
nola. Los datos empleados en dicho estudio
procedian de una encuesta realizada a pymes de
diferentes sectores. Sus resultados llevaron a con-
firmar la hipétesis de que las grandes companias
ya cuentan con un nivel de madurez notable en
este ambito y que, en cambio, si bien las pymes
mostraban un alto nivel de implantacién de
politicas de compliance y sostenibilidad, la inte-
gracion de estas en la cultura organizacional era
mucho menor. En el estudio se utilizaron meto-
dologias psicométricas para medir la intensidad
de los valores asociados a la sostenibilidad y el
compliance. Una de las principales conclusiones
fue que las companias con un perfil de compor-
tamiento grupal con un alto nivel de «seguridad
psicoldgica» eran las que habian alcanzado un
mayor desarrollo de la cultura del compliance y
la sostenibilidad. El concepto de seguridad psi-
coldgica, desarrollado en varias investigaciones
académicas, se refiere al estado que se da en
aquellos grupos donde se acepta la disension; es
decir, en los que resulta aceptable exponer ante
un superior o los colegas lo que se piensa sobre
alguna cuestion controvertida.

En esta linea, y aprovechando la revision de las
practicas relativas a la sostenibilidad y el com-
pliance en las pymes espanolas, se trataron de
detectar las pautas desarrolladas en la legislaciéon
de los paises latinoamericanos —que cuentan con
un sistema juridico similar al espafiol— y el nivel
de seguimiento de las normas por parte de las
empresas.

Debido a la enorme dispersion existente, y a la
dificultad estadistica que podria suponer abordar
las pymes en Latinoamérica, se han seleccionado
tres paises —Brasil, Chile y México— por los
motivos que mas adelante se detallan. Del mismo
modo, esta acotacion evita comparar legislaciones
sin tener en cuenta la situaciéon de cada sociedad
y las circunstancias econémicas y productivas de
los mercados, ya que esto implicaria trabajar sin la
suficiente profundidad de campo.

Por ello, mientras que en el primer estudio se asu-
mia una situacién de ceteris paribus —es decir, se
aceptaban implicitamente unos supuestos razona-

bles de la situacidén espafiola, que no era necesario
demostrar ni evaluar—, en este se ha tratado de
analizar el contexto de los tres paises, incluyendo
sus valores sociales, las distintos riesgos ambien-
tales de cada sector productivo y la publicacion,
en la web de cada compania, de sus practicas de
sostenibilidad y compliance. Como parametros de
fondo, no considerados en el primer estudio, se
han incluido los eventos ambientales extremos
y las tendencias en el &mbito de la financiacién
internacional, representada por los grandes inver-
sores institucionales y los requerimientos de las
agencias de informacién ESG.

Esta amplitud de consideraciones ha permitido
ilustrar las tendencias existentes en estos campos
mediante un modelo sistémico que permite obte-
ner ciertas conclusiones.

Por dltimo, cabe senalar que, al emplear como
fuente para contextualizar cada pais las entrevis-
tas realizadas en profundidad a directivos de un
namero reducido de companias lideres (tal como
se detalla mas adelante), se pierde el enfoque
de cultura corporativa que si se consideré en la
primera investigacion, por lo que su tratamiento
se aborda solo de una manera marginal en las
conclusiones de este trabajo.

Con el fin de alcanzar el objetivo expuesto se ha
examinado, por una parte, la legislacion relacio-
nada con el compliance y la sostenibilidad en los
paises seleccionados; por otra, la informacién
publica de las empresas sobre estos temas —a
través del andlisis de los contenidos de sus webs
corporativas— vy, finalmente, el punto de vista
de los directivos de ciertas companias lideres
seleccionadas, obtenido mediante entrevistas en
profundidad.

De este modo, se pretende obtener conclusiones
sobre la relevancia de los &mbitos del compliance
y la sostenibilidad en la gestion de estas empre-
sas y la presumible extension del nivel de integra-
cion de tales practicas al resto de las de su pais,
como efecto cascada de su liderazgo en la cadena
de suministro.

1.2.1. Muestra de paises

Los paises seleccionados fueron tres: Brasil, Chile
y México (véase la Figura 1). Las razones fueron las
siguientes:

3Marie-José Garot, Joaquin Garralda Ruiz de Velasco, Katharina Miller
y Antti Tenhidld, Radiografia de la cultura de compliance sostenible en las
pymes esparnolas (Madrid: IE-Elecnor Observatory on Sustainable Com-
pliance Cultures, 2021), https://static.ie.edu/fundacion/pdf/ORI_INFOR-
ME_CULTURA_COMPLIANCE.pdf.
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A. El nivel de transparencia de sus companias e
instituciones, debido a que estos paises forman
parte de la OCDE (Organizacién para la Coopera-
cion y el Desarrollo Econ6micos).

B. Su nivel de desarrollo legislativo respecto a
la responsabilidad empresarial. En este sentido,
destaca la reconocida madurez de Chile; Brasil,
por su parte, ha experimentado recientemente un
importante avance en su legislacién, a raiz tanto
de los escandalos de corrupcion vividos en el pais
como de su relevancia como «pulmoén del mundo»;
en cuanto a México, el criterio fue su dimension
y su cercania al entorno financiero de Estados
Unidos.

C. Las dimensiones del mercado nacional. Estas
debian permitir seleccionar companias locales con
tamano suficientemente relevante, sensibles a las
variaciones del sistema financiero internacional vy,
como resultado, con una notable madurez en las
funciones de asesoria juridica interna.

1.2.2. Muestra de sectores

Los sectores seleccionados, por su relevancia en
la economia de los diferentes paises, fueron los
siguientes: industrial, explotaciéon agropecuaria y
pesquera, distribucién minorista de alimentacién,
telecomunicaciones, medios de comunicacion
y empresas extractivas tanto mineras como de
petréleo y gas (véase la Figura 2). Sectores, todos
ellos, que se encuentran en el punto de mira de
los observadores sociales y del consumidor medio.
Ambos criterios se han incluido en el modelo de
analisis desarrollado en el presente estudio por
la capacidad de presién de estos grupos para que
las companias tiendan a desarrollar politicas de
compliance y sostenibilidad.

Figura 1. Pais de origen de las empresas
analizadas (%)

27%

Fuente: Elaboracién propia.

No se han considerado companias ni del sector
financiero —en principio, muy regulado— ni de
muchos sectores de servicios a empresas (B2B,
business to business), ya que suelen tener marcas
poco reconocidas por la sociedad, ademas de que
sus actividades no generan polucién al entorno
ni someten a sus trabajadores a actividades que
puedan suponer riesgos para su salud o seguridad.

Figura 2. Sector y pais de origen de las empresas analizadas (n.°)

@

@

Fuente: Elaboracion propia.



1.2.3. Muestra de empresas

La seleccién de las companias
respondié un criterio doble:
que cotizasen en la bolsa de
valores o que, aunque no lo
hicieran (por estar controladas
por un grupo familiar o ser de
propiedad publica), gozaran
de una dimensién suficiente
como para ser reconocidas por
la sociedad gracias a su marca,
servicios o importancia eco-
némica. Para ambos criterios,
la financiacién internacional
—vya fuera mediante la inver-
sién directa en su capital o a
través de la suscripcion de las
emisiones de deuda— fue un factor destacable,
debido a su influencia en las politicas de com-
pliance y sostenibilidad.

marca.

A. El criterio de cotizacion en bolsa responde a que
tales companias deben cumplir con mas exigencias
de transparencia con sus inversores, para atraerlos
y mantenerlos, y a que estan bajo la supervisién de
una agencia estatal que regula su comportamiento
y el cumplimiento de las normas, precisamente
con el objetivo de atraer a inversores internacio-
nales. En este sentido, se considero la informacion
suministrada por los inversores institucionales
internacionales, en cuanto a sus relaciones con

La seleccidon de las
companias respondio
un criterio doble: que
cotizasen en la bolsa
de valores o que goza-

ran de una dimensién

el Consejo de Administraciéon
de la compania, y a su parti-
cipacibn en presentaciones
periddicas de resultados y en la
votacion en las juntas generales
de accionistas (JGA). También
se tuvo en cuenta la informa-
cién que aportan las empresas
de calificaciéon de deuda y de
medicién de aspectos ESG.

suficiente para ser
reconocidas por la de
sociedad gracias a su

B. El criterio de la dimensién
reconocimiento  social
estd relacionado con el efecto
apreciable sobre proveedores y
clientes para que se alineen con
los principios de compliance y
sostenibilidad. A ello se anade
la influencia que pueda tener sobre las decisiones
empresariales el mantenimiento de una reputa-
cion positiva en la sociedad.

1.2.4. Entrevistas en profundidad a directivos

Cinco fueron las companias seleccionadas de cada
pais para llevar a cabo entrevistas en profundidad
a sus directivos siguiendo un cuestionario semies-
tructurado, lo que permite la expresién de puntos
de vista personales y consideraciones temporales.
El objetivo era alcanzar una visién del contexto
que confirmara o ampliara el andlisis de la comu-
nicacién publica de las companias.
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Para comprender como las com-
panias adaptan sus politicas en
materia de compliance y de sos-
tenibilidad, vamos a analizar la
legislacion aplicable, asi como
de la confianza generada por las
empresas y las instituciones y
por la percepcion ciudadana de
los riesgos climaticos.

En cuanto a las
politicas encaminadas
a favorecer la soste-
nibilidad de las em-
presas, los tres paises

disponen de normas en
la linea de las
recomendaciones de
los organismos inter-
nacionales.

publico o privado, asi como a
cualquier asociacién de enti-
dades o personas, constituida
de hecho o de derecho, aunque
sea temporalmente, con o sin
personalidad juridica, aunque
ejerzan una actividad en régi-
men de monopolio legal». El
capitulo II de esta ley detalla lo
que se consideran infracciones
a la competencia. Consta de 19
tipos de infracciones (art. 36).
Por su parte, el capitulo III es-
tablece las posibles sanciones,
que en el caso de las personas

En primer lugar, tal como se

hizo el primer informe del Observatorio sobre la
cultura de compliance sostenible en las pymes es-
panolas, se analiza la legislaciéon relativa a la res-
ponsabilidad administrativa y penal de las perso-
nas juridicas en cada uno de los paises objeto del
presente estudio, es decir, Brasil, Chile y México.
Dicha legislacién se considera el nicleo de los pro-
gramas de compliance.

Aligual que sucede en Estados Unidos y en muchos
Estados europeos, los tres paises de referencia han
fomentado la implementacién de programas de
compliance como atenuantes o eximentes de res-
ponsabilidad penal o administrativa para las com-
panias. Tales programas se estructuran en torno al
establecimiento de cédigos de conducta, la forma-
cién de los empleados y la habilitacién de canales
para recibir denuncias.

En cuanto a las politicas encaminadas a favorecer
la sostenibilidad de las empresas, los tres paises
disponen de normas en la linea de las recomenda-
ciones de los organismos internacionales.

2.1.1. Normas de referencia en materia de
compliance

BRASIL

En el pais mds grande de Sudamérica, el modelo
de responsabilidad corporativa se introdujo ini-
cialmente en 1998, como una protecciéon de rango
constitucional para evitar la contaminacion del
medioambiente. Por su parte, la Ley de Crimenes
Ambientales 9.605, de 19984 se refiere a la posi-
bilidad de declarar penalmente responsables a las
personas juridicas.

Aparte de la responsabilidad penal de las compa-
nias en materia medioambiental, existen una serie
de normas que reconocen su responsabilidad civil y
administrativa en otros ambitos.

Asi, la Ley 12.529, de 2011, sobre defensa de la
competencia, recoge en su articulo 31 que «se
aplica a las personas fisicas o juridicas de derecho

juridicas pueden suponer has-
ta el 20 % de «la facturacion
bruta de la empresa, grupo o
conglomerado obtenida en el Gltimo ejercicio an-
terior a la apertura del expediente administrativo,
en el ambito de la actividad empresarial en que se
produjo la infracciéon, que nunca sera inferior al
beneficio obtenido, cuando sea posible su estima-
cion» (art. 37), asi como la prohibicién de participar
en licitacién publica, entre otras penas. Esta ley no
hace referencia a posibles circunstancias atenuan-
tes relacionadas con la existencia de programas de
control interno en el seno de la empresa.

Por otro lado, la Ley 12.846, de 2013,° Anticorrup-
cién, ha tenido un peso importante en el estable-
cimiento de los planes de compliance en Brasil.
Esta ley fija normas sobre la responsabilidad ad-
ministrativa y civil de las personas juridicas por la
practica de actos contra la Administracién publica,
nacional o extranjera, con el fin de luchar contra la
corrupcion, mas alla de los procesos de licitacion
(capitulo 2). Se refiere, entre otras cuestiones, a
casos de tratos de favor a agente publico y falsea-
miento de licitaciones y contratos con la Adminis-
tracion publica. En ella se prevén sanciones finan-
cieras que pueden llegar al 20 % de la facturacion
bruta del dltimo ejercicio (art. 6).

Por su parte, la Ley 9.613, de 1998,7 (modificada
en 2012y 2019, respectivamente), relativa a la lu-
cha contra el lavado de dinero, prevé los delitos
de «lavado» o encubrimiento de bienes, derechos y

4Ley n.° 9.605, de 12 de febrero de 1998, que dispone las sanciones pe-
nales y administrativas derivadas de conductas y actividades nocivas para
el medioambiente, https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/19605.htm.

SLey n.° 12.529, de 30 de noviembre de 2011, que estructura el Sistema
Brasileno de Defensa de la Competencia; prevé la prevencion y represion
de las infracciones contra el orden econémico, http://www.planalto.gov.
br/ccivil_03/_ato2011-2014/2011/1ei/112529.htm.

6Ley n.° 12.846, de 1 de agosto de 2013, que dispone sobre la respon-
sabilidad administrativa y civil de las personas juridicas por la practica
de actos contra la Administracién publica, nacional o extranjera, y dicta
otras disposiciones, https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2011-
2014/2013/lei/112846.htm.

TLey n.° 9.613, de 3 de marzo de 1998, que prevé los delitos de «lavado»
o encubrimiento de bienes, derechos y valores; la prevencion de la utili-
zacion del sistema financiero para las actividades ilicitas previstas en esta
ley; crea el Consejo de Control de Actividades Financieras (COAF) y toma
otras medidas, https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/19613.htm.
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valores, y la prevencién de la utilizacion del sistema
financiero para las actividades ilicitas previstas en
esta ley.

En relacién con lo anterior, y aunque no se refie-
re a la responsabilidad penal de las empresas, es
importante mencionar una serie de normas cuyo
principal objetivo es luchar contra la corrupcion.
Por ejemplo, la Ley 8.429, de 19928 (modificada por
la Ley 14.230 de 2021), llamada Ley de Improbidad
Administrativa, trata de la responsabilidad civil y
penal de los agentes publicos y privados. La impro-
bidad administrativa se refiere a la «cuestion de la
mala fe, la practica de actos que den lugar a enri-
quecimiento ilicito, causen dano al erario publico o
violen los principios de la Administracién publica,
definidos en el articulo 37, entre los que se incluye
la moral, junto con la legalidad, la impersonalidad
y la publicidad, ademas de otros que se distribuyen
a lo largo de la Constitucion Federal».9 Por su par-
te, la Ley 8.137, de 1990,10 define los delitos contra
el orden fiscal y econdmico y contra las relaciones
de consumo.

CHILE

En el pais mas largo del mundo, considerado pio-
nero en América Latina en materia de normas en-
focadas en la prevencién de delitos por parte de
personas juridicas,!! el concepto de responsabili-
dad penal de las empresas aparecié en el ano 2009
mediante la aprobacion de la Ley 20.393,12 que
responsabiliza penalmente a las companias en ca-
sos de delitos especificos como lavado de dinero,
financiamiento del terrorismo, cohecho, soborno,
administracion desleal o contaminacién de aguas,
entre otros.!3 Asimismo, establece las sanciones
aplicables a las personas juridicas, entre las que se
conciben la prohibiciéon temporal o permanente de
la celebracién de contratos con el Estado, la pérdi-
da parcial o total de beneficios fiscales, las multas
fiscales, la publicacién de la sentencia y el deco-
miso de activos. Tras la aprobacién de esta ley, se
reformaron el Cédigo Penal y otras normas lega-
les para la prevencién, deteccién y persecucion de
la corrupcién,i4 como la Ley 19.913, de 2003.15 En
esta linea cabe mencionar también la Ley 20.730,
de 201416 (llamada también Ley de Lobby); la Ley
18.314, de 1984;17 la Ley 20.285, de 2008;18 la Ley
20.880, de 2015,19 asi como la Ley 21.314, de 2021.20

MEXICO

El décimo pais mas poblado del mundo introdujo la
responsabilidad penal de las empresas en 2014, con
una reforma del C6digo Penal en la que se incluye-
ron los actos por los cuales pueden ser declaradas
responsables las personas juridicas. Su articulo 11
bis recita: «Para los efectos de lo previsto en el Ti-
tulo X, Capitulo II, del Cédigo Nacional de Proce-
dimientos Penales, a las personas juridicas podran
imponérseles algunas o varias de las consecuencias
juridicas cuando hayan intervenido en la comisién

de los siguientes delitos». Enumera a continuaciéon
una serie de delitos previstos por el propio Codigo
o por otras normas que van desde actos de terro-
rismo hasta otros de corrupcién, pasando por ac-
tos contra la propiedad intelectual. Por su parte, el
Codigo Nacional de Procedimientos Penales, en su
version de 2014, se refiere en sus articulos 421 a
425 a la responsabilidad penal de las personas ju-
ridicas, alude al deber de «debido control» de estas
(art.421), y establece las «consecuencias juridicas»
de tales delitos para aquellas (art. 422) y el proce-
dimiento a seguir (arts. 423 a 425).

