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Resumen: Las agencias de calificacion ambiental, social y de gobernanza (ASG)
han adquirido una funcion preeminente en el admbito de la inversion responsable
como proveedoras de datos no financieros. La bibliografia anterior sobre la cons-
truccion de métricas ASG no esclarece los procedimientos de las agencias para
evaluar el trabajo decente. A partir del andlisis de seis agencias de calificacion,
los autores investigan como se miden y evaltian los resultados empresariales en
la dimension de trabajo decente, sefialando las dificultades conexas. El objetivo es
determinar en qué medida la inversion responsable y las calificaciones ASG con-
tribuyen a promover y a mejorar el trabajo decente en las empresas.

Palabras clave: calificacion ASG, inversion responsable, trabajo decente,
medicion, responsabilidad social de las empresas.

1. Introduccidon

De un tiempo a esta parte, el trabajo decente se considera una parte esencial de
la responsabilidad de las empresas. El concepto de trabajo decente, promovido
por la OIT desde 1999, se define como el trabajo productivo para los hombres y
las mujeres en condiciones de libertad, equidad, seguridad y dignidad humana
(OIT 1999). Su objetivo es promover los derechos en el trabajo, fomentar las opor-
tunidades de empleo decente, mejorar la proteccion social y reforzar el didlogo
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en el tratamiento de las cuestiones laborales. El trabajo decente forma parte
de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) establecidos por la Asamblea
General de las Naciones Unidas en 2015, concretamente del ODS 8. Durante el
ultimo decenio, las empresas han asumido mayor protagonismo en la consecu-
cion del trabajo decente, gracias a una serie de iniciativas de caracter regulato-
rio (como la Ley sobre la Esclavitud Moderna del Reino Unido, de 2015, la Ley
francesa relativa al «deber de vigilancia», de 2017, y la Directiva 2014/95/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 2014) y no regulatorio (como la Global
Reporting Initiative o el Pacto Mundial de las Naciones Unidas), que obligan a
las empresas a divulgar publicamente cierta informacion no financiera, incluida
la relativa al trabajo decente.

En ese contexto, es fundamental evaluar las politicas y practicas empresa-
riales de trabajo decente. La cuestion ha adquirido mayor pertinencia con el
auge de la inversion responsable. El concepto de inversion responsable puede
definirse como «un enfoque que trata de incorporar factores ambientales, so-
ciales y de gobernanza en las decisiones de inversion, a fin de gestionar mejor
el riesgo y de generar rendimientos sostenibles a largo plazo» (Principios para
la Inversién Responsable, 2018). Las agencias de calificacién ambiental, social y
de gobernanza (ASG) son la fuente principal de datos relacionados con esa triple
dimensidn, incluidos los que atafien al trabajo decente. Durante los dos ultimos
decenios, numerosos académicos han investigado la funcién de esas agencias
como proveedoras de métricas (Chatterji, Levine y Toffel 2009), las metodologias
que emplean (Eccles, Lee y Stroehle 2020; Eccles y Stroehle 2018; Penalva-Icher
2016; Stroehle 2018) y las dificultades de medicion que encuentran (Berg, Kolbel
y Rigobon 2022; Chatterji et al. 2016). Aunque esos estudios aportan valiosa in-
formacion, todavia no se han analizado suficientemente las especificidades de
cada dimension ASG, sobre todo en lo que respecta al trabajo decente.

En consecuencia, el presente articulo se centra en dos cuestiones princi-
pales: 1) ;cémo evaluan las agencias de calificacion ASG los resultados de las
empresas en materia de trabajo decente?, y 2) ¢a qué dificultades se enfrentan
en ese proceso de evaluacion? Nuestro objetivo es valorar el alcance de las in-
versiones responsables y de las capacidades de las agencias para promover el
trabajo decente.

A tal efecto, realizamos un estudio exploratorio entre las seis principales
agencias de calificacion ASG. El estudio se basa en 18 entrevistas con represen-
tantes de agencias y expertos en calificaciéon ASG y en trabajo decente, ademas
de diversas fuentes de datos secundarios. Los resultados indican que, aunque
las agencias abarcan amplios aspectos del trabajo decente, incluidos todos los
derechos fundamentales en el trabajo tal como los define la OIT, han de hacer
frente a importantes escollos que entorpecen la evaluacién del trabajo decente
como concepto independiente. Distinguimos tres categorias de dificultades: en
primer lugar, la naturaleza de los datos ASG, particularmente los impedimentos
para recopilar informacidn fiable y cuantificarla de forma adecuada; en segundo
lugar, la naturaleza de las cuestiones relativas al trabajo decente, que se perciben
como subjetivas, sensibles y dependientes del contexto; y, en tercer lugar, la
naturaleza de las agencias de calificacion ASG, que se rigen por los principios
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de importancia relativa y participan en un entorno sumamente competitivo y
cambiante. De nuestro estudio se desprende que las agencias, pese a su capaci-
dad de influir en la promocion del trabajo decente sobre todo en lo que respecta
ala divulgacion de informacion, siguen estando relativamente constrefiidas por
factores técnicos, éticos y estructurales.

El resto del articulo se estructura del siguiente modo. En el segundo apartado
se pasa revista al desarrollo del concepto de inversion responsable y al mercado
de las agencias de calificacion ASG, tratando de esbozar los factores que influ-
yen en los procesos de medicion y evaluacion de las agencias. Seguidamente,
en el tercer apartado se describen los métodos de investigacion utilizados y en
el cuarto se presentan los resultados del estudio. Por ultimo, en el apartado final
se exponen las conclusiones y se sugieren futuras lineas de investigacion.

2. Inversion responsable y agencias de calificacion ASG

2.1. Inversion responsable

La inversion responsable ha dejado de ser un fendmeno minoritario para inte-
grarse en los principales mercados financieros (Dumas y Louche 2016). Segun
se estima en el informe Global Sustainable Investment Review 2020, el mercado
de las inversiones responsables supera ya los 35 billones de délares de los Es-
tados Unidos (Global Sustainable Investment Alliance 2021). La iniciativa de los
Principios para la Inversion Responsable, auspiciada por las Naciones Unidas,
contabilizaba 3826 firmantes en 2021, entre los que se encontraban los mayores
inversores institucionales y administradores de inversiones de todo el mundo,
que representaban mds de 121 billones de délares en activos.!

La inversion responsable es un concepto multiforme que puede abordarse
desde distintas perspectivas. No obstante, cabe distinguir cuatro estrategias prin-
cipales en la bibliografia publicada hasta la fecha: evitacién (uso de criterios
de exclusion para descartar empresas o practicas consideradas inaceptables o
perjudiciales para la sociedad, como la industria alcoholera y tabacalera y la
implicacion en actos que vulneran los derechos humanos); inclusién (cribado
tematico en ambitos como el cambio climatico, el agua o el acceso a los me-
dicamentos); seleccidn relativa (aplicacion de criterios basados en los mejores
resultados ASG para seleccionar a las empresas cuyas practicas en ese ambito
se consideran optimas); y compromiso o activismo accionarial (influencia en
las decisiones corporativas gracias al poder que confiere la participacion en el
capital cuando se ejerce el voto por delegacion, se adoptan acuerdos de los accio-
nistas o se negocia a través del didlogo) (Sjostrom 2008). Todas estas estrategias
requieren acceso a datos ASG.

2.2. Agencias de calificacion ASG

Las agencias de calificaciéon ASG evaluan y comparan los resultados de responsa-
bilidad social de las empresas mediante la recopilacion, agregacion e interpreta-
cién de grandes cantidades de datos. Han adquirido protagonismo en el campo

1 Véase https://www.unpri.org/about-us/about-the-pri, consultado el 7 de mayo de 2022.
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de la inversion responsable y ahora son determinantes en la construccion y
operacionalizacion de los datos ASG (Zarlowski 2007). La mayoria de sus clientes
son inversores privados e institucionales y administradores de activos.

Muchas de las agencias se crearon en las décadas de 1980 y 1990 en Europa
y América del Norte. Durante los ultimos treinta afios, el mercado ha sido objeto
de una fuerte consolidacion, destinada a ampliar la capacidad de las agencias
para extender el universo de empresas calificadas y alcanzar una mayor es-
tabilidad financiera (Dimmelmeier 2020; Avetisyan y Hockerts 2017; Brown y
Wallace 2018) (véase el grafico 1). La mayoria de las agencias de calificacion han
sido adquiridas por empresas estadounidenses como Morgan Stanley Capital
International (MSCI), Morningstar y Moody’s Investor Services, lo que ha dado
lugar a una convergencia de los principales actores financieros y los actores ASG
(Novethic 2018; Nauman 2019).

2.3. Agencias de calificacion ASG como fuentes
de datos cuantitativos

Las agencias han disefiado metodologias internas para evaluar los resulta-
dos ASG de las empresas. Varios investigadores han estudiado esas metodolo-
glas y las métricas elaboradas por las agencias. Los analisis empiricos se han
centrado principalmente en la puntuacion ASG agregada (Chatterji et al. 2016;
Chatterji, Levine y Toffel 2009; Widyawati 2021) y en la dimensién ambiental
de las evaluaciones ASG (Chatterji, Levine y Toffel 2009; Semenova y Hassel
2015), en gran medida prescindiendo de la dimension social en general y de las
subdimensiones laborales en particular.

Todas las agencias de calificacion evaluan la calidad de la gestion de ries-
gos y oportunidades ASG en las empresas, si bien sus enfoques distan mucho
de ser homogéneos. En los estudios publicados hasta la fecha se sefialan tres
factores principales que influyen en los procesos de medicion y evaluacion de
las agencias: los origenes sociales de la agencia, su comprension del concepto
de importancia relativa y sus decisiones metodoldgicas.

Los origenes sociales de las agencias de calificaciéon ASG vienen determina-
dos por su trayectoria histdrica, que impregna la comprension y la conceptua-
lizacion de los indicadores ASG y, en consecuencia, la forma de cuantificarlos
(Eccles, Lee y Stroehle 2020). El enfoque que adoptan las agencias al evaluar las
practicas corporativas, en particular la tipologia y la arquitectura de los indica-
dores utilizados, estd directamente influenciado por la forma en que definen
su propio objeto social. Eccles y Stroehle (2018) distinguen a este respecto dos
tipos de agencias. Las agencias del primer tipo se definen como «orientadas al
valor» y se centran en la informacion ASG que es pertinente desde un punto de
vista financiero. En este caso, la calificacion refleja la capacidad de crear valor
corporativo y rentabilidad para los accionistas. Las agencias del segundo tipo
se definen como «basadas en valores», esto es, centradas en la sostenibilidad y
el impacto social. Por lo tanto, las agencias orientadas al valor tienden a utilizar
métricas cuantitativas que se refieren a los resultados, mientras que las basadas
en valores tienden a adoptar un enfoque mads cualitativo relacionado con las
politicas (ibid.). Los origenes sociales de las agencias de calificacion ASG ayudan
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a explicar la idiosincrasia de las decisiones metodoldgicas que toman los pro-
veedores de datos (Stroehle 2018). Sin embargo, la consolidacion del sector es
indicativa de una tendencia a la eleccion de enfoques mdas orientados al valor
(Bouten et al. 2017; Eccles, Lee y Stroehle 2020).