Ademas, la Ley General de Responsabilidades Ad-
ministrativas,2! de 2016, establece en su articulo
24: «Las personas morales serdn sancionadas en
los términos de esta Ley cuando los actos vincu-
lados con faltas administrativas graves sean reali-
zados por personas fisicas que actien a su nombre
o representacion de la persona moral y pretendan
obtener mediante tales conductas beneficios para
dicha persona moral».

8Ley n.° 8.429, de 2 de junio de 1992, que dispone sobre las sanciones
aplicables por la practica de actos de incorrecciéon administrativa, que
trata el § 4 del art. 37 de la Constituciéon Federal, y toma otras medidas
(redaccion proporcionada por la Ley 14230/2021), https://www.planalto.
gov.br/ccivil_03/leis/18429.htm.

9Antbnio José Ribeiro Nunes, «El servidor pudblico y la probidad admi-
nistrativa», Revista Cientifica Multidisciplinar Niicleo do Conhecimento, 6,
vol. 7 (junio de 2022): 50-63, https://www.nucleodoconhecimento.com.
br/administracion-de-empresas/probidad-administrativa.

10Ley n.° 8.137, de 27 de diciembre de 1990, que define los delitos contra
el orden fiscal, econémico y contra las relaciones de consumo, y dicta
otras disposiciones, https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/18137.
htm.

HWorld Compliance Association, Guia de legislacién comparada en ma-
teria de responsabilidad penal, 2022, https://worldcomplianceassociation.
com/documentacion/Guia_de_legislacion_comparada_en_materia_de_
responsabilidad_penal 2022.pdf.

12Ley 20.393, que establece la responsabilidad penal de las personas
juridicas en los delitos que indica, de 25 de noviembre de 2009, https://
www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1008668 &idParte=8811434 &id-
Version=2020-06-20.

13Andrés Ortuzar Gjuranovic, «<Modelo de atribucién de responsabili-
dad penal en la ley No. 20.393 que establece la responsabilidad penal de
las personas juridicas: ¢culpabilidad de la empresa, heterorresponsabili-
dad o delito de infraccién de deber?», Revista de Estudios de la Justicia 16
(2012): 195-257, http://dx.doi.org/10.5354/0718-4735.2012.29506.

14Ley 21.121, que modifica el Codigo Penal y otras normas legales para
la prevencién, deteccién y persecucién de la corrupcion, de 12 de noviem-
bre de 2018, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1125600.

I5Ley 19.913, que crea la Unidad de Analisis Financiero y modifica
diversas disposiciones en materia de lavado y blanqueo de activos, de
12 de diciembre de 2003, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNor-
ma=219119.

16Ley 20.730, que regula el lobby y las gestiones que representen inte-
reses particulares ante las autoridades y funcionarios, de 3 de marzo de
2014, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1060115.

1TLey 18.314, que determina conductas terroristas y fija su penalidad,
de 16 de mayo de 1984, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNor-
ma=29731&idVersion=2015-10-22 &idParte. Modificada numerosas ve-
ces, la tltima en 2015.

18Ley 20.285, sobre acceso a la informacién publica, de 11 de agosto de
2008, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=276363.

19Ley 20.880, sobre probidad en la funcién publica y prevencion de los
conflictos de intereses, de 24 de diciembre de 2015, https://www.bcn.cl/
leychile/navegar?idNorma=1086062 &idParte=9663575.

20Ley 21.314, que establece nuevas exigencias de transparencia y re-
fuerza las responsabilidades de los agentes de los mercados, regula la
asesoria previsional, y otras materias que indica, de 1 de abril de 2021,
https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1158144.

21Ley General de Responsabilidades Administrativas, de 18 de julio de
2016, https://www.gob.mx/indesol/documentos/ley-general-de-respon-
sabilidades-administrativas-marco-normativo.
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En los tres paises de

referencia, disponer de
un cédigo de conducta
o ético puede servir de

elemento atenuante de
la responsabilidad de
las empresas.

Esta ley se refiere a faltas graves cometidas tanto
por parte de las personas fisicas como de las juri-
dicas, tales como el soborno (art. 66), la participa-
cion ilicita en procesos administrativos (art. 67),
el trafico de influencias (art. 68) y el uso indebido
de recursos publicos (art. 71). Segin su gravedad,
estos actos podran ser penados con sanciones eco-
némicas, inhabilitacion temporal de la entidad,
suspension de actividades por un periodo de has-
ta tres anos e incluso la disolucion de la sociedad
(arts. 75-80 bis).

2.1.2. Posibles atenuantes o eximentes
Cddigo de conducta

En los tres paises de referencia, disponer de un c6-
digo de conducta o ético puede servir de elemento
atenuante de la responsabilidad de las empresas.

BRASIL

En Brasil, la Ley 12.846, de 2013, prevé que, para
la aplicaciéon de la sancion administrativa en caso
de corrupcién de la Administracién, se tome en
cuenta: «VIII - La existencia de mecanismos y
procedimientos internos de integridad, auditoria,
incentivo a denuncias de irregularidad y la apli-
cacion efectiva de cédigos de ética y de conducta
en el ambito de las personas juridicas» (art. 7).
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Por su parte, el nuevo Decreto federal 11.129,
de 2022,22 establece en su articulo 57 que «el pro-
grama de integridad serd evaluado, en cuanto a su
existencia y aplicacion, de acuerdo con los siguien-
tes parametros» y concreta, en su apartado II, «[...]
normas de conducta, cédigo de ética, politicas y
procedimientos de integridad, aplicables a todos
los empleados y administradores, independiente-
mente de su cargo o funcién».

Ademas, se deben tener en cuenta las recomenda-
ciones emitidas por los organismos brasilenos con el
fin de guiar a las empresas a la hora de establecer sus
programas de compliance. Asi, es posible mencionar:

» En el 2015, el Controlador General de la Union
(CGU) elaboré y aprob6 un documento deno-
minado El Programa de Integridad.23 Dicho
documento tiene como objetivo orientar a la
Administracién Federal para llevar a cabo la
evaluacion de los programas de integridad de las
empresas privadas. Los programas de cumpli-
miento se evalian con el fin de reducir la cuan-
tia de la multa prevista en el art. 6. I, de la Ley
Anticorrupcion brasilena.

« La Guia de compliance, publicada en enero de
2016 por el Consejo Administrativo para la De-
fensa Econémica (CADE), perteneciente al Minis-
terio de Justicia, con el fin de establecer progra-
mas de compliance en materia de competencia.24

e Los Planes de Integridad del CGU (Ordenan-
za 750, de 2016, actualizada por la Ordenanza
1.118, de 2021). Se trata de las medidas reco-
mendadas para la prevencién, deteccién y san-
cién de irregularidades, desviaciones de ética y
conducta para los agentes publicos.25 Asi como
la Ordenanza del CGU 1.089, de 2018, modifica-
da por la Ordenanza 57, de 2019, que establece
directrices para que la Administracion federal
adopte procedimientos para el seguimiento de
los programas de integridad.26

CHILE

En Chile, la Ley 20.393, de 2009, establece en su ar-
ticulo 3: «[...] Se considerara que los deberes de di-
reccion y supervision se han cumplido cuando, con
anterioridad a la comision del delito, la persona ju-
ridica hubiere adoptado e implementado modelos
de organizacién, administracion y supervision para
prevenir delitos como el cometido, conforme a lo
dispuesto en el articulo siguiente». Ello ha incitado
a las empresas a establecer programas y protoco-
los especificos para prevenir la comision de delitos.
El articulo 4 detalla a continuacion el modelo de
prevencién que las companias «podran adoptar»
y que contard con un «encargado de prevencion»
designado. Ese modelo debera contar «a lo menos»
con una evaluacién de los posibles riesgos de de-
litos de la compania, asi como con «protocolos,
reglas y procedimientos especificos que permitan
a las personas que intervengan en las actividades

o procesos indicados en el literal anterior progra-
mar y ejecutar sus tareas o labores de una manera
que prevenga la comision de los mencionados deli-
tos». Ademas, debera identificar «los procedimien-
tos de administracién y auditoria de los recursos
financieros que permitan a la entidad prevenir su
utilizacién en los delitos senalados». Finalmente,
el modelo habrd de mencionar las «sanciones ad-
ministrativas internas, asi como de procedimientos
de denuncia o persecucion de responsabilidades
pecuniarias en contra de las personas que incum-
plan el sistema de prevencién de delitos». Existe
una obligaciéon de comunicar ese modelo a todos
los empleados de la compania. La ley estipula,
ademas, que pueden hacer certificar su modelo de
prevencion por «<empresas de auditoria externa, so-
ciedades clasificadoras de riesgo u otras entidades
registradas ante la Superintendencia de Valores y
Seguros» (art. 4.4.c). El articulo 6 de esta ley, re-
lativo a circunstancias atenuantes, se refiere a «la
adopcion por parte de la persona juridica, antes
del comienzo del juicio, de medidas eficaces para
prevenir la reiteracion de la misma clase de delitos
objeto de la investigacion».

MEXICO

En México, el Codigo Penal se refiere al deber de
«debido control», entendido como la obligacién
para las companias de contar con normas y meca-
nismos para impedir la ocurrencia de un delito. La
ausencia de tales mecanismos se puede sancionar.
Por su parte, la Ley General de Responsabilidades
Administrativas hace hincapié, en sus articulos 21
a 25, en los programas de compliance que las com-
panias deben seguir para mitigar su responsabili-
dad (art. 25.IT). En concreto, los articulos 21 y 22
establecen:

Articulo 21. Las Secretarias podran suscribir
convenios de colaboracién con las personas fisi-
cas o morales que participen en contrataciones
publicas, asi como con las cdmaras empresaria-
les u organizaciones industriales o de comercio,
con la finalidad de orientarlas en el estableci-
miento de mecanismos de autorregulaciéon que

22Decreto n.° 11.129, de 11 de julio de 2022, que reglamenta la Ley n.°
12.846, de 1 de agosto de 2013, sobre la responsabilidad administrativa
y civil de las personas juridicas por la practica de actos contra la Admi-
nistraciéon publica, nacional o extranjera, http://www.planalto.gov.br/
ccivil_03/_ato2019-2022/2022/Decreto/D11129.htm.

25Programa de Integridad. Directrices para Companias Privadas, ela-
borado por la Controladuria General de la Unién (septiembre de 2015),
https://www.gov.br/cgu/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/in-
tegridade/arquivos/programa-de-integridade-diretrizes-para-empre-
sas-privadas.pdf.

24Guidelines for Competition Compliance Programs, documento elabo-
rado por el Consejo Administrativo para la Defensa Econdmica (enero de
2016), https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/
guias-do-cade/compliance-guidelines-final-version.pdf.

250rdenanza n.° 1.118, de 14 de mayo de 2021, https://repositorio.cgu.
gov.br/handle/1/65918.

260rdenanza del CGU n.° 1.089, de 25 de abril de 2018, https://reposito-
rio.cgu.gov.br/handle/1/33467.


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2022/Decreto/D11129.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2022/Decreto/D11129.htm
https://www.gov.br/cgu/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/integridade/arquivos/programa-de-integridade-diretrizes-para-empresas-privadas.pdf
https://www.gov.br/cgu/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/integridade/arquivos/programa-de-integridade-diretrizes-para-empresas-privadas.pdf
https://www.gov.br/cgu/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/integridade/arquivos/programa-de-integridade-diretrizes-para-empresas-privadas.pdf
https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/guias-do-cade/compliance-guidelines-final-version.pdf
https://cdn.cade.gov.br/Portal/centrais-de-conteudo/publicacoes/guias-do-cade/compliance-guidelines-final-version.pdf
https://repositorio.cgu.gov.br/handle/1/65918
https://repositorio.cgu.gov.br/handle/1/65918
https://repositorio.cgu.gov.br/handle/1/33467
https://repositorio.cgu.gov.br/handle/1/33467

incluyan la instrumentacién
de controles internos y un
programa de integridad que
les permita asegurar el desa-
rrollo de una cultura ética en
su organizacion.

Articulo 22. En el diseno y su-
pervision de los mecanismos a
que se refiere el articulo ante-

Las regulaciones
nacionales en los am-
bitos medio ambiental
y social se han visto

muy influidas por la
evolucion de los

Formacion

En cuanto a la formacién de los
empleados en programas de
compliance, los tres paises lati-
noamericanos han establecido
normas al respecto.

En el caso de Brasil, el nuevo
Decreto federal 11.129, de 11
julio de 2022, considera en su

rior, se consideraran las mejo-
res practicas internacionales
sobre controles, ética e inte-
gridad en los negocios, ade-
mas de incluir medidas que
inhiban la practica de conduc-
tas irregulares, que orienten a
los socios, directivos y empleados de las empresas
sobre el cumplimiento del programa de integri-
dad y que contengan herramientas de denuncia y
de proteccioén a denunciantes.

Por su parte, el articulo 25 resulta clave, al deter-
minar los elementos minimos que debe tener una
«politica de integridad», entre los cuales se en-
cuentra el cddigo de conducta.

En este punto, cabe mencionar también los docu-
mentos y guias adoptados por el Consejo Coordina-
dor Empresarial (CCE) mexicano para fomentar la
adopcion de politicas de integridad v, en particular,
de cédigos de conducta.2?

Canal de denuncias

En relacién con la necesidad o recomendacién de
disponer de canales a través de los cuales recibir
denuncias, destacan, de entre los tres paises anali-
zados, Brasil y México.

En concreto, en Brasil, la Ley 13.608 de 201828 se
promulgd con el fin de facilitar estas herramientas
al publico en general por medio de entidades publi-
cas (y preveia un servicio de atencién telefénica). 29
Posteriormente, con la entrada en vigor de la Ley
13.964, de 2019,30 se ha ampliado el alcance de la
norma previa para garantizar que las empresas de
economia mixta ofrezcan «(i) canales de informa-
cién (art. 3-B X, XV), (ii) secreto y proteccién (art.
10-A § 2°) y (iii) recompensa (art. 4-C § 3°)». 31 Ade-
mas, el nuevo Decreto Federal 11.129,de 11 de julio
de 2022,32 incluye «mecanismos y protocolos para
la evaluacion de las denuncias de los denunciantes
mas alld de la existencia de un canal de denuncias
propiamente dicho».33

En México, la Ley General de Responsabilidades
Administrativas, entre otras, recalca en su articulo
25.1V la pertinencia de los canales de denuncia y su
rol fundamental para la definiciéon de una politica
de integridad completa, especialmente en el sector
publico.34

convenios, tratados y
cumbres relacionadas.

articulo 56.IV que las «accio-
nes periddicas de capacitaciéon
y comunicacion sobre el pro-
grama de integridad» forman
parte de la evaluacién de dicho
programa.

Por su parte, en México, la Ley General de Respon-
sabilidades Administrativas incluye en su articulo
25.V la formacién como uno de los pilares del pro-
grama de compliance.

Por ultimo, la ley chilena de 2009 pide a las com-
panias que informen a los empleados de su «mo-
delo de prevencion». En concreto, en su articulo
4.3.d explicita: «Estas obligaciones, prohibiciones
y sanciones internas deberan senalarse en los re-
glamentos que la persona juridica dicte al efecto y
deberan comunicarse a todos los trabajadores. Esta
normativa interna debera ser incorporada expresa-
mente en los respectivos contratos de trabajo y de
prestacion de servicios de todos los trabajadores,
empleados y prestadores de servicios de la perso-
na juridica, incluidos los méximos ejecutivos de la
misman.