El concepto de «importancia relativa» tiene su origen en el &mbito del ana-
lisis financiero. Se considera que la informacién reviste importancia si existe
«una probabilidad sustancial de que la divulgacion del hecho omitido hubiera
sido percibida por un inversor razonable como una alteracion significativa del
conjunto de informacién facilitada» (Eccles y Stroehle 2018, 9, donde se cita
una resolucién del Tribunal Supremo de los Estados Unidos). En el &mbito de la
inversién responsable se utiliza el mismo concepto para determinar qué factores
de las evaluaciones ASG son mas importantes para los inversores (Eccles, Lee y
Stroehle 2020). La importancia relativa es un concepto muy controvertido, dado
que presupone una priorizacién de la informacién considerada pertinente para
las decisiones de inversion y opera como un filtro a través del cual la direccién
valora los datos (Hoogervorst 2017). Para la mayoria de los actores del sector
financiero, las cuestiones ASG importantes son aquellas que tienen un impacto
significativo en los ingresos y el rendimiento del capital y, por lo tanto, influyen
mas en la capacidad de generar valor para los accionistas (Eccles y Serafeim
2013).

Varios estudios han puesto de manifiesto los problemas de divergencia
(Chatterji et al. 2016; Christensen, Serafeim y Sikochi 2022; Delmas, Etzion y
Nairn-Birch 2013; Berg, Kolbel y Rigobon 2022) y la falta de correlacidn entre
calificaciones ASG (Chatterji, Levine y Toffel 2009; Kolbel et al. 2020). Chatterji
et al. (2016) observan que la conmensurabilidad —es decir, «el grado de coin-
cidencia entre los constructos medidos por los calificadores» (pag. 1600)— en
el conjunto de las agencias de calificacién es baja, incluso cuando se aplican
ajustes para armonizar las diferencias explicitas de teorizacion de los aspectos
ASG, esto es, «los postulados de los calificadores sobre lo que significa ser social-
mente responsable» (pag. 1599). Por lo tanto, concluyen que la mayoria de las
evaluaciones proporcionadas por las agencias presentan un elevado margen de
error de medicion. En consonancia con los resultados anteriores, Berg, Kolbel
y Rigobon (2022) categorizan tres fuentes principales de divergencia entre las
calificaciones ASG: la «divergencia de alcance», que se refiere a la variacion en
cuanto al conjunto de factores examinados, la «divergencia de ponderacién»,
en el sentido de que las agencias conceden distinta importancia a las mismas
cuestiones y, lo que es mas importante, la «divergencia de medicion», que se
refiere a las diferencias observadas en los indicadores utilizados. En un nivel
mas desagregado, en algunos estudios se ha observado que la correlacion de las
puntuaciones relacionadas con las dimensiones sociales (incluidas las que se
refieren a las relaciones laborales y los derechos en el trabajo) suele ser menor
que la correlacion de las puntuaciones en las dimensiones ambientales. Segun
esos estudios, la correlacion puede ser insignificante e incluso negativa depen-
diendo del par de agencias analizado (Berg, Kélbel y Rigobon 2022; Dorfleitner,
Halbritter y Nguyen 2015). A raiz de la heterogeneidad de criterios, las agencias
pueden formular recomendaciones de inversion muy dispares, crear confusion
e incluso desinformar a los inversores (Delmas, Etzion y Nairn-Birch 2013). Por
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ello, varios actores empresariales y académicos han pedido que se avance hacia
una mayor regulacion y normalizacion en la medicion de los factores ASG (Berg,
Kolbel y Rigobon 2022; MEDEE, Afep, Cliff Investor Relations y C3D 2019).

3. Método de investigacion

Elegimos un disefio de investigacion cualitativa con el fin de comprender en
profundidad la evaluacién del trabajo decente a efectos de inversién responsa-
ble. Los métodos cualitativos resultan muy eficaces cuando se trata de recopilar
valiosa informacién sobre fenémenos que no se han tenido en cuenta anterior-
mente en la bibliografia (Creswell 1998).

3.1. Recopilacién de datos

Nuestro estudio se basa en el andlisis de seis grandes agencias de calificacién
ASG (véase el cuadro 1). Recopilamos datos primarios y secundarios de diversas
fuentes, y realizamos 18 entrevistas semiestructuradas, 10 con representantes de
agencias y 8 con expertos o colaboradores de la OIT, de universidades o de orga-
nizaciones especializadas en calificaciones ASG (véase el cuadro 2).2 Se pregunto
a los entrevistados sobre 1) su organizacién y su formacién, 2) su concepto de
trabajo decente, 3) los métodos de evaluacion de su organizacion y las dificulta-
des que planteaba la evaluacion de los indicadores relacionados con el trabajo,
y 4) sus ideas sobre la inversidn responsable y el trabajo decente. También re-
cogimos datos secundarios de las agencias, como documentos metodologicos,
comunicados de prensa, informes y muestras de perfiles de empresas. Ademas,
consultamos la informacién publicada por otras organizaciones como el Pacto
Mundial de las Naciones Unidas, los mercados de valores, Novethic® y Principios
para la Inversiéon Responsable, asi como fuentes de los medios de comunicacion.

3.2. Anadlisis de los datos

Antes de las entrevistas, organizamos los datos secundarios de una forma que
nos permitiera conocer en profundidad las agencias seleccionadas y sus marcos
relacionados con el trabajo decente. Ordenamos en cuadros los criterios de tra-
bajo decente, las metodologias de evaluacion y las fuentes de informacién de las
agencias, que posteriormente complementamos con la informacién recopilada
en las entrevistas. Este primer paso nos ayudd a entender como se evaluaba el
trabajo decente y nos permitio comparar las agencias.

La segunda etapa consistio en el andlisis de las entrevistas realizadas. Apli-
camos un procedimiento de codificacion exhaustivo mediante el software NVivo
(Creswell 2013; Corbin y Strauss 2008). En consonancia con nuestro enfoque

2 Por razones de confidencialidad, se asigné un c6digo a cada entrevista individual: IntA (en-
trevistas con académicos), IntE (entrevistas con expertos) e IntRA (entrevistas con agencias de
calificacién).

3 Filial de la Caja de Depésitos y Consignaciones de Francia (Caisse des dépots et consigna-
tions), que actia como medio de comunicacién, imparte formacién y fomenta la transformacion
sostenible de los agentes financieros.
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inductivo, y con la finalidad de evitar condicionamientos previos en el anélisis,
la codificacion inicial de los datos fue abierta. Posteriormente, examinamos los
datos y los conceptos emergentes con mayor detenimiento para establecer un
nivel de codificacién mas profundo. Seguimos un método de codificacion axial,
en el que comparamos los codigos de primer orden entre si, buscando patro-
nes y temas para crear constructos de segundo y tercer orden (Gioia, Corley y
Hamilton 2013). En esta fase utilizamos también un conjunto de cddigos a priori
basados en la bibliografia, especialmente en las dificultades relacionadas con los
datos ASG. Uno de los autores de la investigacion realizo la codificacion axial y
los demas investigadores la pusieron a prueba en una serie de reuniones. A lo
largo del analisis triangulamos el material de las entrevistas con datos secunda-
rios, para asegurar la solidez de la codificacion (Golafshani 2003).

4. Resultados

La medicion del trabajo decente constituye una parte esencial de las califica-
ciones ASG. Todas las agencias, sin excepcion, evaluan las politicas y practicas
empresariales en este dmbito. La mayoria de ellas tienen en cuenta los cua-
tro principios y derechos fundamentales en el trabajo de la OIT —la libertad
de asociacion y la libertad sindical y el reconocimiento efectivo del derecho
de negociacion colectiva, la eliminacion de la discriminacidn, la abolicién del
trabajo infantil y la eliminacién del trabajo forzoso—, junto a otras cuestiones
clave como la seguridad y la salud y el cumplimiento social de las empresas en
las cadenas de suministro. Estimamos que los indicadores relacionados con el
trabajo decente representan aproximadamente entre el 20 y el 35 por ciento de
la puntuacion global ASG. Esta proporcidn, pese a no ser exacta, da una idea
de la importancia del trabajo decente en las calificaciones ASG. Sin embargo,
como veremos mas adelante, nuestro andlisis pone de manifiesto las dificultades
que se plantean a la hora de evaluar e intentar comprender el enfoque de las
empresas respecto del trabajo decente en el mundo.

En este apartado analizamos primeramente la forma en que las agencias de
calificacion ASG abordan el trabajo decente, destacando los factores que generan
variaciones en la evaluacion. En segundo lugar, investigamos siete indicadores
especificos de trabajo decente, atendiendo en particular a las diferencias de
enfoque entre las agencias. Por ultimo, examinamos las dificultades a que se
enfrentan las agencias al tratar de evaluar el trabajo decente.

4.1. Diversidad de enfoques para evaluar el trabajo decente

4.1.1. Comprension difusa

Las agencias que analizamos han integrado dimensiones del trabajo decente
en sus evaluaciones, pero no se refieren al concepto en si, que sigue siendo
abstracto para la mayoria de los entrevistados: «A menudo tengo la sensacion
de que es algo muy abstracto. Podemos hablar de ello, se pueden promulgar
convenios internacionales al respecto, pero ¢qué significa en concreto?» (IntRA6).

Las agencias prefieren utilizar etiquetas que consideran mads inteligibles
para los inversores, como «derechos humanos», 0o expresiones propias del
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mundo empresarial, como «gestion del capital humano», «recursos humanos» o
«implicacion de los empleados». Una entrevistada afirma que «el trabajo decente
suena un poco “activista”» (IntE4). Sin embargo, todos se remiten a las normas de
la OIT y al Pacto Mundial de las Naciones Unidas. Un experto académico (IntA1)
subraya la importancia de la «oponibilidad» de los criterios a las normas e ins-
trumentos internacionales, como la Declaracion Universal de Derechos Humanos
y los convenios fundamentales de la OIT*

4.1.2. Enfoque fragmentario

No resulta facil comprender claramente cdmo miden el trabajo decente las
agencias de calificacion ASG. Por razones de la confidencialidad empresarial, la
informacion disponible es escasa. Otra deficiencia, acaso mds importante, radica
en el caracter fragmentario y no siempre visible de la medicion. Encontramos
cuestiones relativas al trabajo decente en categorias tan diversas como las de
derechos humanos, recursos humanos, relaciones empresariales y cadenas de
suministro. No siempre se mencionan expresamente y algunas veces estan ocul-
tas en subcategorias. Ademads, las etiquetas utilizadas para referirse a las mismas
dimensiones del trabajo decente difieren de una agencia a otra.

4.1.3. Evaluacion modular

El numero de indicadores utilizados en cada agencia para evaluar el trabajo
decente varia sustancialmente dependiendo no solo de la empresa evaluada,
sino también de los diferentes aspectos objeto de evaluacién en esa empresa.
Asimismo varia segun el sector y la region. Los indicadores pueden activarse o
desactivarse en funcion de los riesgos percibidos y de su relevancia. Un entre-
vistado (IntRA7) lo ejemplifica asi: «Adaptamos la eleccion de los criterios [...]
[EIn el sector quimico tendremos un mayor numero de elementos sobre los
residuos peligrosos y demads, que no serdn necesarios en los bancos o en otras
[organizaciones]. Utilizamos criterios sectoriales».