27CHdigo de integridad y ética empresarial, Consejo Coordinador Em-
presarial, 2017, https://cce.org.mx/wp-content/uploads/2021/03/Codi-
go-de-integridad-y-etica-empresarial-con-anexos.pdf; Codigo de prin-
cipios y mejores practicas de gobierno corporativo, Consejo Coordinador
Empresarial, 2018, https://www.bmv.com.mx/docs-pub/MARCO_NOR-
MATIVO/CTEN_MNOD/CPMPGC-Julio%202018.pdf.

28Ley n.° 13.608, de 10 de enero de 2018, que dispone sobre el servicio
telefénico para recibir denuncias y recompensas por informacién que
coadyuve en las investigaciones policiales, y modifica el art. 4 de la Ley
n.° 10201, de 14 de febrero de 2001, para dotar recursos del Fondo Na-
cional de Seguridad Publica para estos fines, https://www2.camara.leg.
br/legin/fed/lei/2018/lei-13608-10-janeiro-2018-786085-publicacaoori-
ginal-154740-pl.html.

29André Rocha, «In Brazil, Whistleblowers Need Adequate Rewards
and Legal Certainty», The FCPA Blog, 4 de mayo de 2021, https://
fcpablog.com/2021/05/04/in-brazil-whistleblowers-need-adequa-
te-rewards-and-legal-certainty/.

30Ley n.° 13.964, de 24 de diciembre de 2019, que mejora el derecho
penal y el procedimiento penal, https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_
at02019-2022/2019/1ei/113964.htm.

31Rocha, «In Brazil».

32Decreto n.° 11.129, de 11 de julio de 2022, que reglamenta la Ley n.°
12.846, de 1 de agosto de 2013, que prevé la responsabilidad adminis-
trativa y civil de las personas juridicas por la practica de actos contra
la Administracién publica, nacional o extranjera [la traduccién es nues-
tra], http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_Ato2019-2022/2022/Decreto/
D11129.htm.

335Jonathan S. Kolodner, Lisa Vicens y Andres Felipe Saenz, «New Anti-
corruption Decree Modifies Regulation of Brazilian Clean Company Act»,
Cleary Gottlieb, 22 de julio de 2022, https://www.clearygottlieb.com/
news-and-insights/publication-listing/new-anticorruption-decree-mo-
difies-regulation-of-brazilian-clean-companies-act.

340CDE, «Protecting whistleblowers in Mexico: Ensuring Secure Chan-
nels and Protections for Reporting Corruption Integrity Review of Mexi-
co», en Integrity Review of Mexico: Taking a Stronger Stance Against Corrup-
tion (OECD iLibrary, 2017), https://doi.org/10.1787/9789264273207-7-en.
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En materia medioam-
biental y social, los tres
paises han adoptado

Las regulaciones nacionales en
los ambitos medioambiental y
social se han visto muy influi-
das, como es légico, por la evo-
lucion de los convenios, trata-
dos y cumbres relacionadas.

La amplitud de dimensiones
que se consideran comprendi-
das en la sostenibilidad —ambientales y sociales,
en las que se incluyen, a su vez, otras muy varia-
das— complica la seleccién de normativas legales
relacionadas. Por tanto, en el presente estudio se
ha seguido la tendencia actual de tratarla en la
linea de los factores ESG, que tanto han marcado
la comunicacién de la sostenibilidad en entornos
financieros. Este acronimo, ESG, se empled por pri-
mera vez en la conferencia «Connecting Financial
Markets to a Changing World», organizada por la
IFC (International Finance Corporation del World
Bank Group) en junio de 2004. En ella se presen-
t6 el documento elaborado por el Pacto Global, de
las Naciones Unidas, para el que se habia recabado
la ayuda de los principales agentes financieros in-
ternacionales. Cabe destacar la asistencia a dicha
conferencia de destacados representantes de la co-
munidad financiera internacional.

Con base, pues, en este criterio, los tres paises de
referencia han adoptado normas con el fin de fo-
mentar la sostenibilidad de las empresas en los tres
ambitos senalados: medioambiente, aspectos so-
ciales y de gobernanza. Al respecto juegan también
un papel fundamental las recomendaciones y soft
law de las comisiones gubernamentales.

2.2.1. Sostenibilidad y gobierno corporativo

En Brasil, la Ley 14.195, de 2021,35 y la Ley Comple-
mentaria 182, de 2021, 36 que modificaron la Ley de
Sociedades de 1976,37 garantizan los derechos de
los accionistas minoritarios. Ademas, la Comision
de Valores Mobiliarios (CVM) ha adoptado varias
resoluciones para reforzar el gobierno corporativo
de las companias cotizadas. Destaca la resolucion
80, de 29 de marzo de 2022,38 que modifica a su vez
otras anteriores con el fin de obligar a las compa-
nias cotizadas a informar sobre aspectos sociales y
medioambientales de su actividad.

En el caso de Chile, la Ley 20.382, de 2009,3% que
«introduce perfeccionamientos a la normativa que
regula los gobiernos corporativos de las empresas»,
se refiere también a las obligaciones de las compa-
nias cotizadas en materia de gobierno corporativo.

una legislaciéon que ha
ejercido impacto en las
empresas.

Su objetivo es «aumentar la
informacién que deben entre-
gar las sociedades tanto a sus
propios accionistas como al
organismo regulador que las
fiscaliza, asegurar una adecua-
da supervision de los merca-
dos, permitir que en estos las
operaciones sean mas fluidas
y proteger a los accionistas mi-
noritarios. Todo lo anterior con
el fin de aumentar los niveles
de transparencia de los merca-
dos vy, en consecuencia, la con-
fianza de los inversores».40

Finalmente, en México, la Ley
del Mercado de Valores4! persigue evitar los conflic-
tos de intereses requiriendo que al menos el 25 %
de los consejeros sean independientes (art. 277) y
solicita a las companias la integracién de un comité
de auditoria (art. 278). Adicionalmente, el Cddigo de
mejores prdcticas corporativas del CCE42 recomienda
a las companias que cotizan en bolsa incluir en su
estructura un comité de compensacion.

El CCE también adoptd, en 2018, el Cddigo de prin-
cipios y mejores prdcticas de gobierno corporativo,43
que establece una serie de recomendaciones prac-
ticas para todas las empresas con el fin de aplicar
las mejores précticas en materia de gobierno cor-
porativo. Prevé, en particular, la instauracién de
mecanismos para prevenir operaciones ilicitas y
conflictos de intereses.

2.2.2. Sostenibilidad y proteccién ambiental
y social

En materia medioambiental y social, los tres pai-
ses han adoptado una legislaciéon que ha ejerci-

35Ley n.° 14.195, de 26 de agosto de 2021, https://www.planalto.gov.br/
ccivil_03/_Ato2019-2022/2021/Lei/L14195.htm.

36Ley Complementaria n.° 182, de 1 de junio de 2021, que establece el
marco juridico para las startups y el espiritu empresarial innovador; y
modifica la Ley n.° 6404, de 15 de diciembre de 1976, y la Ley Comple-
mentaria n.° 123, de 14 de diciembre de 2006, http://www.planalto.gov.
br/ccivil_03/leis/lcp/Lep182.htm.

57Ley n.° 6.404, de 15 de diciembre de /1976, que provee para las cor-
poraciones, http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/16404consol.htm.

38Resolucién de la CVM 80/2022, de 29 de marzo, que prevé el registro
y la rendicién de cuentas periddicas e informacion periddica y ocasional
de los emisores de valores admitidos a cotizacién en mercados de valo-
res regulados, https://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/legislacao/
resolucoes/anexos/001/resol080.pdf .

39Ley 20.382, que introduce perfeccionamientos a la normativa que
regula los gobiernos corporativos de las empresas, de 13 de octubre de
2009, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1007297 &idPar-
te=8790776 &idVersion=2009-10-20.

40José Maria Albero Jové, «La nueva ley de gobiernos corporativos
chilena», Actualidad Juridica Uria Menéndez, 27 (2010), https://www.
uria.com/documentos/publicaciones/2768/documento/art06W1.pdf?i-
d=2555&forceDownload=true.

41Ley de Mercado de Valores, de 30 de diciembre de 2005, https://www.
diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LMV_090119.pdf.

42C6digo de mejores practicas corporativas, Consejo Coordinador Em-
presarial, 2010, https://sseinitiative.org/wp-content/uploads/2016/04/
Codigo_de_Mejores_Practicas_Corporativas_CCE_2010-1.pdf.

43Chdigo de principios y mejores practicas de gobierno corporativo, Con-
sejo Coordinador Empresarial, 2018, https://www.bmv.com.mx/docs-pub/
MARCO_NORMATIVO/CTEN_MNOD/CPMPGC-Julio%202018.pdf.
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do impacto en las empresas. En el ambito de la
sostenibilidad y la proteccion social, en el presente
estudio nos hemos centrado en el derecho de las
personas con discapacidad.

En el caso de Brasil, la Ley 9.605 de 1998,44 de 12 de
febrero, concreta lo estipulado en la Constitucién
acerca de la responsabilidad penal de las personas
juridicas en materia medioambiental. En este sen-
tido, la norma busca impulsar el desarrollo de po-
liticas internas de sostenibilidad ambiental como
estrategia atenuante (art. 14). En la practica, las
companias brasilenas han optado por contar con
personal a cargo de introducir dichas politicas en-
tre sus actividades.45

Por otro lado, en el ambito social, Brasil cuenta
con la Ley 8.213, de 1991,46 que establece que, en
las sociedades con al menos 100 empleados, entre
el 2 yel 5% de su plantilla deberd estar formada
por personas con discapacidad (art. 93). Del mismo
modo, la Ley 13.416, de 2015,47 prohibe la discrimi-
nacion laboral de las personas con discapacidad y
enfatiza su derecho al trabajo (art. 4).

México, por su parte, cuenta con muchas leyes
que tienen por objeto la sostenibilidad ambiental
de las empresas. En el ambito federal, se pueden
citar las siguientes:

» Ley General del Equilibrio Ecolégico y la Pro-
teccién al Ambiente, de 1998.48 Esta ley, consi-
derada la base del derecho ambiental mexicano,
prevé la preservacién y restauracion del equili-
brio ecoldgico y proteccién al ambiente en un
contexto de desarrollo sustentable.

» Ley General de Cambio Climdtico, de 2012.49
Establece el marco regulatorio para la lucha con-
tra el cambio climatico. Se refiere, entre otras co-
sas, a acciones de mitigacion y adaptacion con un
enfoque de desarrollo sustentable. Después del
Acuerdo de Paris, se modificé esta ley para incluir
el compromiso de alcanzar la meta de evitar un
incremento de la temperatura superior a 1,5 °C
y una Contribucién Nacionalmente Determinada
(NDC, por sus siglas en inglés) como instrumen-
to de politica climatica nacional. Sus objetivos

ey n.° 9.605, de 12 de febrero de 1998, que dispone las sanciones pe-
nales y administrativas derivadas de conductas y actividades nocivas para
el medioambiente, https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/19605.htm.

45United Nations Development Programme, Engaging Brazilian busines-
ses in sustainable development through the Global Compact Local Network
in Brazil, 2016, https://info.undp.org/docs/pdc/Documents/BRA/Revi-
sa%CC%830%20Substantiva_PRODOC%20BRA.14.003_final_commen-
ted%20ABC.pdf.

46Ley n.° 8.213, de 24 de julio de 1991, sobre Planes de Prestaciones
de la Seguridad Social y otras medidas, http://www.planalto.gov.br/cci-
vil_03/leis/18213cons.htm.

4TLey n.° 13.146, de 6 de julio de 2015, que establece la Ley Brasilena
para la Inclusién de las Personas con Discapacidad (Estatuto de las Per-
sonas con Discapacidad), http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ _ato2015-
2018/2015/1ei/113146.htm.

48Ley General del Equilibrio Ecolégico y la Proteccién al Ambiente, de
28 de enero de 1988, https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/
LGEEPA.pdf.

49Ley General de Cambio Climatico, de 6 de junio de 2012, https://www.
diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LGCC.pdf.
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https://info.undp.org/docs/pdc/Documents/BRA/Revisa%CC%83o%20Substantiva_PRODOC%20BRA.14.003_final_c
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l8213cons.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l8213cons.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2015/lei/l13146.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2015/lei/l13146.htm
https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LGEEPA.pdf
https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LGEEPA.pdf
https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LGCC.pdf
https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LGCC.pdf
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incluyen, ademads, llegar al
35 % de fuentes limpias para
la producciéon de energia y la
promesa del pais de reducir
las emisiones de GEI (gases
de efecto invernadero) en un
22% para el ano 2030.

* Ley Federal de Responsabi-
lidad Ambiental, de 2013.50
Prevé, en su articulo 10, la
responsabilidad de las perso-

En cuanto a las protec-
ciones sociales, existen
medidas destinadas a
prohibir cualquier tipo

de discriminacién por
razén de discapacidad
y a fomentar el empleo

tro de Emision y Transferencia
de Contaminantes (RETC) de-
beran reportar, anualmente, las
emisiones de gases de efecto
invernadero y forzantes clima-
ticos de vida corta que generen»
(art. 41).

En cuanto a las protecciones
sociales, el Legislativo aprobd
la Ley 21.015, de 201756 que
prohibe la discriminacion (art.

nas fisicas y morales en caso
de dano ambiental. Por su
parte, el articulo 26 establece
que no habra responsabilidad
en caso de contar con un 0r-
gano de control interno encargado de asegurar
que la persona moral cumpla con toda la legisla-
cién en materia medioambiental.

» Ley General para la Prevencion y Gestién
Integral de los Residuos.5! Tiene por «obje-
to garantizar el derecho de toda persona al
medioambiente sano y propiciar el desarrollo
sustentable a través de la prevencién de la ge-
neracion, la valorizacién y la gestién integral de
los residuos peligrosos, de los residuos so6lidos
urbanos y de manejo especial; prevenir la con-
taminacion de sitios con estos residuos y llevar a
cabo su remediacién» (art. 1). Entre otras cosas,
prevé las sanciones aplicables para aquellas fal-
tas administrativas de cardcter grave (art. 112) y
establece mecanismos de compensacion una vez
causado el dano (art. 68).

Por otra parte, la Ley General para la Inclusion de
las Personas con Discapacidad52 dispone en su ca-
pitulo II, «Trabajo y Empleo», medidas destinadas a
prohibir cualquier tipo de discriminacién por razén
de discapacidad y a fomentar el empleo de estas
personas.

En el caso de Chile, su Ley 20.920, de 2016,53 tiene
por objeto «disminuir la generacion de residuos y
fomentar su reutilizacién, reciclaje y otro tipo de
valoracion, para asi proteger la salud de las perso-
nas y el medioambiente». Pretende, pues, incitar
a la gestién responsable de residuos y al reciclaje,
mientras que considera el régimen de aplicacién de
sanciones de acuerdo con la falta cometida (arti-
culos 38-44). Previamente, este pais aprobd la Ley
19.300, de 1994,54 que fija las bases de la regula-
cién ambiental, incluyendo la obligacién de some-
ter proyectos y actividades, o sus modificaciones, al
Sistema de Evaluacién de Impacto Ambiental.

Por su parte, la Ley Marco de Cambio Climatico55
(21.455, de 2022) incluye el compromiso de llegar
a cero emisiones netas en 2050, asi como politicas
para alcanzar este objetivo. Dicha ley establece que
las companias que estén obligadas «a declarar a
través del Sistema de Ventanilla Unica del Regis-

de estas personas.

2) y exige a las empresas que al
menos el 1 % de sus empleados
sean personas con discapacidad
(art. 157 bis).

De forma paralela a lo adoptado por el legislador
chileno, la Comisién para el Mercado Financiero
(CMF)>57 aprob6 la Norma de Caracter General 461,
el 12 de noviembre de 2021,58 que modifica la es-
tructura y el contenido de la memoria anual de los
emisores de valores. Exige, entre otros aspectos,
que informen acerca de cémo cumplen la norma-
tiva ambiental, como integran un enfoque de sos-
tenibilidad en los negocios, cudl es su estrategia en
materia de cambio climatico, cuestiones sociales y
de derechos humanos y sobre como gestionan los
riesgos referidos a esos asuntos.

2.3. Cuadro sinéptico de las legislaciones
comparadas>®

Con la intencién de resumir las consideraciones
previas y de poder hacer comparaciones de los
aspectos mas destacados de las diferentes leyes y
normas, se incluye a continuacién un cuadro es-
quematico de la situacion en los tres paises.

S0Ley Federal de Responsabilidad Ambiental, de 7 de junio de 2013,
https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LFRA_200521.pdf.

SlLey General para la Prevencion y Gestion Integral de los Residuos,
de 8 de octubre de 2003, https://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/
file/131748/23. LEY GENERAL PARA LA PREVENCI N Y GESTI N_IN-
TEGRAL_DE_LOS_RESIDUOS.pdf.

52Ley General para la Inclusion de las Personas con Discapacidad, de
30 de mayo de 2011, https:/www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/
LGIPD.pdf.