Del mismo modo, un indicador puede activarse cuando se evaluia una parte
del negocio de la empresa y desactivarse en otras divisiones de la misma or-
ganizacion. Por ejemplo, una entrevistada (IntRA3) nos explica que, cuando la
empresa es de una region en la que se considera que la legislacion contra el
trabajo infantil se aplica debidamente, no se incluyen aspectos relativos al tra-
bajo infantil para los empleados directos de la empresa, sino solo en la seccién
de la cadena de suministro.

4 Véase mas informacion en el siguiente enlace: https://www.ilo.org/global/standards/introduction
-to-international-labour-standards/conventions-and-recommendations/lang--es/index.htm. Desde 2022
la OIT establece 11 convenios fundamentales. Sin embargo, téngase en cuenta que en la fecha de
redaccion del presente articulo la lista de principios y derechos fundamentales en el trabajo no in-
cluia la seguridad y la salud. En junio de 2022, durante la 110.* reunién de la Conferencia Interna-
cional del Trabajo, los mandantes adoptaron una resolucién para incluir un entorno de trabajo
seguro y saludable en el marco de la OIT relativo a los principios y derechos fundamentales en
el trabajo.


https://www.ilo.org/global/standards/introduction-to-international-labour-standards/conventions-and-recommendations/lang--es/index.htm
https://www.ilo.org/global/standards/introduction-to-international-labour-standards/conventions-and-recommendations/lang--es/index.htm
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4.1.4. Diferentes sistemas de ponderacién

Las agencias aplican a sus indicadores un sistema de ponderacion basado en
normas internas, que puede variar segun el sector, la ubicacién u otras caracte-
risticas. Por ejemplo, un entrevistado explica que «la ponderacion de las cuestio-
nes sociales es mayor en las industrias mas orientadas a los servicios» (IntRA7).

Una entrevistada cita el ejemplo de los indicadores de recursos humanos:
«En el caso de las empresas de software y servicios informaticos evaluamos la
gestion y el cumplimiento de los horarios de trabajo. En cambio, no tenemos
en cuenta esos mismos aspectos cuando se trata de empresas de radiodifusion,
porque es algo que realmente no les compete» (IntRA9). La ponderaciéon puede
depender también de la disponibilidad y la calidad de los datos: «<No queremos
dar una ponderacion elevada a algo que pueda ser un poco erréneo» (IntRA7).
Sin embargo, las agencias de calificacidn no siempre aclaran los detalles de sus
sistemas de ponderacion.

La conceptualizacion de la importancia relativa, que esta directamente in-
fluenciada por los origenes sociales de las agencias, también se refleja en su
sisterna de ponderacion. Por ejemplo, una agencia sefiala que la ponderacion
de cada indicador de ambito sectorial se basa en el impacto que ha tenido ese
aspecto en los resultados financieros a lo largo del tiempo (segun el nivel de
correlacion entre las dos mediciones). Otras dos agencias afirman que su sistema
de ponderacion contempla la exposicion al riesgo relacionada con los modelos
de negocio de las empresas, los productos, la posicién geografica, el tamafio y la
dependencia de contratos publicos o de produccion subcontratada, entre otros
indicadores. Como se trata de agencias orientadas al valor, ponderan mas los
indicadores con un impacto directo en el valor financiero de una empresa. En
cambio, otra agencia integra criterios normativos en su sistema de ponderacion,
lo que denota una orientacion mds basada en valores. Asi, examina criterios
relativos a la naturaleza del riesgo (por ejemplo, analiza si los riesgos estan
relacionados con los derechos humanos convenidos universalmente) o a las
vulnerabilidades especificas de los grupos de interés de una empresa (como las
operaciones en entornos especialmente amenazantes para los derechos de los
trabajadores y las condiciones de trabajo), junto a otros criterios que influyen
mas en los resultados financieros, como la reputacion, el capital humano, la
eficiencia operativa y la seguridad juridica.

4.1.5. Evaluacion variable de las controversias

Una controversia ASG surge a raiz de una informacion de caracter publico que
pone a una empresa en el punto de mira de los medios de comunicacion y la
responsabiliza del incumplimiento de uno o varios indicadores de calificacion.
Las controversias suelen referirse a escandalos pasados o en curso, como casos de
vertido de residuos téxicos, vulneracion de los derechos humanos y corrupcion.
Las agencias de calificacion ASG descubren las controversias investigando conti-
nuamente multiples fuentes de medios de comunicacidn y publicaciones de ONG.

Aunque todas las agencias de nuestro estudio incluyen las controversias
en sus evaluaciones, sus métodos de puntuacion varian significativamente, ya
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que se basan en diversas capas interpretativas. Las controversias se evaluan en
funcion de su nivel de gravedad, que depende principalmente de la definicion
y comprension del propio incidente («¢Es un caso local o mundial? ;Involucra
a la cupula directiva?» (IntRA7); «;ha habido muertes?» (IntRA9)). La magnitud
del impacto en la empresa es otro factor determinante a la hora de evaluar la
gravedad de una controversia: «;Ha habido una condena, un procedimiento
judicial o es solo una denuncia?» (IntRA9). Ademas, las agencias de calificacién
examinan la frecuencia de las controversias en la empresa, es decir, si se trata
de un acontecimiento unico o recurrente. Por ultimo, evaluan otras dimensiones,
como la responsabilidad de la empresa (en relacion con la falta de control, el
incumplimiento de las politicas internas o de las normas legislativas y las reso-
luciones judiciales, entre otros aspectos), los criterios que revisten importancia
financiera (como las sanciones, la reputacion y los paros de produccidn) y la
calidad de la respuesta de la empresa a la controversia. En este sentido, los
criterios normativos parecen ser relativamente marginales, ya que solo se tiene
constancia de que los examina una agencia basada en valores. En este caso, se
tiene en cuenta la criticidad (¢guarda relacion con un derecho universalmente
reconocido?), la escala (¢cuantos grupos de interés han resultado afectados?) y
la irreversibilidad de las controversias.