53Ley 20.920, que establece marco para la gestion de residuos, la res-
ponsabilidad extendida del productor y fomento al reciclaje, de 17 de
mayo de 2016, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1090894.

54Ley 19.300, que aprueba ley sobre bases generales del medioambien-
te, de 1 de marzo de 1994, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNor

S5Ley 21.455, Ley Marco del Cambio Climético, de 30 de mayo de
2022, https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1177286 &id Ver-
sion=2022-06-13.

56Ley 21.015, que incentiva la inclusion de personas con discapacidad
al mundo laboral, de 29 de mayo de 2017, https://www.bcn.cl/leychile/
navegar?idNorma=1103997 &idVersion=2018-04-01 &idParte=9805658.

57«La Comisién para el Mercado Financiero (CMF) es un servicio pu-
blico de caracter técnico, que tiene entre sus principales objetivos velar
por el correcto funcionamiento, desarrollo y estabilidad del mercado fi-
nanciero, facilitando la participacién de los agentes de mercado y pro-
moviendo el cuidado de la fe publica», https://www.cmfchile.cl/portal/
principal/613/w3-propertyvalue-25539.html.

58Norma de Cardcter General n.° 461, de 12 de noviembre de 2021, que
modifica la estructura y contenido de la Memoria anual de los emisores
de valores y modifica y deroga las normas que indica, https://www.cmf-
chile.cl/normativa/ncg 461_2021.pdf.

59E1 cuadro pretende Unicamente ser representativo de las legislacio-
nes mas relevantes en el campo del compliance y la sostenibilidad. No
ofrece informacién exhaustiva sobre las legislaciones de cada pais.
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https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LGIPD.pdf
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Tabla 1. Cuadro sindptico de las legislaciones comparadas

BRASIE

MEXICO

Fuente: Elaboracion propia.

Si

La Ley 9.605/1998, de Crimenes
Ambientales, se refiere a la po-
sibilidad de declarar penalmen-
te responsables a las personas
juridicas.

Si

La Ley 12.846, de 2013, Anti-
corrupcion, establece normas
sobre la responsabilidad admi-
nistrativa y civil de las personas
juridicas por la practica de
actos contra la Administracién
publica, nacional o extranjera,
con el fin de luchar contra la
corrupcion, mas alla de los
procesos de licitacion.

Si

La Ley 13.608, de 2018,
ampliada con la Ley 13.964,

de 2019,y el Decreto federal
11.129, de 2022, con protocolos
de evaluacion de su eficacia.

Si
En la Ley 9.605, de 1998, de
Crimenes Ambientales.

Si

En la Ley 14.195, de 2021, asi
como en la Ley Complementa-
ria 182, de 2021, que garantizan
los derechos de los accionistas.

Si

La Ley 8.213, de 1991, obliga a
las empresas de cierta dimen-
sién a incluir en su plantilla
un porcentaje de personas con
discapacidad.

La Ley 13.416, de 2015, prohibe
la discriminacién laboral de las
personas con discapacidad.

Si

La CVM ha adoptado varias
resoluciones para reforzar el
gobierno corporativo de las
companias cotizadas, como la
obligacién de informar sobre
aspectos sociales y medioam-
bientales de su actividad.

Si

La Ley 20.393, de 2009, esta-
blece la responsabilidad penal
de las personas juridicas en
los delitos que indica.

Si

Esta incluido en el Codigo Pe-
nal, complementado con la

Ley 19.913, de 2003, que crea la
Unidad de Andlisis Financiero
(UAF) y tipifica el delito de la-
vado de activos; la Ley de Lobby
(20.730, de 2014),y la

Ley 18.314, de 1984, de Conduc-
tas Terroristas.

Si

Esté incluido en la Ley 20.393,
de 2009, que establece los
procedimientos de denuncia o
persecucion de responsabilida-
des pecuniarias en contra de las
personas que incumplan el sis-
tema de prevencion de delitos.

Si

Estd incluido en la Ley 20.393,
de 20009.

La Ley 19.300, de 1994, fija las
bases de la regulacion ambien-
tal; complementada con la Ley
Marco del Cambio Climatico, de
30 de mayo de 2022.

Si

En la Ley 20.382, de 2009, que
introduce perfeccionamientos
a la normativa que regula los
gobiernos corporativos.

Si

La Ley 21.015, de 2017, que
prohibe la discriminacion (art.
2) y exige a las empresas que al
menos el 1 % de sus empleados
sean personas con discapacidad
(art. 157 bis).

Si

En 1980 se cre6 la Superinten-
dencia de Valores y Seguros;
cuenta con la Ley de Mercado de
Valores y con la Ley de Sociedades
Anénimas. En 2017 se reemplazé
la Superintendencia de Valores y
Seguros por la Comision para el
Mercado Financiero (CMF).

Sl

El Codigo Penal se refiere al
deber de «debido control».

La Ley General de Responsabi-
lidades Administrativas hace
hincapié, en sus articulos 21 a 25,
en los programas de compliance.

Sl

En 2016 se publicaron las leyes
secundarias que creaban el Sis-
tema Nacional Anticorrupciéon
(SNA), que coordina a actores
sociales y a autoridades para
prevenir, investigar y sancionar
la corrupcion.

S

La Ley General de Responsabi-
lidades Administrativas, en su
articulo 25.1V, recalca la perti-
nencia de contar con canales de
denuncia.

Sl

En la Ley General del Equilibrio
Ecologico y la Proteccion al
Ambiente, de 1998; en la Ley
General de Cambio Climatico,
de 2012,y en la Ley General
para la Prevencion y Gestion
Integral de los Residuos.

Sl

La Ley del Mercado de Valores
pretende evitar los conflictos de
intereses requiriendo para ello que
al menos el 25 % de los consejeros
sean independientes (art. 277).

Sl

La Ley General para la In-
clusion de las Personas con
Discapacidad incluye medidas
destinadas a prohibir cual-
quier tipo de discriminacién
y a fomentar el empleo de las
personas con discapacidad.

si

El CCE adopt6 en 2018 el Codi-
go de principios y mejores prdcti-
cas de gobierno corporativo.
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La capacidad de una regulacion para imponer com-
portamientos seguidos de manera fiel por la ciu-
dadania depende, en gran medida, de la confianza
que esta tenga en las instituciones de la nacién. A
efectos de esta investigacion, se destacaran los as-
pectos relevantes en el modelo que se utiliza para
valorar la situacion actual y las tendencias de la le-
gislacién en los tres paises.

Con ese objetivo, se partird de los resultados del
estudio del Banco Interamericano de Desarrollo
(BID), publicado en 2022 y titulado Confianza: la
clave de la cohesion social y el crecimiento en América
Latina y el Caribe.®® En las figuras que se exponen
a continuacion, se representa, en el eje horizontal,
el nivel de confianza generalizada, que se entiende
como la creencia en que otras personas no actua-
rdn de manera oportunista.

Figura 3. Confianza y Estado de derecho

El reto para que una accién colectiva sea eficaz es
que exista un nivel de confianza generalizada ele-
vado, ya que en caso contrario el individuo se coar-
ta en aportar su esfuerzo al ser consciente de que
el coste es para €l, pero los resultados son benefi-
ciosos para todos, hayan participado o no en el es-
fuerzo para el buen fin de la accién colectiva. Esta
situacion de confianza es especialmente necesaria
en los aspectos relacionados con los factores ESG.

Segun el estudio del BID —que cita los datos de la
Encuesta Integrada de Valores—, «la confianza in-
terpersonal es mas baja en la regién que en el res-
to del mundo. Actualmente, solo una de cada diez
personas de la regién considera que se puede con-
fiar en los demas (en comparacién con una de cada
cinco personas hace solo cuatro décadas). La con-
fianza en el Gobierno también es mas baja que en
otros lugares. Menos de una de cada tres personas
confia en su Gobierno, y los ndmeros son incluso
inferiores cuando se trata de instituciones como el
Congreso vy los partidos politicos».

A continuacién, se presentan los elementos que
fundamentan el nivel de confianza en cada uno de
los tres paises, lo que permite su comparacion.

Confianza generalizada, promedio pais

©® Mundo

Figura 4. Confianza y calidad del sistema legal
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%0Banco Interamericano de Desarrollo, Confianza: la clave de la cohesion social y el crecimiento en América Latina y el Caribe, editado por P. Keefer y C. Scartascini, 2022,
https:/publications.iadb.org/publications/spanish/document/Confianza-La-clave-de-la-cohesion-social-y-el-crecimiento-en-America-Latina-y-el-Caribe.pdf.


https://publications.iadb.org/publications/spanish/document/Confianza-La-clave-de-la-cohesion-social-y-el-crecimiento-en-America-Latina-y-el-Caribe.pdf

2.4.1. Confianza y Estado de
derecho

Chile es, de los tres paises, aquel
en el que mas se confia en el

La conclusién es que
no se produce la retro-
alimentacion necesaria

que esta es muy elevada en
Brasil, la baja calidad de dicha
regulacién no pronostica un
cumplimiento ni voluntario
ni cooperativo cuando se pro-

Estado de derecho, en un nivel
comparable al de los paises mas
desarrollados. En el caso de Bra-
sil, ese nivel se sittia por debajo
de la media, y en México, atin

3

mas.

Confianza y calidad del
sistema legal

La calidad del sistema legal es
un parametro que senala la ca-
pacidad de la sociedad para presionar al organismo
regulador con el fin de que emprenda las acciones
adecuadas y desarrolle las legislaciones pertinen-
tes.

Tal como se puede observar en la Figura 4, la ca-
lidad del sistema legislativo es superior en Chile,
mientras que en México se sitda en una posicion
media y en Brasil es baja.

2.4.3. Severidad de la regulacion y descon-
fianza en las empresas

El pais con mds desconfianza en las companias es
México y similar en Chile y Brasil, tal como puede
observarse en la Figura 5. Sin embargo, teniendo
en cuenta la calidad del sistema legislativo en com-
paracién con la percepcién social de la severidad
de la regulacion, se puede concluir que, a pesar de

para que la confianza

se refuerce. En gene-
ral, los ciudadanos no
creen en las institucio-
nes y penalizacion de
conductas negativas.

duzca el dilema de la accion
colectiva. En cambio, Chile se
beneficia de la calidad de su
legislacién en cuanto a que la
ciudadania no percibe la regu-
lacién como muy severa.

Para completar la visién sobre
la confianza en las empresas,
se anadié otra fuente muy
cualificada: la encuesta anual
de confianzay credibilidad del
Edelman Trust Barometer de 2022. Segln sus re-
sultados, la confianza del ciudadano informado de
Argentina, Brasil, Colombia y México en las compa-
nias de su pais es relativamente baja (el valor es 63,
y 60 la puntuacién por debajo de la cual no se con-
sidera que exista confianza, segiin la metodologia
de Edelman). En cualquier caso, esa confianza si es
mayor que la que se deposita en los Gobiernos (33)
y en los medios de comunicacion (45).

La conclusién a partir de los datos presentados es
que no se produce la retroalimentacién necesaria
para que la confianza se refuerce. En general, los
ciudadanos desconfian entre si, no creen en las
instituciones como mecanismos de ordenamiento
y penalizacién de conductas negativas ni piensan
que las empresas actien alineadas con los intere-
ses de la sociedad.

Figura 5. Severidad de la regulacion y desconfianza en las empresas
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Las previsiones para
los paises de América
Latina y el Caribe
indican que las olas
de calor tendran un

2.5.1. Riesgos climaticos
fisicos

Uno de los posibles drivers de
aceptacion social de las trans-
formaciones necesarias para
la adaptacién a los efectos del
cambio climatico —y, por tanto,
de incremento de la sensibili-
dad medioambiental incluida en
el concepto de sostenibilidad— son los aconteci-
mientos que se salen de las condiciones habituales,
como las olas de calor extremas o las inundaciones
catastréficas. En cambio, los riesgos de transicién,
al ser mas paulatinos, ejercen un menor impacto
en el imaginario colectivo. De ahi que no se ha-
yan incluido como vector para este estudio. En el
Anexo2 se describen estos dos tipos de riesgos.

Tal como se puede apreciar en la Figura 6, tomada

alto impacto sobre la
poblacién y afectaran,
aproximadamente, a
un 39 % mas de habi-
tantes.

de un estudio en el que se va-
loraron las previsiones de este
tipo de riesgos fisicos, en los
paises latinoamericanos tales
riesgos son sustanciales.

Asi, considerando que el esce-
nario mas presumible es que
el aumento de la temperatura
media para el ano 2050 sea de
2 °C, las previsiones para los
paises de América Latina y el
Caribe indican que las olas de
calor tendrdn un alto impacto
sobre la poblacién y afectaran,
aproximadamente, a un 39 %
mads de habitantes de estas zo-
nas, respecto al ano 2020y, por su parte, las sequias
pronunciadas afectaran a alrededor de un 12% mads
de habitantes de cada pais, respecto al ano men-
cionado.

En este sentido, y como se puede observar en la si-
guiente figura, un alto porcentaje de la poblacién
de Brasil, Chile y México percibe la amenaza clima-
tica como muy grave.

Figura 6. Sucesos meteorolégicos extremos relacionados con el clima en América Latinay

el Caribe (ALC), 1980-2022 (frecuencia promedio)
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Notas: Siguiendo a (Alejos, 2018), suceso meteorolégico extremo se ha definido como catastrofe natural que afecta a 100 000 o mas personas, o causa un
minimo de 1 000 muertes, o conlleva danos econémicos estimados en al menos el 2% del PIB. Se ha tenido en cuenta las siguientes catastrofes naturales:
corrimientos de tierras, tormentas, sequias e inundaciones. el eje secundario se refiere a la superficie de los paises.

Fuente: CEPAL-OCDE-CAF-UE, Perspectivas economicas de América Latina 2022, hacia una transicion verde y justa, febrero de 2023, https://reposito-

rio.cepal.org/bitstream/handle/11362/48426/4/S2201063_es.pdf.


https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/48426/4/S2201063_es.pdf
https://repositorio.cepal.org/bitstream/handle/11362/48426/4/S2201063_es.pdf

Figura 7. Ciudadanos que consideran que el cambio climatico supone una amenaza muy grave

para el pais en los préximos 20 aios, 2019 (%)
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Notas: Pregunta para la Figura 7: “;Considera que el cambio climético constituye una amenaza muy grave, una amenaza grave,hasta cierto punto o que
no supone ninguna amenaza para los ciudadanos de este pais en los préximos 20 ano? Si no lo sabe digalo también”.

Fuente: CEPAL-OCDE-CAF-UE, Perspectivas econdomicas.

Los ciudadanos consideran el
cambio climatico una amenaza

muy grave para los préoximos
anos.

Asi pues, es posible concluir que en los tres paises
seleccionados para el presente estudio se produ-
cen eventos extremos y sus ciudadanos consideran
el cambio climdtico una amenaza muy grave para
los préximos anos.

En la misma linea, y en referencia a las prioridades
y preocupaciones de la sociedad, de acuerdo con
el informe de Edelman,®! se observa en la elevada
importancia relativa del cambio climatico con res-
pecto a otros asuntos (véase la Figura 8). La pre-
gunta formulada al respecto era: «Queremos saber
qué tanto le preocupa cada uno de los siguientes
temas. Indiquenos su respuesta en una escala de
9 puntos». Para el calculo solo se consideraron las
cuatro opciones mas puntuadas por cada persona
encuestada.

Centrandonos en los tres paises del estudio, y de
acuerdo con los resultados de una investigacion de
la OCDE,®! los riesgos de desastres climaticos son
los que se presentan en la Tabla 2.

Figura 8. Porcentaje que se preocupa
por.. en Latam
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Pérdida Cambio Perder mis Hackers y Experimentar
de empleo climatico libertades como ciberataques  prejuicios o
(neto) ciudadano racismo

Fuente: Edelman, Edelman Trust Barometer.

61Edelman, Edelman Trust Barometer. La confianza en Latinoa-
mérica, 2022, https://www.edelman.lat/sites/g/files/aatuss296/
files/2022-05/2022%20Edelman%20Trust%20Barometer LATAM.%20
ESP.pdf.

62Mikaél J. A. Maes et al., «<Monitoring Exposure to Climate-Related
Hazards: Indicator Methodology and Key Results», OECD Environment
Working Paper 201 (septiembre de 2022), https://www.oecd-ilibrary.
org/docserver/da074cb6-en.pdf?expires=1675097352 &id=id &accna-
me=guest&checksum=9143FD7217FF4AC7DA4563EEA55D8E9A.
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Tabla 2. Nivel de riesgo de desastres climaticos en cada pais

Brasil Muy alto Medio
Chile Alto Medio
Mexico Muy alto Alto

Fuente: Elaboracion propia a partir de OCDE, 2022.

Tales resultados sugieren que existe una exposi-
cion considerable tanto de la poblacién como de
zonas construidas, tierras de cultivo y bosques, si
bien el riesgo varia en funcion del tipo de clima.

Por ejemplo, la disminucién de la pluviosidad en
Chile afectaria a la generacion de energia hidrauli-
ca, que supone un porcentaje relevante de la ener-
gia consumida en el pais.

Alto Medio Bajo
Muy alto Alto Muy bajo
Muy alto Alto bajo

La conclusiéon general respecto a la cuestién
medioambiental es que la respuesta de la sociedad
ante ciertos desastres ambientales severos serd
muy contundente vy, por tanto, el organismo regu-
lador experimentara una alta presién que le llevara
a establecer medidas duras; por su parte, las em-
presas trataran de buscar soluciones para alinearse
con las exigencias del consumidor, sin que esto im-
plique una subida de precios.

Con respecto a la cuestion
medioambiental la respuesta
de la sociedad ante ciertos
desastres ambientales severos
sera contundente.
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Los datos que han servido de base para el presente
estudio se han extraido, por un lado, de fuentes pu-
blicas —los suministrados por las companias en sus
paginas web junto con informes de organizaciones
multilaterales (CAF y BID, entre otros), datos de
empresas suministradoras de informacién ESG y
de inversores institucionales internacionales, e in-
formes de think tanks y organismos internacionales
(Banco Mundial, OCDE y Naciones Unidas)—; por
otro lado, de las entrevistas en profundidad reali-
zadas a directivos de cinco companias de cada uno
de los tres paises analizados que fueran recono-
cidas por su dimensién o cercania al consumidor
final. En tales entrevistas, llevadas a cabo entre
septiembre y noviembre de 2022, se emplearon
cuestionarios semiestructurados.

Asimismo, se recabd informacion sobre compliance
y sostenibilidad en las paginas webs de las compa-
nias, que refrendase la legislacion de cada pais, asi
como cualquiera relativa a estos temas que la em-
presa publicase de manera voluntaria y con un mi-
nimo nivel de detalle. En el caso de los informes de
sostenibilidad de las 153 companias seleccionadas
—59 de Brasil, 41 de Chile y 53 de México, respec-
tivamente—, cuando existian formalizados, se han
utilizado como referencia los estandares GRI para
identificar estos aspectos voluntarios.

Por otro lado, como informacién complementaria
—aunque limitada— se emplearon las referencias
que los inversores institucionales lideres interna-
cionales —BlackRock, Varian, State Street y Schro-
ders— comunican en sus informes de «participa-
cién activa» (engagement), que han mantenido con
las empresas en que intervienen (stewardship re-
ports), junto con las calificaciones que otorgan los
dos lideres internacionales en informaciéon ESG:
Sustainalytics, del Grupo Morningstar, y MSCI, en-
tidad lider en indices financieros.

Tal como ya se ha dicho, se recab6 la informacién
disponible en las paginas web corporativas para
identificar politicas y medidas de compliance y sos-
tenibilidad.

3.2.1.Disponibilidad de informacién sobre
compliance por pais

El 73% de las companias analizadas ofrecen infor-
macioén publica sobre compliance en su sitio web,
bien en una seccién especifica, bien en el informe
de sostenibilidad.

 En Brasil, el 89 % de las empresas proporcionan
esta informacién. En 2013, su Parlamento adopté
la Ley 12.846, Anticorrupcion, para combatir la co-
rrupcion en la Administracion.

 En Chile, lo hacen el 51 % de las companias ana-
lizadas. En este pais, la Ley 20.393, que entrd en
vigor en 2009, responsabiliza penalmente a las em-
presas en los delitos especificos (y de acuerdo con
su articulo 1) de blanqueo de capitales («lavado de
dinero»), financiacion del terrorismo y cohecho.

» En México, el 71 % de las companias publican in-
formacion al respecto. Este pais introdujo el con-
cepto de compliance en 2014, al emprender una
reforma del Codigo Penal en la que se incluyeron
los actos por los cuales pueden ser sancionadas las
personas juridicas.

Figura 9. Disponibilidad de informacién
sobre compliance en paginas web, por pais
(si/no)

Fuente: Elaboracion propia.

3.2.2. Disponibilidad de informacioén sobre
compliance por sector

Del 73 % del total de las empresas de los tres paises
que proporcionan informacién sobre compliance en
su sitio web, la distribucién por sectores es la si-
guiente:

» E1 81 % de las del sector industrial.
 E1 64,3 % de las agricolas.
» E1 64,3 % de las de petrdleo y gas.

* E1 71 % de las de servicios.



Figura 10. Disponibilidad de informacion
sobre compliance en paginas web, por
sector (si/no)

Fuente: Elaboracion propia.

3.2.3. Disponibilidad de informacion sobre
sostenibilidad por pais

El 88,8 % de las companias analizadas incluye in-
formacién publica sobre sostenibilidad en su pagi-
na web. El detalle por paises es el siguiente:

» En Brasil, lo hacen el 91,5 % de las empresas.
En este pais existe normativa para proteger el
medioambiente (Ley 9.605, de 1998) y el ambito
social corporativo (Ley 8.213, de 2021). Ademas,
esta vigente una ley contra la discriminacién de
las personas con discapacidad (13.416, de 2015)
y otra que protege los derechos de los accionistas
minoritarios (14.195, de 2021).

» En Chile, el 87,8 %. En este pais, la Ley 20.920, de
2016, pretende promover la gestién responsable
de residuos y el reciclaje. Por otro lado, la prohi-
bicién de discriminar a las personas con discapa-
cidad esta contemplada en la Ley 21.015, de 2017,
mientras que la Ley 20.382, de 2009, esclarece el
concepto de inversores institucionales y dictamina
la obligacion de transparencia por parte de los di-
rectores/consejeros de una empresa hacia la bolsa
de valores.

« En México, el 86,8 %. En este pais esta vigente la
Ley General para la Prevencion y Gestion Integral
de los Residuos (con sanciones en caso de faltas
administrativas de caracter grave), mientras que
la Ley General para la Inclusién de las Personas

con Discapacidad garantiza el acceso al empleo de
este colectivo, y la Ley de Adquisiciones, Arrenda-
mientos y Servicios del Sector Publico incentiva
su contratacion (al dar preferencia a las compa-
nias inclusivas en los concursos para la adquisi-
cién de bienes o servicios publicos). Por dltimo, la
Ley del Mercado de Valores requiere que al menos
el 25 % de los consejeros sean independientes,
para evitar conflictos de interés.

Figura 11. Disponibilidad de informacion
sobre sostenibilidad en paginas web, por
pais (si/no)

Fuente: Elaboracion propia.

3.2.4. Interaccion, sostenibilidad y
compliance por pais

Tal como ya se ha senalado, el 8,5 % de las com-
panias analizadas no ofrece informacién acerca de
la sostenibilidad ni del compliance; solo un 1 % la
brinda sobre compliance, pero no sobre sostenibili-
dad; el 17 % dispone de area de sostenibilidad, pero
no de compliance,y el 72 % cuenta con ambos apar-
tados en su web.

De los tres paises estudiados, Brasil es el que mas
informacién proporciona en los dos campos, se-
guido de México y Chile, respectivamente. En las
empresas de este ultimo pais, el apartado de sos-
tenibilidad estd mucho mds desarrollado que el de
compliance. Estos son los datos concretos:

« E1 8,5 % de las companias brasilefias no da in-
formacién acerca de estos temas, el 1,7 % solo
la ofrece sobre sostenibilidad y el 90% la brinda
sobre ambos.
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*El 12 % de las companias chilenas no ofrece en e E1 5,6 % de las empresas mexicanas no infor-

su web informacién de uno ni otro aspecto, el ma sobre estos temas, el 3,7 % solo lo hace sobre
36,6 % solo la brinda de sostenibilidad y el 51,2 compliance, el 18 % la ofrece sobre sostenibilidad
% la ofrece de ambos. y el 68 % la da acerca de ambos.

Figura 12. Interaccion de disponibilidad de la informacién sobre sostenibilidad y compliance
en paginas web, por pais (%)

TODAS LAS EMPRESAS

BRASIL




CHILE

MEXICO

Fuente: Elaboracion propia.
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3.2.5. Interaccion, sostenibilidad y
compliance por sector

Ademas de lo ya expuesto, se examind la presencia
conjunta de informacién publica sobre ambos
temas en los sitios web de las empresas. En este
sentido, se comprobd que solo un 8,5 % no la
ofrece ni de uno ni de otro; un exiguo 1 % la da
sobre compliance, pero no sobre sostenibilidad; el
17 % dispone de un area de sostenibilidad, pero no
de compliance, y el 72 % cuenta con los dos apar-
tados. Cabe destacar que las companias del sector
industrial son las que mas ampliamente ofrecen
informacion en los dos campos.

 Entre las empresas del sector primario —agri-
cultura, pesca y mineria—, un 10 % no facilita
informacion de ninguno de los dos aspectos, el
25 % tunicamente lo hace sobre sostenibilidad y
el 64,3 % la ofrece sobre ambos.

« Entre las industriales, el 7 % brinda informa-
cion solo sobre compliance, y el 81,8 %, sobre
ambos.

« Entre las petroleras y de gas, un 7 % no propor-
ciona informacién acerca de estos temas, otro
7 % solo la ofrece sobre compliance, el 28 % la

brinda sobre sostenibilidad y el 57 % la da de
los dos.

e Entre las de servicios, un 9 % no da infor-
macién de un aspecto ni otro, solo un 1,7 % la
ofrece sobre compliance, el 17,8 % la da sobre
sostenibilidad y el 69,6 % la brinda de los dos.

3.2.6. Existencia de un servicio de linea
directa de denuncias (hotline) por pais

Del 46 % de companias analizadas que ofrecen el
servicio de hotline, representan, en cada pais:

 En Brasil, el 49 %.
* En Chile, el 48 %.
« En México, el 41 %.

El 46 % de las empresas analizadas pone a dispo-
sicién del publico un canal de denuncias (hotline).
En concreto:

« E157,1 % de las del sector agricola.
» E1 49 % de las industriales.
« E157,1 % de las de petréleo y gas.

» E1 35,7 % de las de servicios.

Figura 13. Disponibilidad de servicio de hotline de las empresas por pais (si/no)

Fuente: Elaboracion propia.



Figura 14. Disponibilidad de servicio de hotline de las empresas por sectores (si/no)

Fuente: Elaboracion propia.

3.3. Datos de suministradores de
informacion ESG

Las empresas seleccionadas en los tres paises obje-
to de analisis son relativamente pequenas respecto
a las grandes multinacionales, que son las que los
suministradores de informaciéon ESG evaltian para
que las tengan en cuenta sus clientes —los inver-
sores institucionales—. Por tanto, se cuenta con
escasas valoraciones que, sin embargo, sirven para
formular ciertas consideraciones que refuercen las
conclusiones.

3.3.1. Nivel de gobernanza (governance)
seguin MSCI, por pais

En linea con el apartado anterior, se incluye aqui
el nimero de companias por pais calificadas por
MSCI en cuanto a su nivel de gobernanza y la cate-
goria en la que se encuadran:

» En Brasil, 4 empresas obtienen el nivel de «Li-
der» y 20 el «Medio».

« En Chile, 1 obtiene el de «Lider» y 7 el «<Medio».

» En México, ninguna compania alcanza la cate-
goria de «Lider», mientras que 7 obtienen un nivel
«Medio».

3.3.2. Nivel de gobernanza (governance)
seglin MSCI®3, por sector

La valoracion que efectiia MSCI se distribuye en los
tres pardmetros ESG —esto es, ambientales, socia-
les y de gobernanza— y califica a las companias en
cada uno como «Rezagada» («Laggard»), «Media»
(«Average») y «Lider» («Leader»), respectivamente,
en funcion de la puntuacion obtenida. En el anali-
sis de esta informacion, se ha escogido solo la go-
bernanza, por ser el pardmetro que mejor responde
al interés de la valoracion del compliance.

Tal como ya se ha senalado, debido a la dimensién
de estos mercados, MSCI no califica a muchas de
las companias seleccionadas para el estudio, sino
que se centra en un ndmero limitado de grandes
empresas de los sectores extractivo e industrial,
que ofrecen niveles superiores de informacién so-
bre aspectos ESG.

Como se puede ver en la Figura 15, los mayores nive-
les de gobernanza, segtn los indicadores de MSCI,
se dan en el sector servicios, seguido de la indus-
tria.

63 MSCI es una compania estadounidense de anélisis y evaluacion de
fondos de inversion que ha desarrollado una serie de indices de mercados
de valores que los gestores de fondos de inversién siguen mayoritaria-
mente como referencia. Destacan por su uso: MSCI World, MSCI Europe y
MSCI Emerging Markets (EM).
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Figura 15. Gobernanza de las empresas por pais, segun MSCI (nivel)

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de MSCI.

Figura 16. Gobernanza de las empresas por sector, segin MSCI (nivel)

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de MSCI.
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3.3.3.Nivel de exposicioné4 (ESG exposure)
segulin Sustainalytics, por sector

Sustainalytics, unidad especializada del lider en in-
dices financieros Morningstar, efectia una valora-
cién ESG rating risk de las companias en funcién de
dos criterios: exposure y management, y sobre seis
temas relacionados con ESG. El primer criterio se
refiere a factores ESG del sector en el que compite
la empresa y el segundo a actuaciones de esta en
concreto. Para el presente estudio se ha tomado en
cuenta su valoracion del criterio exposicion o ex-
posure, que se corresponde con la exposicién que
experimenta la compania por competir en un sec-
tor determinado.

La exposicion, segin Sustainalytics, puede consi-
derarse un conjunto de factores relacionados con
los aspectos ESG que plantean riesgos «materia-
les», es decir, que tienen potenciales efectos eco-
noémicos para las companias. En otras palabras, se
puede definir la exposicion como la sensibilidad o
vulnerabilidad de una empresa a los riesgos ESG.
Estas cuestiones «materiales» y sus puntuaciones
de exposicion se evaltian a nivel de subsector y lue-
go se refinan a nivel de compania.

La razén por la que se decidi6 seleccionar este cri-
terio fue tener en cuenta el factor medioambiental
en la ponderacion de las conclusiones.

El 23,5 % de las empresas incluidas en el presen-
te estudio muestra un nivel alto de ESG exposure,
alcanzando el 50 % de las empresas si se incluyen
también aquellas con un nivel medio. También en
este caso existe una limitacién en cuanto al nime-
ro de companias analizadas por Sustainalytics, pero
este proporciona una vision suficiente acerca de las
implicaciones econdmicas de las circunstancias
ambientales en los sectores a los que pertenecen

las entidades analizadas. Asi, en concreto:
e Empresas con nivel alto de ESG exposure:
- 39,2 % de las agricolas.
- 25,4 % de las industriales.
- 28,57 % de las de petréleo y gas.
-12,5 % de las de servicios.

« Empresas con nivel alto o medio de
ESG exposure:

- 50 % de las agricolas.
- 63,6 % de las industriales.
- 50 % de las de petréleo y gas.

- 39,2 % de las de servicios.

3.4. Conclusiones

A partir de lo expuesto en los apartados previos, se
puede afirmar que Brasil es el pais mas adelantado
tanto en compliance como en sostenibilidad, pues-
to que es el que mas informacién proporciona de
forma publica en los dos campos, seguido de Méxi-
co y Chile, respectivamente. En este Gltimo pais, el
apartado de sostenibilidad en los sitios web de las
empresas analizadas estd mucho mas desarrollado
que el de compliance.

En lo que se refiere al sector de actividad, las com-
panias de los sectores industrial y petrolero son
las mas avanzadas en cuanto a implementacién de
procesos de compliance y sostenibilidad; en cam-
bio, el sector agricola es el que menos avances
muestra en estos campos.

64 Sustainalytics es una entidad que califica la sostenibilidad de las com-
panias que cotizan en bolsa en funcién de su desempeno en los factores
ESG. Ha sido recientemente adquirida por la empresa Morningstar de Esta-
dos Unidos, uno de los lideres mundiales en informacion financiera.

Figura 17. Exposicion de las empresas por sector, datos seguin Sustainalytics (nivel)

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Sustainalytics.
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El presente estudio no solo
tiene como fin valorar la
situacion actual de las
empresas (con datos de 2022),
sino también estimar la
celeridad del proceso de
integracion de lo

respecto de los ambitos
considerados: compliance
y sostenibilidad.