4.2. Analisis de las cuestiones relativas al trabajo decente

En ese apartado analizamos las cuestiones relacionadas con el trabajo decente
que se tienen en cuenta en las evaluaciones de las agencias de calificacion. Las
hemos agrupado en siete categorias. Las tres primeras se refieren al marco de
la OIT relativo a los principios y derechos fundamentales en el trabajo, agru-
pados del siguiente modo: la libertad de asociacién y la libertad sindical y el
reconocimiento efectivo del derecho de negociacién colectiva; la eliminacién de
la discriminacion en materia de empleo y ocupacion; la eliminacidén del trabajo
infantil y del trabajo forzoso. Otras tres categorias se refieren a normas de la OIT
relacionadas con la seguridad y la salud, las condiciones de trabajo y la gestion
de los recursos humanos y el empleo. La ultima categoria tiene por objeto el
cumplimiento social en la gestion de las cadenas de suministro. En el cuadro 3
se aporta informacion sobre las siete categorias, incluyendo ejemplos de indica-
dores utilizados por las agencias de calificacién para evaluar el trabajo decente.

Todas las agencias mencionan la libertad de asociacion y la libertad sindical
y el derecho de negociacion colectiva, pero se aprecian diferencias sustanciales
en cuanto a la interpretacion y medicion de esos conceptos. Como sefiala uno
de los entrevistados, el objetivo de este indicador es «examinar en qué medida
la empresa respeta la libertad sindical [y] los derechos de negociacién colec-
tiva y promueve los derechos de negociacion colectiva [...] pero ¢cudles son los
criterios concretos?» (IntA1). No estd claro qué indicadores utilizan la mayoria
de las agencias y cudl es su alcance, es decir, si se aplican a todas las empresas
calificadas o solo a algunas. Una minoria de agencias considera este indicador
como parte de la dimensién dedicada a los derechos humanos, mientras que la
mayoria lo identifica con la «gestion del trabajo» o el «capital humano». Por lo
general, estos indicadores se miden en funcion de los compromisos adquiridos
en virtud de politicas internas, las medidas implantadas y los mecanismos de
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control y denuncia. Algunas agencias también califican positivamente a las em-
presas si estas participan en el Pacto Mundial de las Naciones Unidas o han sus-
crito compromisos bilaterales formales mediante la adhesion a acuerdos marco
internacionales (AMI). El recuadro 1 ilustra cdmo se evaluan los compromisos de
politica en una de las agencias estudiadas. Algunas agencias utilizan indicadores
cuantitativos, como el numero de trabajadores afiliados a sindicatos indepen-
dientes o la cobertura de los convenios colectivos. Resulta interesante observar
que dos agencias se centran especificamente en las empresas que operan en
paises donde los derechos colectivos de los trabajadores estan sujetos a graves
restricciones. Por ello preguntan a las empresas sobre las posibles medidas al-
ternativas de participacion de los trabajadores que pueden aplicarse en esos
paises para sortear ese problema estructural. Una minoria de agencias adopta
un enfoque diferente, basado en un numero limitado de indicadores, como el
numero de conflictos laborales, paros y huelgas comunicados por la empresa.
En esos casos concretos se interpreta que las relaciones laborales representan
un factor de riesgo para la empresa, dado que pueden acrecentar los costos y
reducir la rentabilidad a corto plazo.

Las agencias de calificacion examinan ampliamente las practicas antidis-
criminatorias y, en general, la promocion de la diversidad en las empresas. Sin
embargo, difieren significativamente en cuanto al alcance de la evaluacion y a
los motivos de discriminacién que tienen en cuenta. De conformidad con el Con-
venio sobre la discriminacién (empleo y ocupacion), 1958 (num. 111) de la OIT,

Recuadro 1. Evaluacién del compromiso de una empresa
con la libertad de asociacion y la libertad sindical (ejemplo)

Con finesilustrativos, nos basamos directamente en los datos de una de las agencias
de calificacion analizadas. La agencia mide el compromiso de las politicas corpo-
rativas con la libertad de asociacidn y la libertad sindical en tres niveles: el grado
de transparencia en la comunicacion publica de sus politicas, el cumplimiento de
todas las obligaciones relacionadas con una determinada cuestion y el apoyo in-
terno otorgado al compromiso en el seno de la empresa.

La empresa A es una empresa europea del sector del automavil. La agencia otorga
a la empresa la maxima puntuacion en cuanto al grado de compromiso de sus po-
liticas porque: 1) la empresa ha firmado varios AMI y otros acuerdos con una de
las grandes confederaciones sindicales de &mbito mundial, acuerdos especificos
con los sindicatos de algunos paises en los que opera y el Pacto Mundial de las Na-
ciones Unidas; 2) el compromiso adquirido por la empresa en virtud de los AMI es
detallado, tiene en cuenta la mayoria de sus responsabilidades y apoya expresa-
mente la aplicacion del Convenio sobre la libertad sindical y la proteccion del de-
recho de sindicacién, 1948 (ntum. 87), el Convenio sobre el derecho de sindicacién
y de negociacion colectiva, 1949 (num. 98), y el Convenio sobre los representantes
de los trabajadores, 1971 (nam. 135); 3) el compromiso de la empresa se aplica a
todos los niveles de la empresa y cuenta con el apoyo de la alta direccién, y la em-
presa colabora con los representantes sindicales.