Figura 18. Modelo de elementos de influencia en
compliance y sostenibilidad corporativo

CONTEXTO
DINAMICO @ RESULTADOS

PAUTAS DE
CAMBIO
CLIMATICO CULTURA DE

> COMPLIANCE Y
SOSTENIBILIDAD

FINANCIACION C
INTERNACIONAL

Fuente: Elaboracion propia.
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En el modelo descrito se ha considerado que las
fuerzas que condicionan mas a corto plazo la con-
cienciacién de las empresas respecto al compliance
y la sostenibilidad son sobre todo los sucesos am-
bientales atribuidos al cambio climatico y los cri-
terios actuales de financiaciéon internacional que
siguen los inversores.

4.1.1. Cambio climatico

Entre los efectos del cambio climatico identifica-
dos, en linea con los objetivos de este trabajo, se
han empleado como palanca de cambio los riesgos
fisicos. La razén de esta eleccion es que son los que,
de una manera mas directa y a corto plazo, afec-
tan a las percepciones sociales sobre la gravedad
del cambio climatico, asi como a las prioridades y
la urgencia de los Gobiernos para fijar medidas re-
gulatorias que les hagan frente. En el Anexo 2 se
presenta una explicacion mas detallada de las di-
ferencias entre los riesgos climaticos «fisicos» y los
«de transicion».

Otro motivo para incluirlos en el modelo es que
tales riesgos contemplan la probabilidad de que se
produzcan en estos paises acontecimientos extre-
mos y fuera de la franja histérica de ocurrencia ha-
bitual. Algunos ejemplos de ello pueden ser la su-
cesion repetida de olas de calor con temperaturas
inusitadas, sequias extremadamente severas, pre-
cipitaciones extremas que producen inundaciones
y riadas sin parangén histdrico, riesgo de incendios
forestales sin control, amenazas de viento huraca-
nado o inundaciones costeras.

Por otro lado, las Naciones Unidas ejercen una gran
influencia politica a través de sus iniciativas, tra-
tados y convenciones, como el Pacto Mundial y las
Conferencias sobre el Cambio Climatico —cumbres
anuales que celebra la Convencién Marco de las
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CM-
NUCC), también denominada Conferencia de las
Partes (COP)—. La evolucién de estas guias y orien-
taciones multilaterales se detalla en el Anexo 1.

«La mineria en general es empresa muy
conservadora en la forma de hacer las
cosas, en su cultura, poco abierta al
cambio. La transformacion ha sido dura,
dificil, y creo que han ayudado las nuevas
generaciones, gente nueva que ha entrado
a empujar con fuerza por este cambio y al
mdads antiguo le ha tocado subirse al carro».

Compania chilena

4.1.2. Financiaciéon internacional

Los estandares que aplican en el analisis y las de-
cisiones de inversién consiguientes estan expe-
rimentando un cambio notable respecto a la in-
clusion de factores ESG en su operativa, y estos
afectan a las politicas de sostenibilidad y a la con-
fianza en la gobernanza de las empresas en las que
se invierte.

En este sentido, en el reciente informe de Robeco65
se demuestra que los inversores consideran el cam-
bio climético como uno de los factores ESG més im-
portantes a los que se enfrentan. En este sentido:

« E1 75 % de los inversores encuestados consi-
dera que el cambio climatico es ahora un factor
central en su politica de inversién, porcentaje
mucho mayor que el del 34 % que figura en el
informe anterior, de 2020.

e Los compromisos cero neto (net zero) —que
implican ser neutros en emisiones de CO2 en
2050— se han convertido en tendencia general.
Asi, casi la mitad de los inversores encuestados
se han comprometido publicamente a que su
cartera de inversiones no emita gases de efecto
invernadero para 2050, o estan en proceso de lo-
grarlo. Sin embargo, no es algo comun en todos
los paises: tan solo el 11 % de los inversores nor-
teamericanos se han comprometido con la meta
cero neto, frente al 40 % de los europeos y el 31
% de los de la region Asia-Pacifico.

«Nuestra empresa tiene una estrategia
completa, cuenta con una politica de soste-
nibilidad declarada y publicada con objeti-
vos especificos en lo medioambiental, en o
social y en la gobernanza en cada uno de
los publicos de interés en los que Nnosotros
impactamos, de acuerdo con un ejercicio de
materialidad que hacemos periodicamente.
Vamos determinando cudles son las metas,
los objetivos prioritarios, y tenemos una
forma de medirlo a traves de un index de
sostenibilidad que estd muy ajustado a las
grandes expectativas de la Global Repor-
ting Initiative, la OCDE y el Pacto Global de
las Naciones Unidas, mas las expectativas
del indice de sustentabilidad de la Bolsa
Norteamericana, el Dow Jones».

Comparnia chilena

65Robeco. Global Climate Survey 2022: How Investors Are Taking on the
Risks and Opportunities of Climate Change. 2022. https://www.robeco.com/
en-int/insights/2022/03/engagement-and-biodiversity-lead-2022-glo-
bal-climate-survey.
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Una de las principales conclusiones de la Encuesta
global sobre el clima de 2022 realizada por Robeco
es que existe un mayor interés de los inversores por
generar impacto en el mundo real. Esto se puede
observar en dos lineas: por un lado, el crecimiento
de la inversién «temdtica», en empresas relaciona-
das con la sostenibilidad, como las de energia reno-
vable o tecnologias verdes; por otro, la participa-
cion activa de los inversores institucionales en las
companias en las que invierten, tanto en las vota-
ciones de la JGA como en las reuniones periddicas
sobre los resultados de la compania.

Otro aspecto destacable del estudio es que esta au-
mentando con rapidez la conciencia de los inverso-
res sobre la biodiversidad. Se trata de una cuestién
relevante para esta investigacion, ya que los paises
seleccionados poseen una riqueza de biodiversidad
muy notable, lo que puede ser una buena base para
las emisiones de bonos sostenibles.

En el presente informe se subraya esa circuns-
tancia porque puede influir en los mecanismos de
financiacién de un mercado internacional de car-
bono que se estan desplegando en distintos paises.
Dicho mercado tiene su precedente en el Sistema
Europeo de Comercio de Derechos de Emisiones
(Emissions Trading System, EU-ETS), desarrollado
como consecuencia de los acuerdos del Protocolo
de Kioto.

El sistema ETS se basa en el principio de cap and
trade, por el que cada Gobierno establece un tope
de emisiones para ciertos sectores y emite una can-
tidad de derechos de emisién consistente con ese
tope. Tales derechos se pueden comprar y vender
entre las empresas afectadas para cumplir con las
exigencias que tienen para estar por debajo de su
tope asignado. La oferta de estos derechos de emi-
sion también puede tener su origen en proyectos
de paises en vias de desarrollo sobre reducciéon de
emisiones de CO2 por mejoras tecnoldgicas en la
produccion, o en iniciativas para ampliar los «su-
mideros de CO2» creados, por ejemplo, mediante
una plantacion de arboles.

En la linea del mencionado objetivo cero neto,
el mercado de CO2 permite a algunas companias
comprometidas con él la compra de los certificados
de emisiones que necesitan para compensar las que
tecnolégicamente son imposibles de recortar en su
proceso productivo.

4.2.1. Sobre la sociedad

De acuerdo con el modelo representado en la Fi-
gura 18, el impacto del cambio climatico sobre la
sociedad se corresponde con la flecha o

Si se produce un siniestro climdtico severo, al mar-
gen de los acontecimientos regulares, la sociedad
puede generar unas crecientes expectativas acerca
de la intervencién del Gobierno, no solo reparando
el dano producido, sino también fijando medidas
que reduzcan la magnitud del siniestro si se repite
el fendmeno. Un ejemplo de esto seria la adopcion
de medidas de alerta temprana que permitieran
reaccionar de forma inmediata. Sin embargo, las
expectativas sociales también tendrian que ver
con medidas regulatorias tales que evitaran ciertos
comportamientos de personas o companias que se
entiende incrementan el riesgo de futuros sinies-
tros.

En este sentido, resulta determinante el grado de
confianza existente en cada pais respecto a las ins-
tituciones publicas, las entidades privadas —in-
cluidas las empresas— y el proceso legislativo. Para
examinar este aspecto en los paises objeto del pre-
sente estudio se ha recurrido a los resultados de la
investigacion del BID ya citada en el apartado 2.4.°

La conclusion que se puede extraer de los datos es
que la inquietud de la sociedad no llevaria a una
exigencia directa a los Gobiernos, debido a la baja
confianza de partida sobre su capacidad para resol-
ver los problemas sociales.

4.2.2. Sobre los Gobiernos

De acuerdo con el modelo (Figura 18), el cambio cli-
matico produce un doble impacto sobre los Gobier-
nos, y este se corresponde con las flechas

La flecha B representa la influencia sobre los Eje-
cutivos de las conferencias en la cumbre, conven-
ciones e iniciativas de las Naciones Unidas, fru-
to de los informes cientificos sobre los posibles
impactos del cambio climatico. En el Anexo 2 se
detallan aquellos que mas han condicionado a los
Gobiernos.

La flecha C representa la influencia de las pautas
de comportamiento del mercado financiero inter-
nacional sobre las prioridades de la gestién guber-
namental. Posteriormente, se presentaran datos
acerca de las emisiones soberanas de bonos sos-
tenibles, que constituyen un indicador de la posi-
ble presién que esta fuerza puede ejercer sobre un
Gobierno para que sea un emisor aceptado de este
tipo de financiacion.

4.3.1. Pautas de consumo

Utilizando como ejemplo la reacciéon de los con-
sumidores ante la pandemia de la COVID-19, se
puede observar que un evento disruptivo de alto

66 Banco Interamericano de Desarrollo, Confianza: la clave.
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impacto como este genera un cambio sustancial en
los valores de la sociedad y, por ende, en sus pau-
tas de consumo. Tomando como base los resulta-
dos del estudio de IBM Institute for Business Value
(IBV),*"—generados a partir de una encuesta rea-
lizada en marzo de 2021 a mds de 14.000 personas
de 9 paises (Brasil, Canadd, China, Alemania, la
India, México, Espana, el Reino Unido y Estados
Unidos)— es posible observar el cambio notorio
experimentado por la poblacion de estos paises, en

Figura 19. Dar valor a la sostenibilidad

45 %
Septiembre de 2019

55 %
Marzo de 2021

Muy importante

Fuente: IBM Institute for Business Value, Sustainability.

En este punto, una cuestion que puede plantearse
es si tal efecto es perdurable. En una investigacion
realizada por Pannell y Adamowicz (2020)¢7 en los
primeros dias del reconocimiento de la pandemia,
se observo que el comportamiento de los ciudada-
nos se adaptdé muy rapidamente a las nuevas cir-
cunstancias de la COVID-19: se rompieron viejas
rutinas, se establecieron habitos y surgieron algu-
nas formas nuevas de hacer las cosas. Sin embargo,
los resultados de ese estudio no aclaran si un even-
to extremo provoca cambios fugaces o duraderos
en las preferencias y los comportamientos de los
individuos. Se estima que pueden influir en la per-
manencia de los cambios aspectos como el contex-
to social de la persona, asi como su comportamien-
to, sus preferencias y sus valores previos.

4.3.2. Caracteristicas de las regulaciones

La regulacién —entendida como el nivel de exigen-
cia de las normas de cada pais aplicables a las em-
presas en cuanto a transparencia y cumplimiento
de los requerimientos de compliance y sostenibili-
dad— es la consecuencia de la interpretacién que
hacen las empresas de los criterios de financiacion
internacional para atraerla, junto con la percep-
cion de la inquietud de la sociedad ante posibles
eventos extremos. A partir de tales valoraciones, es
presumible que las regulaciones se establezcan en
linea con los estandares internacionales de trans-
parencia (como el GRI), de manera que las compa-
nias resulten atractivas para los inversores inter-
nacionales.

Moderadamente importante

comparacion con la encuesta anterior, de 2019, es
decir, previa a la pandemia de la COVID-19.

Tal como se puede observar en la Figura 19, en la
actualidad, y en comparacién con 2019, la cantidad
de consumidores que opinan que la responsabili-
dad medioambiental es un factor muy importante
en el momento de escoger una marca ha aumenta-
do un 22 %.

32% 23 %

29 % 16 %

Nada/Poco importante

«Nosotros ya veniamos trabajando varios
de estos temas de lo que ahora se llama “la
huella”. Claro que cuando salio la legislacion,
Yy como estabamos en bolsa, nos obligd a
darle una mayor formalidad y estructura.
Pero ya venia de antes, nuestra empresa
siempre ha sido una empresa responsablex.

Compania mexicana

67IBM Institute for Business Value, Sustainability at a Turning Point,
2021, https://www.ibm.com/downloads/cas/WL]7LVP4.

68David J. Pannell y Wiktor L. Adamowicz, «What Can Environmental
Economists Learn from the COVID-19 Experience?», Applied Economic
Perspectives and Policy 43, n.° 1 (2021): 105-119, https://doi.org/10.1002/
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Existen altas expecta-
tivas de que las com-
paiias participen en

las cuestiones sociales,

asuntos mas cortoplacistas

«y en especial en los como la formacién de la fuer-
aspectos medioam- za laboral o la lucha contra la

bientales, consideran-

do que deberian hacer
masn».

4.4.1. Comportamiento de
los consumidores.

De acuerdo con el informe de
Edelman (2022), en los paises latinoamericanos
existen altas expectativas de que las companias
participen en las cuestiones sociales, «y en especial
en los aspectos medioambientales, considerando
que deberian hacer mds», incluso por encima de

desigualdad econémica.

Sin embargo, debido al rela-
tivamente bajo nivel de con-
fianza en el comportamiento
empresarial (este extremo se
detalla mas adelante, en el
apartado 5), se considera que
en las circunstancias actuales de incertidumbre
econOmica la preocupacion social por el coste de
los productos es mayor que la referida al esfuerzo de
las empresas por luchar contra el cambio climatico.
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Figura 20. Se espera aun mayor participacion de las empresas en cuestiones sociales (porcentaje Latam).

Al abordar cada problema social,
las empresas...

| O

No hacen Hacen
lo suficiente ~ de mas

Brecha
No hacen lo suficiente 55 pts

vs. hacen de mas

Fuente: Edelman, Edelman Trust Barometer.

Desigualdad

Cambio climatico econdémica

[=2]
o

En esta linea, se aprecia que un alto porcentaje de
personas tiene en cuenta el comportamiento de
las empresas a la hora de tomar decisiones sobre
el consumo, la elecciéon de una compania para tra-
bajar o donde invertir sus ahorros. Estas valoracio-
nes también son consideradas por los inversores
institucionales, tal como se puede observar en la
siguiente figura.

4.4.2. Regulaciones de transparencia

Sin duda, la regulacién condiciona lo que se debe tra-
tar en la comunicacion de los resultados de una em-
presay el nivel de transparencia que ha de cumplir en

Capacitacion de
la fuerza laboral la salud

50 49

Informacién
confiable

( 39 pts )

Acceso a Injusticia

sistémica

( 42 pts )

( 49 pts )

55

relacion con los estandares internacionales. Asi, si las
exigencias de transparencia no se adectian a los es-
tandares mas avanzados, la calidad de la informacién
ESG no serd alta. Sin embargo, una compania puede
adoptar estdndares mas exigentes para ajustarse a
los intereses de otros grupos, como los inversores.

«Nuestros valores son: respeto, excelencia, inte-
gridad y responsabilidad. Dentro de [la] respon-
sabilidad esta el hacerse cargo de sus impactos».

Compania chilena

Figura 21. Todos los stakeholders exigen que las empresas rindan cuentas (porcentaje Latam)

Porcentaje que esta de acuerdo
LATAM

Global 7

56..

Compra o aboga
por marcas

de acuerdo con sus
creencias y valores

Elige un lugar para
trabajar

de acuerdo con sus
creencias y valores

Invierte
con base en sus
creencias y valores

58, 55, 88

de los inversionistas
institucionales consideran que los
factores ESG* son tan importantes como
los aspectos operativos y financieros de
un negocio

Fuente: Edelman, Edelman Trust Barometer.

«La legislacion ha sido bastante badsica y
embrionaria; solamente en algunos aspectos
v en los dltimos anos se ha ido poniendo a la
altura de lo que es una prdctica empresarial
responsable sostenible. Pero nuestra empresa
tiene indicadores que van mucho mas alla de
las exigencias simplemente legales, en cada
uno de los ambitos, en lo medioambiental, en
lo social y en los de gobernanzan.

Compania chilena

4.4.3, Difusion de informacion no financiera

Un ejemplo del comportamiento de las empresas
de los paises latinoamericanos objeto del presente
estudio, en relacion con otros paises para dar pers-
pectiva, se puede encontrar en el informe de FTSE
Russell sobre el desempeno de las companias res-
pecto a su nivel de transparencia en factores ESG.

En la siguiente tabla se presenta la tasa media de
divulgacion de datos cuantitativos ESG por pais.
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Tabla 3. Divulgacion de datos cuantitativos ESG por pais (tasa media)

1 Espafa 81 % 81%
14 Chile 60 % 59 %
19 Reino Unido 57 % 72 %
20 Brasil 56 % 52%
34 México 46 % 55 %
40 Estados Unidos 37% 54 %

87 % 66 % 24
61% 55% 21
46 % 52% n3
60 % 52% 69
44 % 31% 31
28 % 24 % 568

Fuente: FTSE Russell, FTSE4Good 20-Year Anniversary Report, 2021, https://content.ftserussell.com/sites/default/files/ftse4dgood_20 year anniversary report_2021.pdf.

A partir de estos resultados se concluye que las em-
presas de estos tres paises latinoamericanos que ha
tenido en cuenta FTSE Russell alcanzan un nota-
ble desempefio en la divulgacion de aspectos ESG.
Chile se sittia en primer lugar, seguido por Brasil y,
mucho mas atrds, por México.

4.4.4.Comportamiento de los inversores
institucionales

A partir del andlisis de los informes de compor-
tamiento activo (stewardship report) de los prin-
cipales inversores institucionales, en el presente
estudio se ha comprobado que invertian en pocas
companias de estos paises, y sobre todo centrando-
se en los sectores extractivos de materias primas.
Entre las razones para ello destacan las siguientes:
la limitacién de los mercados para el volumen de
inversién que utilizan estos inversores; el bajo ni-
vel de free-float existente en esos mercados, como
resultado de la importancia de sus nicleos de con-
trol (generalmente de familias y grupos financieros
locales) y la relativa desconfianza en la transparen-
cia de los informes que publican las empresas.

«Si, hay temas que a lo mejor son complica-
dos de tocar en una empresa familiar como

es la nuestra, como por ejemplo el incre-
mentar la participacion de mujeres en el
board. Es un trabajo muy dificil, porque sigue
siendo una empresa familiar y la decision
de quiéen participa en el board es de cada
familia. Estos temas de gobierno corporativo
son cuestiones que hemos empujado inter-
namente también a solicitud de los fondos
de inversion».

Compania mexicana

«Hay una creciente sensibilidad en la organi-
zacion por parte de la muy alta gerencia, te
podria decir [que] el primero que ha estado
impulsando este cambio es el presidente
del Consejo; €l mismo, cada vez que tiene
oportunidad de dirigirnos sus palabras, es
muy enfdtico en que cuidemos o nuestro
personal, a su gente. “Interésense en ellos,
cambien la mentalidad al gerenciar” Es
algo que viene de arriba, por fortunan.

Compania mexicana
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Tabla 4. Distribucion de la propiedad del capital de las empresas en funcién del pais y de los
agentes inversores

avz?nszlgda 7% 2% 7% Z% 0%
Europa 13% 9% 8% 38% 32%
China n% 38% 13% 9% 28%
AETEIE 4%
vansados. 7% “% e =% o
ALn;téirniga 34% 7% 17 % 20% 21%
Srros. palses 15% 28% 6% 20% e
g”.iﬂli n% 14% 7% 4% 27%

Fuente: OCDE Capital Market Series dataset, FactSet, Thomson Reuters, Bloomberg., citado en A de la Cruz, A. Medina y Y. Tang, Owners of the World’s Listed
Companies, OECD Capital Market Series, 2019, https://www.oecd.org/corporate/Owners-of-the-Worlds-Listed-Companies.pdf.

4.4.5. Oportunidad de instrumentos
financieros

Si bien la inversion en acciones de empresas de es-
tos paises por parte de los inversores instituciona-
les es limitada, las companias locales son sensibles
a sus intereses y preocupaciones.

En este sentido, es notable el crecimiento de las
emisiones de bonos sostenibles en Latinoamérica,
tal como se puede apreciar en la Figura 22:

«La estrategia de sostenibilidad va respon-
diendo a las mejores practicas, que son los
estandares internacionales, de los lideres
de la industria. Por supuesto, los Dow Jones,
u otro feedback o input por parte de los
inversionistas y analistas financieros, si son
relevantes, en la medida [en] que te van
haciendo exigencias y que te va subiendo
la vara respecto a los estandares medioam-
bientales».

Comparniia chilena
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Figura 22. Emision total de bonos GSSS (soberanos verdes, sociales y de sostenibilidad) de
ALC en los mercados internacionales, por tipo de instrumento y emisor (diciembre, 2014 -

septiembre, 2021)

Panel A. Emision total de bonos GSSS de ALC en
mercados internacionales, por tipo de instrumento
diciembre 2014 - septiembre 2021
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Panel B. Emision total de bonos GSSS de ALC en
mercados internacionales, por tipo de emisor, diciembre
2014 - septiembre 2021

Ssob.

Corp.

Supr.
5%

Csob.
12%

Sob.
37%

Nota: GSSS, por sus siglas en inglés, se refiere a los bonos verdes, sociales, sostenibles y vinculados a criterios de sostenibilidad. Panel B: Sob. = emisores
soberanos. Corp. = emisores corporativos. Ssob. = emisores sub-soberanos (departamentos, ciudades, provincias). Supr. = emisores supranacionales. Csob
= emisores cuasisoberanos. Los emisores cuasisoberanos se definen como empresas publicas o ptblico-privadas. Los emisores supranacionales se definen
como entidades conformadas por dos o mas gobiernos centrales para promover el desarrollo econémico de los paises miembros. La categoria “bancos” se
refiere a bancos comerciales. Otras instituciones financieras no bancarias se incluyen en la categoria de emisores corporativos. Fuente: (Nunez, Velloso y

Da Silva, 2022[15]).
StatLink2 https://stat.link/atk2lz

Fuente: CEPAL-OCDE-CAF-UE, Perspectivas econdmicas.

En la Figura 22 es posible observar, ademas del ele-
vado crecimiento reciente de estas emisiones, el
peso de los bonos soberanos (37 %) vy, en especial,
la relevancia de los corporativos (42 %). Ambos as-
pectos ofrecen una orientacién sobre la importan-
cia para las companias de este sistema de financia-
cioén, que cuenta con unos estandares especificos y
en el que la transparencia y la verificacion es clave.

Se puede, por tanto, concluir que para Gobiernos y
empresas cumplir con las exigencias de este tipo de
financiacion es muy relevante, por la magnitud de
la demanda y por el coste relativamente mas bajo
que el de la deuda en condiciones generales.

4.4.6.La respuesta de los empleados

El personal de una empresa también puede presio-
nar para que la direccién reaccione y se preocupe
por su reputacion —que, al fin y al cabo, también es
la propia frente a sus familiares y amigos, cuando
les preguntan dénde trabajan—. Si la compania se
ve envuelta en algln escandalo, la plantilla se sien-
te en parte complice y por eso busca reacciones que
alivien su carga.

«Los empleados de esta empresa son perso-
nas que llevan aqui 40 anos, por lo que a los
trabajadores nos preocupa mucho nuestra
permanenciay reputacion».

Compania brasilena

«Fueron anos dificiles, estabamos en un
momento de transformacion de la empresa,
habiamos pasado por acusaciones de
corrupcion, [el caso] Lava Jato, y no habia
ninguna directriz de integridad empresarial.
Los empleados no sabian como gestionar el
negocio. Por ello, el codigo de conducta llego
para dar esta direccion, esta orientacion, lo
que se espera de las personas, de los trabaja-
dores del conjunto de la compania. La gente
anhelaba orientacion, y con las sesiones de
formacion se empezaron a absorber estos
valores».

Compania brasilena
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El presente estudio ha ana-
lizado el cumplimiento y la
aceptacion de las normas de
compliance y sostenibilidad en
las empresas de tres paises de
América Latina — Brasil, Chile
y México— que se asemejan a
los estandares internacionales.

Los resultados obtenidos mues-
tran un elevado nivel de cum-
plimiento de la normativa
referente a compliance y soste-
nibilidad. Sin embargo, el andli-

Los resultados del
presente estudio
ponen de manifiesto

la relevancia que posee

la transformacion de la
vision empresarial en
el cambio de paradig-
ma del compliancey la
sostenibilidad.

protestas sociales es presumi-
ble que su capacidad de presién
aumente de forma sustancial.

De manera general, Chile es el
pais mas avanzado en términos
de compliance y sostenibilidad.
La confianza, el acceso a la fi-
nanciacion de bonos verdes y
la importante presiéon social
existente se evidencia en el eti-
quetado de los articulos, que
incluye semaforos de gravedad
en los productos alimenticios.

sis de las entrevistas realizadas
a los agentes involucrados en el
proceso pone de manifiesto que
el nivel de integraciéon de esos
dos aspectos en la cultura empresarial de los tres
paises no es tan alto. Solo en ciertas cuestiones,
como las relacionadas con la seguridad en las com-
panias mineras, las companias analizadas mues-
tran un alto nivel de cumplimiento y aceptacion.
En el futuro, un estudio basado en datos psicomé-
tricos permitiria evaluar el nivel de desarrollo de
una cultura de compliance sostenible en las compa-
nias de los tres paises de referencia.

En términos generales, la regulacion establecida
por los tres Estados ejerce relativamente poca pre-
sion sobre las empresas. Sin embargo, la ejercida
por las asociaciones empresariales y los grupos
econémicos nacionales es muy relevante; estos
funcionan como un lobby eficaz en cuanto al avan-
ce de las medidas de compliance y sostenibilidad, al
ofrecer a cambio puestos de trabajo. De la misma
manera, los propios lideres empresariales han en-
tendido la importancia estratégica de estas medi-
dasy se suelen adelantar a las regulaciones.

Por su parte, los clientes, a pesar de ser uno de los
stakeholders mas importantes en otros mercados,
tienen escasa capacidad de influencia sobre los
comportamientos sostenibles y medioambienta-
les de las companias. Solo en el caso de Chile son
relevantes, al disponer este pais de una regulacién
muy exigente en cuanto al etiquetado de los pro-
ductos alimenticios. En este sentido, las entrevis-
tas han puesto de manifiesto un incipiente cambio de
direccién en la influencia de los clientes, ya que ante
la magnitud de los eventos climdticos extremos y las

En el caso de las empresas
mexicanas, estas experimentan
una menor presion social, dada
la desconfianza de la poblacién
en su labor y la escasa influencia de la financiacion
internacional, debido a la limitada apertura de este
pais a inversores institucionales internacionales.

Brasil, en cambio, ofrece muchas oportunidades,
por lo que los inversores estan atentos —en los
sectores de la mineria, la agricultura y la biodiver-
sidad—. La referencia clave de compliance y sos-
tenibilidad es la normativa de la Bolsa brasilena
(Bovespa). A su vez, el papel del Gobiernoy la legis-
lacion reguladora resultan de especial importancia
en este pais.

Los resultados del presente estudio ponen de ma-
nifiesto la relevancia que posee la transformacion
de la vision empresarial en el cambio de paradigma
del compliancey la sostenibilidad. Los responsables
de las companias son quienes empiezan a ofrecer
un enfoque global de su gestion, mas alla de los as-
pectos estrictamente financieros. Los empresarios
se muestran, pues, como agentes de cambio en el
posicionamiento de la importancia estratégica de
la sostenibilidad y el compliance tanto por su valo-
racion del riesgo de una respuesta social drastica
ante los acontecimientos medioambientales ex-
tremos como por las oportunidades de crecimien-
to provenientes de la financiacién para proyectos
«verdes». Por lo tanto, los lideres empresariales se-
rdn los responsables de hacer realidad, en la cultu-
ra de sus companias, la integracion de estos valores
sostenibles y de cumplimiento normativo.
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A continuacion, se destacan las iniciativas de las
Naciones Unidas que mas influencia han tenido so-
bre las legislaciones estatales en materia de soste-
nibilidad:

« 1992. Cumbre de Desarrollo Sostenible de Rio.
En ella se reconocid, por parte de los Gobiernos
que la suscribieron, la influencia humana en el
cambio climdtico, se constituyé la Convencién
Marco de Naciones Unidas sobre el Cambio Cli-
matico (UN Framework on Climate Change [UN-
FCC]) y se adopt6 la definiciéon de sostenibilidad
del Informe Brundtland (1987).

» 1997. Se acordd en la COP3 el Protocolo de Kio-
to.

« 2000. Se constituyé el Pacto Mundial de las
Naciones Unidas (UN Global Compact), en el que
se emplaza a las empresas a comprometerse con
los nueve principios de Naciones Unidas, en los
que se incluyen cuestiones de derechos humanos,
cambio climatico y derechos laborales. En 2003,
tras la aprobacién de la Convencién de las Na-
ciones Unidas contra la Corrupcion, se incluyo el
principio 10, relativo a la lucha contra la corrup-
cién.

* 2015.

A. Firma del Acuerdo de Paris, en la COP21, me-
diante el que los paises se comprometen de for-
ma voluntaria con unos objetivos determinados
—denominados contribuciones previstas determi-
nadas a nivel nacional (nationally determined con-
tributions, NDC)—, con el fin de llegar al objetivo
well below 2 °C en 2050.

B. Constitucion de la iniciativa Agenda 2030, en
la que se plantean 17 Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) para que sirvan de orientacién
a los paises. En ellos se incluyen metas especifi-
cas para que las empresas colaboren en su logro.
Los ODS mas relacionados con el presente tra-
bajo son:

Objetivo 13. Accién por el clima. Adoptar medi-
das urgentes para combatir el cambio climético
y sus efectos.

Objetivo 14. Vida submarina. Conservar y utili-
zar sosteniblemente los océanos, los mares y los
recursos marinos.

Objetivo 15. Vida de ecosistemas terrestres.
Gestionar sosteniblemente los bosques, luchar

contra la desertificacién, detener e invertir la
degradacion de las tierras, detener la pérdida de
biodiversidad.

Y el ODS mas directamente relacionado con el
compliance seria:

Objetivo 16. Paz, justicia e instituciones séli-
das. Promover sociedades justas, pacificas e in-
clusivas.

En los escenarios que se emplean en el Grupo
Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio
Climatico (Intergovernmental Panel on Climate
Change [IPCC]) para visualizar el impacto del au-
mento de la temperatura media en 1,5,2 0 3 °C, se
distingue entre riesgos fisicos y de transicion.

Desde la perspectiva de la economia, los riesgos fi-
sicos afectan a las empresas de dos formas:

» Mediante impactos agudos de eventos climdti-
cos extremos (por ejemplo, olas de calor, inunda-
ciones, ciclones e incendios forestales), que pue-
den llevar a la interrupcién del negocio y generar
dafios a la propiedad. Hay evidencias de que el
aumento del calentamiento también podria con-
ducir a impactos persistentes a largo plazo en la
economia. Estos eventos pueden incrementar los
riesgos de suscripcion para las aseguradoras —lo
que posiblemente lleve a un seguro con una co-
bertura inferior en algunas regiones— y deterio-
rar los valores de los activos.

« Mediante impactos crénicos (por ejemplo, tem-
peraturas relativamente elevadas para la zona,
precipitaciones en forma de tormentas y lluvias
extremas que afecten a la productividad agricola,
nivel del mar por encima del limite habitual), que
pueden afectar a la productividad del trabajo, las
exigencias de capital, la tierra y el capital natural
en areas especificas. Estos cambios requeriran un
nivel significativo de inversién y adaptacién de
empresas, hogares y Gobiernos.

A efectos del presente estudio, parece adecuado
considerar los riesgos fisicos mas relevantes, por su
mayor impacto sobre los cambios en la percepcién
social respecto a la sostenibilidad.

Por su parte, los riesgos de transicion son los que
tienen como resultado el abandono o una fuerte
disminucién del uso de ciertas tecnologias, mate-
rias primas o lugares de establecimiento para las
operaciones empresariales.

Su efecto, para algunas companias, puede suponer
un coste sobrevenido o una pérdida de valor, en
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particular si la transicion conduce a activos «va-
rados» (stranded assets) —como un yacimiento de
carbon o una bolsa de petréleo que no se van a ex-
traer y que estan en el balance de la empresa con
un valor positivo—, lo que afectara a sus resultados
financieros. También se puede producir un efecto
neto positivo en algunas empresas si el valor de
uno de sus activos aumenta, como consecuencia
de un aumento de su demanda para atender una
solucién o tecnologia favorable para el proceso de
transicion.

Asimismo, es posible que este efecto también afec-
te a los hogares y al riesgo de las entidades finan-
cieras, ya sea en sus préstamos o en el valor de sus
inversiones, pero de una manera persistente y, en
cierto modo, soterrada (es decir, sin generar titula-
res en los medios que hagan cambiar la percepcién
de la ciudadania).

A. Preguntas generales

» Empresa — Pais - ;Desde cudndo existe su em-
presa? - Numero de empleados

B. Contenido sobre compliance
Pregunta 1. Los valores de la empresa

« ;Nos podria describir los principales valores de
su empresa?