La empresa recibiria una puntuacion baja en este aspecto si no demostrara nin-
gun compromiso publico ni participara en ninguna iniciativa.
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la mitad de las agencias examinan diversos motivos de discriminacion, como el
género, el origen étnico y la edad. Las evaluaciones se basan principalmente en
compromisos formales (por ejemplo, politicas antidiscriminatorias) asumidos
por las empresas, y en la adopcion de medidas concretas de lucha contra la
discriminacidn a través de la formacidn, las politicas de contratacion u otros
sistemas de gestion. Sin embargo, no todos los motivos de discriminacién reciben
el mismo trato. De hecho, se suele conceder mas importancia a la igualdad de
género vy, en menor medida, a la discapacidad que al origen étnico o la edad.
Para algunas agencias, el género es la unica forma de discriminacién evaluada.
En todo caso, la evaluacion de la discriminacion de género es mas detallada e
incluye indicadores cuantitativos sobre el nimero de mujeres empleadas, el
acceso a la direccion, los puestos ejecutivos y las diferencias salariales.

Las agencias no prestan tanta atencién al trabajo infantil y al trabajo for-
z0s0 como a los demas derechos y principios fundamentales de la OIT. Solo dos
agencias mencionan esos indicadores en sus coordenadas de analisis, sobre todo
en el marco de la evaluacion de la participacion publica y de los instrumentos
(por ejemplo, los cédigos de conducta). Ademas, esos indicadores solo parecen
activarse en el caso de las empresas que operan en paises o sectores conside-
rados de riesgo. Sin embargo, como veremos mds adelante, el tema se suele
plantear en la evaluacién de las cadenas de suministro y también se analiza en
la busqueda de posibles controversias.

Todas las agencias analizan los criterios de seguridad y salud y los aplican
a la mayoria de los sectores. Sin embargo, el tipo y el numero de indicadores
utilizados para evaluar ese aspecto varian segun los sectores. Tres de las agencias
dan prioridad a los compromisos recogidos en las politicas empresariales, las
estrategias de aplicacion y las certificaciones, como OHSAS 18001 e ISO 45001.
Otra evalua la seguridad y la salud en funcion del namero de procedimientos ju-
diciales relacionados con ese asunto. Algunas sefialan que utilizan también indi-
cadores sobre enfermedades profesionales, lesiones y muertes por accidentes de
trabajo. Otro dato interesante es que solo una agencia busca informacion sobre
la prevencion de enfermedades relacionadas con el estrés y la salud mental.

En menor medida se evaluan también otros criterios relativos a las condi-
ciones de trabajo. Dos agencias mencionan expresamente la evaluacién de los
salarios y las horas extraordinarias en sus documentos metodoldgicos. Una de
ellas evalua la calidad de los sistemas de remuneracion, en particular su transpa-
rencia y objetividad, asi como la gestion de las horas de trabajo (por ejemplo, los
limites de la jornada laboral y las normas de compensacion por horarios atipicos
u horas extraordinarias). Otra agencia evalda el cumplimiento de la legislacion
aplicable en materia de salarios y horas de trabajo, asi como la adopcién de co-
digos de conducta sectoriales. En el momento del andlisis una agencia empezaba
a evaluar los salarios justos, aunque todavia no habia integrado este indicador
en su sistema de puntuacién debido a la escasa disponibilidad de datos. Dos
agencias examinan la cuestion de las horas de trabajo desde la perspectiva de
la ordenacion flexible del tiempo de trabajo y la conciliacion del trabajo y la
vida privada. Sin embargo, resulta dificil medir el grado de universalidad en
la aplicacién de esos criterios.
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Entre la infinidad de indicadores sociales desagregados que se evaluan,
distinguimos un grupo relacionado con la gestiéon de los recursos humanos y
el empleo. Estos indicadores se refieren mas especificamente a la gestion de la
carrera profesional, como los sistemas de formacidn, la existencia de mecanis-
mos de evaluacion del rendimiento (individual) y de identificacion del talento.
Solo la mitad de las agencias hacen hincapié especificamente en la seguridad
del empleo vy, a tal efecto, incluyen indicadores relacionados con la rotacion o
el empleo temporal. Dos agencias evaluan la gestion de los procesos de rees-
tructuracion analizando elementos como las previsiones de reorganizacion, la
participacion de los representantes del personal o la asistencia prestada a los
trabajadores afectados.

Por lo general, se reconoce la importancia del cumplimiento social en la
gestion de la cadena de suministro, pero el tratamiento de este asunto varia
mucho. Cuatro agencias describen con suficiente detalle el modo en que evaliuan
el trabajo decente en las cadenas de suministro, lo que incluye el alcance y la
cobertura de las politicas de los proveedores. Examinan a ese respecto un amplio
abanico de temas, como los cuatro principios y derechos fundamentales en el
trabajo de la OIT, la seguridad y la salud, los salarios (de subsistencia), el tiempo
de trabajo, la violencia y el acoso. En muchos casos, las agencias tienen en cuenta
un mayor numero de cuestiones al evaluar la politica de los proveedores relativa
al personal, en comparacion con los aspectos que analizan en la politica de las
propias empresas calificadas. También aspiran a evaluar la calidad de los proce-
dimientos existentes, como los sistemas de auditoria social, los procedimientos
aplicados en caso de incumplimiento y la formacion interna de los directores
de compras. Algunas agencias realizan investigaciones extraordinarias sobre
determinados asuntos sectoriales, como las politicas y los programas sobre mi-
nerales de guerra.’ Sin embargo, ninguna menciona qué niveles o eslabones de
la cadena de suministro se toman en consideracion.