- ;Estan reflejados en algin documento corpora-
tivo publicado en la web?

1. Codigo de conducta

Pregunta 1. ;Su empresa dispone de un cédigo de
conducta en el que se defina qué es corrupcién, qué
practicas son anticompetitivas y los posibles con-
flictos de interés?

Pregunta 2. ;/El proceso de redaccion de ese codigo
ha sido realizado internamente en la empresa, sin
la ayuda externa de un consultor?

Pregunta 3. Ese codigo de conducta ;ha sido apro-
bado por los altos ejecutivos y el maximo 6rgano de
gobierno de su empresa?

Pregunta 4. ;Podria decirme si...

« ... todos los empleados tienen que leer y firmar
el codigo de conducta?

- ... existe una formacion especifica sobre el codi-
go de conducta para los empleados?

Pregunta 5. De los siguientes formatos que le voy
a leer, digame, por favor, cémo es la formacion
que se imparte a los empleados:

« Presencial en grupos, impartida por Recursos
Humanos en el momento de la acogida en la em-
presa.

« Mediante una aplicacién online con un cuestio-
nario de aprovechamiento al final.

« Curso obligatorio para toda la plantilla de la em-
presa, con caracter anual, impartido por consulto-
res externos.

 Otro formato. [Moderador]: Por favor, indique
sus caracteristicas.

Pregunta 6. Y ya para acabar este tema, ;tienen
acceso al cddigo de conducta en la web las personas
externas que se relacionan con la empresa?

2. Canales de informacion en su empresa

Pregunta 1. ;En su empresa existe un canal de co-
municacién de denuncias y preguntas sobre la apli-
cacion del c6digo?

Pregunta 2. ;Se cred a la vez que se publicaba el
cédigo de conducta?

Pregunta 3. ;Quién es el responsable de atender
el funcionamiento del canal de comunicacién de
denuncias (para investigar y decidir sobre las de-
nuncias)?

Pregunta 4. ;Cudles son los medios de investi-
gacion a disposicién de la persona responsable de
ello? Enumérelos.

Pregunta 5. ;Como se garantiza en su empresa la
confidencialidad de la denuncia?

Pregunta 6. ;Existen procedimientos para evitar
que las personas que denuncian sufran represa-
lias?

Pregunta 7. ;Sabe aproximadamente cudntas de-
nuncias o «solicitudes de asesoramiento» (dudas
con respecto a comportamientos especificos) re-
ciben al ano? Digame un nimero aproximado, por
favor.

Pregunta 8. ;Este canal de comunicacién de de-
nuncias esta abierto a personas externas que se re-
lacionan comercialmente con la empresa?

3. Politicas complementarias al cédigo de
conducta

Pregunta 1. ;Sabe usted si su empresa dispone de
otro tipo de politicas para prevenir las practicas no
deseadas en la empresa?

« Politica de corrupcién/antisoborno.
« Politica de atenciones y regalos.

« Politica de prevencién de los conflictos de in-
terés.



« Politica de defensa de una competencia leal.
¢ Otras:

Pregunta 2. ;Existe un plan de formacién sobre
compliance en el que se incluyan las politicas ante-
riormente mencionadas?

Pregunta 3. Segln su parecer, en su empresa ;queé
ha influido mas en la decisién de tener un codigo
de conducta (asi como en su contenido)?

- Laley.
 Los inversores.
 Otros stakeholders.

Motivos:

C. Contenido sobre sostenibilidad
Pregunta 1. El plan de sostenibilidad

« ;Su empresa dispone de un plan de sostenibi-
lidad?

« ;Qué indicadores y objetivos estan incluidos en
el plan de sostenibilidad?

- (Temas de reduccién de consumo de energia?
- (Temas de control del consumo de agua?

- ;Temas de gestion de residuos y reciclaje?

- (Temas de proteccién de la biodiversidad?

« ;La seleccion de estos temas esta motivada tini-
camente por las exigencias de la legislacion?

« ;Puede identificar si algtin tema ha sido motiva-
do por las solicitudes de los inversores?

Pregunta 2. Retos para su implantacion

« ;/Cual fueron los retos y las dificultades encon-
tradas para implementar esas politicas de soste-
nibilidad?

Pregunta 3. Gestion del proceso
« En qué departamento de la organizacién est4 si-

tuado el responsable del cumplimiento del plan
de sostenibilidad?

« ;Existe un comité interdepartamental que su-
pervisa el proceso?

« (Hay un tema ambiental que sea critico para los
resultados econémicos de la empresa?

 ;Su empresa tiene intencién de adecuarse a la
normativa europea resultante del EU Green Deal?

Pregunta 4. Coherencia entre compliance y soste-
nibilidad
« ;En el cédigo de conducta estd incluida la obli-

gacion de cumplir con la politica de sostenibili-
dad/ambiental de la compania?
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Figura 1. Brasil, perfil general

INFORMACION GENERAL DE 2021

Poblacién
214.326 millones

&

Superficie
**8 358 140 km?

cg Tipo de cambio
== 5394 CLP/USD

Crecimiento del IPD
= 830%

PIB
1604 581 millones USD
(segun tipo de cambio)

Crecimiento del PIB

.l.l 4,61%

COMERCIO INTERNACIONAL DE MERCANCIAS |
Comercio de mercancias total o
(millones de USD) 2005 2010 2015 2021 +34.2 %
Exportacién de mercancias 118529 200 434 186 782 280 815 e todle a5
Importacion de mercancias 77 628 193184 180 460 234690 ?E&gii}g?es de

40901 7250

Balance del comercio de mercancias

Estructura de exportaciones por categoria de productos en 2021
(% del total de exportaciones)

Productos alimenticios 14 %
Materias primas agricolas
Metales y minerales

Combustibles

Productos manufacturados 5%
Otros

6322

46124

en 2021

Top 5 de colaboradores en 2021
(exportaciones, millones de USD)

China 87 908
Estados Unidos 31338
Argentina 11878
Paises bajos 9 316
Chile 7019

Fuente: UNCTADSTAT. General Profile: Brasil, https://unctadstat.unctad.org/CountryProfile/GeneralProfile/en-GB/076/index.html.

Figura 2. Chile, perfil general

INFORMACION GENERAL DE 2021

Poblacién
19.493 millones

&

Superficie
743 532 km?

cg Tipo de cambio
== 758955 CLP/USD

Crecimiento del IPD
S 452%

PIB
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COMERCIO INTERNACIONAL DE MERCANCIAS =
Comercio de mercancias total o
(millones de USD) 2005 2010 2015 2021 +2718 Yo
Exportacion de mercancias 41267 71109 62 035 94 677 I?;;Sﬁemo de las
Importacién de mercancias 32735 59207 62388 92197 ;ngﬁf;@gges de

8532 11901

Balance del comercio de mercancias

Estructura de exportaciones por categoria de productos en 2021
(% del total de exportaciones)

Productos alimenticios n%

Materias primas agricolas

Metales y minerales 2%

Productos manufacturados
Otros

-353

2 480

en 2021

Top 5 de colaboradores en 2021
(exportaciones, millones de USD)

China 36 722
Estados Unidos 14 948
Japon 7252
Republica de Corea 4812
Brasil | 4586

Fuente: UNCTADSTAT. General Profile: Chile, https://unctadstat.unctad.org/CountryProfile/GeneralProfile/en-GB/076/index.html.
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Figura 3. México, perfil general

INFORMACION GENERAL DE 2021
PIB

Poblacién fz Tipo de cambio )
" 126.705 millones == 20272 CLP/USD 1278 324 millones USD
(segun tipo de cambio)
Superficie “2.  Crecimiento del IPD Crecimiento del PIB
A 943950 k2 = 569 % .||| 478 %
COMERCIO INTERNACIONAL DE MERCANCIAS [ |
Comercio de mercancias total
(millones de USD) 2005 2010 2015 2021 +1816 o
Exportacion de mercancias 214207 298 305 380 550 494765 e
Importacién de mercancias 228240 310 205 405 282 522 455 %g&gaggges de
Balance del comercio de mercancias -14 033 -11900 -24.732 -27 690 en 2021

Estructura de exportaciones por categoria de productos en 2021 Top 5 de colaboradores en 2021
(% del total de exportaciones) (exportaciones, millones de USD)
Productos alimenticios Estados Unidos 386 087
Combustibles Canada |!12895
B Productos manufacturados 4%
China | 9079
Hl Otros
9% China, Taiwan | 7490
6%

Alemania | 7427

Nota:

*La superficie terrestre se refiere a la superficie total de un pais, excluida la superficie de las aguas interiores. Se diferencia de la superficie del pais, que
incluye la superficie de las masas de agua interiores, pero excluye las aguas territoriales mar adentro.

**Estimacion. Los datos se refieren a 2020.

Fuente: UNCTADSTAT, General Profile: Mexico, https://unctadstat.unctad.org/CountryProfile/GeneralProfile/en-GB/152/index.html.
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A continuacion se presenta la seleccion de indica-
dores relacionados con compliance y sostenibilidad
de acuerdo con los documentos GRI 102, GRI 307
y GRI 419. Se incluyen los aspectos obligatorios
(«debe») junto con aquellos que son recomenda-
ciones y directrices.

GRI 102. Contenidos generales

En este apartado no se incluyen todos los indica-
dores, sino solo los que se refieren al ambito del
estudio.

Epigrafe 3. Etica e integridad
Contenido 102-16

« Valores, principios, estdndares y normas de conducta

La organizacion informante debe presentar Ia si-
guiente informacion:

A. Descripcion de los valores, principios, estanda-
res y normas de conducta.

« La funcién que desempenan los altos ejecutivos
y el maximo 6rgano de gobierno en el desarrollo,
la aprobacién y la actualizacién de las declaracio-
nes de valor se describen en el Contenido 102-26.

Recomendaciones para la presentacion de infor-
macion:

3.1. Al recopilar la informacién especificada en el
Contenido 102-16, la organizacién informante de-
beria proporcionar informacién adicional acerca
de sus valores, principios, estandares y normas de
conducta, e incluir:

3.1.1. Cémo se elaboraron y aprobaron.

3.1.2. Si se ofrece formacién al respecto de for-
ma periddica a todos los miembros del érgano de
gobierno, a los trabajadores que lleven a cabo las
actividades de la organizacién y a los socios de
negocio.

3.1.3. Si es necesario que los lean y firmen de for-
ma periddica todos los miembros del 6rgano de
gobierno, los trabajadores que lleven a cabo las
actividades de la organizacién y los socios de ne-
gocio.

3.1.4. Si algln cargo a nivel ejecutivo es respon-
sable de ellos.

3.1.5. Si estan disponibles en distintos idiomas, de
modo que sean accesibles a todos los miembros
del 6rgano de gobierno, los trabajadores que lle-
ven a cabo las actividades de la organizacion, los
socios de negocio y otros grupos de interés.

Contenido 102-17

& Mecanismos de asesoramiento y preocupaciones
éticas

La organizaciéon informante debe presentar la si-
guiente informacién:

A. Descripcién de los mecanismos internos y ex-
ternos para:

I. Solicitar asesoramiento sobre la conducta ética
y juridica y sobre la integridad de la organizacion.

Il. Informar sobre preocupaciones relacionadas
con conductas no éticas o ilegales y con la inte-
gridad de la organizacién.

Directrices:
Ejemplos de los elementos que se pueden describir:

» La persona que asume la responsabilidad gene-
ral de los mecanismos para solicitar asesoramiento
sobre la conducta e informar de ella.

« Si existen mecanismos independientes de la pro-
pia organizacion.

« Si los trabajadores que llevan a cabo las activi-
dades de la organizacién, los socios de negocio y
otros grupos de interés estan informados de los
mecanismos y de qué modo.

« Si se ofrece formacioén al respecto a los trabajado-
res que llevan a cabo las actividades de la organiza-
cién y a los socios de negocio;

« La disponibilidad y la accesibilidad a los meca-
nismos para los trabajadores que llevan a cabo las
actividades de la organizacion y para los socios de
negocio, como el nimero total de horas al dia, los
dias a la semana y la disponibilidad en distintos
idiomas;

« Si las solicitudes de asesoramiento y las preocu-
paciones se tratan de forma confidencial;

» Si los mecanismos se pueden usar de forma ané-
nima.

» La cifra total de solicitudes de asesoramiento re-
cibidas, el tipo y el porcentaje que fue respondido
durante el periodo objeto del informe.

 La cifra total de preocupaciones notificadas, el
tipo de conducta indebida que se notifica y el por-
centaje de preocupaciones abordadas, resueltas o
consideradas como no corroboradas durante el pe-
riodo objeto del informe.

« Sila organizacion dispone de una politica de tole-
rancia cero a las represalias.

« El proceso mediante el que se investigan las pre-
ocupaciones.

« El nivel de satisfaccién de quienes hayan usado
los mecanismos.

Epigrafe 4. Gobernanza
Contenido 102-20

# Responsabilidad a nivel ejecutivo de temas eco-
nomicos, ambientales y sociales

La organizacion informante debe presentar la si-
guiente informacién:



A. Si la organizacién ha designado uno o varios
cargos de nivel ejecutivo con responsabilidad en
temas econdmicos, ambientales y sociales.

B. Si quienes ocupan los cargos informan de for-
ma directa al maximo 6rgano de gobierno.

Contenido 102-31

o Evaluacion de temas econémicos, ambientales y so-
ciales

La organizacion informante debe presentar la si-
guiente informacién:

A. La frecuencia con la que el maximo 6rgano de
gobierno lleva a cabo la evaluacién de temas eco-
noémicos, ambientales y sociales, y sus impactos,
riesgos y oportunidades.

En este apartado no se incluyen todos los indica-
dores, sino solo los que se refieren al ambito del
estudio.

Contenido 307-1

o Incumplimiento de la legislacion y normativa am-
biental

La organizacion informante debe presentar la si-
guiente informacion:

A. Las multas y las sanciones no monetarias sig-
nificativas por el incumplimiento de las leyes o
normativas en materia de medioambiente, e in-
dicar:

I. El valor monetario total de las multas signifi-
cativas.

Il. El nimero total de sanciones no monetarias.

I1l. Los casos sometidos a mecanismos de reso-
lucién de litigios.

B. Si no ha identificado incumplimientos de las
leyes o normativas en materia de medioambiente,
basta con senalar este hecho en una declaraciéon
breve.

Recomendaciones para la presentacién de infor-
macion:

2.1. Al recopilar la informacion especificada en el
Contenido 307-1, la organizacién informante de-
beria incluir las sanciones administrativas y ju-
diciales relativas al incumplimiento de las leyes
o normativas en materia de medioambiente, e
incluir:

2.1.1. Las declaraciones, las convenciones y los
tratados internacionales.

2.1.2. Las regulaciones nacionales, regionales y
locales.

2.1.3.Los acuerdos voluntarios en materia de

medioambiente que se establezcan con las autori-
dades reguladoras, que se consideren vinculantes
y que se desarrollen a modo de normativa nueva.

2.1.4. Los casos interpuestos contra la organiza-
cion mediante mecanismos internacionales de
resolucion de litigios o mecanismos nacionales
de resolucién de litigios supervisados por las au-
toridades gubernamentales.

2.1.5. Los casos de incumplimiento relacionados
con derrames, como se indica en GRI 306: efluen-
tes y residuos.

En este apartado no se incluyen todos los indica-
dores, sino solo los que se refieren al ambito del
estudio.

Contenido 419-1

¢ Incumplimiento de las leyes y normativas en los
dmbitos social y econdmico

La organizacion informante debe presentar la si-
guiente informacion:

A. Las multas y las sanciones no monetarias sig-
nificativas por el incumplimiento de leyes o nor-
mativas en materia social o econémica en cuanto
a lo siguiente:

I. El valor monetario total de las multas signifi-
cativas.

I1. El nimero total de sanciones no monetarias.

I1l. Los casos sometidos a mecanismos de reso-
lucién de litigios.

B. Si no ha identificado incumplimientos de leyes
o normativas, basta con senalar este hecho en una
declaracién breve.

C.El contexto en el que se incurrié en multas y
sanciones no monetarias significativas.

Recomendaciones para la presentacion de infor-
macioén:

2.1. Al recopilar la informacion especificada en el
Contenido 419-1, la organizacién informante de-
beria incluir las sanciones administrativas y judi-
ciales relativas al incumplimiento de leyes o nor-
mativas en materia social y econémica, e incluir:

2.1.1. Las declaraciones, las convenciones y los tra-
tados internacionales.

2.1.2. Las normativas nacionales, regionales y lo-
cales.

2.1.3. Los casos interpuestos contra ella mediante
mecanismos internacionales de resolucién de li-
tigios 0 mecanismos nacionales de resolucién de
litigios supervisados por las autoridades guberna-
mentales.
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