Por ultimo, se dedica muy poca atencién a dos cuestiones relacionadas con el
trabajo decente. La primera es el impacto econdmico y social de las inversiones
y actividades de las empresas en las comunidades y negocios locales. En la De-
claracion tripartita de principios sobre las empresas multinacionales y la politica
social de la OIT (véanse los parrafos 17 a 20)¢ se reconoce la responsabilidad de
las empresas multinacionales a este respecto. Sin embargo, solo una agencia
incluye este criterio en su metodologia. La segunda cuestion a la que apenas se
presta atencion es la proteccion social, que raras veces figura en las metodolo-
glas de las agencias pese a ser uno de los cuatro objetivos del trabajo decente.

5 Los «minerales de guerra», también denominados «minerales de sangre», pueden definirse
como recursos minerales de alta demanda originarios de zonas de inestabilidad politica. Su extrac-
cién y comercio ilicito genera conflictos bélicos, contribuye a financiar a grupos armados, fomenta
el trabajo forzoso y otras violaciones de los derechos humanos, ademaés de favorecer la corrupcién
y el blanqueo de dinero. Los minerales de guerra se usan posteriormente en productos cotidianos,
como teléfonos mdviles y automoviles, asi como en joyeria.

6 OIT, Declaracion tripartita de principios sobre las empresas multinacionales y la politica so-
cial, adoptada por el Consejo de Administracion de la Oficina Internacional del Trabajo en su
204.2 reunion (Ginebra, noviembre de 1977) y enmendada en sus 279.2 (noviembre de 2000), 295.2
(marzo de 2006) y 329.* (marzo de 2017) reuniones.
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El acceso a la proteccion social es prerrogativa de los Gobiernos y autoridades
competentes en la mayoria de los paises, lo que genera una gran desigualdad
en cuanto al alcance, la cobertura y la calidad de los sistemas de proteccion
social en el mundo (OIT 2017). Unas pocas empresas multinacionales pioneras
han decidido ofrecer a sus empleados prestaciones y servicios de proteccion
social innovadores en todos los paises en los que operan, como seguros de dece-
sos, accidentes e invalidez, licencias de maternidad y paternidad remuneradas,
asistencia sanitaria y subsidios para comidas (véanse ejemplos concretos en
Bourguignon y Mias 2017; Sekerler Richiardi y Arbo 2019).

4.3. Dificultades de medicion del trabajo decente

En este apartado se estudian las dificultades estructurales, técnicas y éticas de
la medicidn de los resultados de las empresas en lo que respecta al trabajo de-
cente. Hemos organizado las dificultades en tres categorias que se refieren a la
naturaleza de los datos ASG, la naturaleza de las cuestiones relativas al trabajo
decente y la naturaleza de las agencias de calificacién ASG.

4.3.1. Naturaleza de los datos ASG

Esta categoria se refiere al tipo de datos necesarios y a las metodologias utiliza-
das para evaluar el trabajo decente. En este apartado distinguimos tres dificul-
tades estrechamente interrelacionadas. La mas importante es la calidad de los
datos en cuanto a su fiabilidad, comparabilidad y disponibilidad. De hecho, las
agencias de calificacién ASG se basan en gran medida en la informacion publica
facilitada por las mismas empresas a las que califican. En estudios anteriores se
ha constatado que las practicas de comunicacion publica difieren mucho entre
empresas, tanto en lo que respecta a la cantidad y la calidad de la informacién
(dependiendo de factores como el tamafio de la empresa, la rentabilidad y el
sector) como a la influencia de factores institucionales propios del pais, en par-
ticular el acceso a la libertad de expresion y a los medios de comunicacion (Alj,
Frynas y Mahmood 2017; Marquis, Toffel y Zhou 2016; Fifka 2013; Lucchini y
Moisello 2017; Fortanier, Kolk y Pinkse 2011). Aunque la calidad de los datos
concierne a todas las dimensiones de la responsabilidad social de las empre-
sas, los entrevistados seflalan que afecta en especial al trabajo decente: «Esta
es una de las mayores dificultades para las agencias de calificacion, conseguir
datos adecuados» (IntRA4); «Rara vez se encuentran [evaluaciones] muy claras
sobre la calidad y el respeto efectivo de los derechos laborales» (IntRA6). Las
agencias adoptan practicas diversas, pero lo habitual es rebajar la calificacion
de las empresas por falta de informacién: «La calificacién mas baja significa que
falta informacion» (IntRA3).

Cuando se dispone de datos, se plantea la cuestion de la fiabilidad y la ex-
haustividad. Muchos analistas sefialan la dificultad de interpretar la informa-
cién proporcionada: «Las empresas no siempre son totalmente transparentes y
sinceras en sus comunicaciones» (IntRA10); «Nos saturan de informacién muy
positiva de la empresa, para promoverla como muy responsable» (IntRA6). In-
vestigaciones anteriores indican que el escrutinio que ejercen los movimientos
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sociales y los grupos de interés empoderados en el pais de origen son un claro
factor de mitigacion contra la divulgacion selectiva (Marquis, Toffel y Zhou 2016).
Por lo tanto, la triangulacion de los datos es esencial, tal como observa una
entrevistada: «L.os mecanismos de control y equilibrio [son] muy importantes»
(IntRA10). Otra entrevistada se refiere al «control de la realidad» realizado me-
diante la consulta a grupos de interés como ONG vy sindicatos: «Dependemos
mucho de que las ONG vayan al terreno e investiguen el asunto» (IntRA4). Sin
embargo, como apunta un entrevistado, ese nivel de escrutinio depende de que
las agencias de calificacion hagan «esfuerzos por salirse de lo establecido [...]
es algo que lleva mucho tiempo; tiene un factor de costo [...] pero es el unico
método justo y fiable si se quiere entrar a fondo en el tema» (IntE3). La evalua-
cién de las controversias también ayuda a contrarrestar la informacién, a veces
demasiado positiva, proporcionada por las empresas.

Otra dificultad que observamos es la cuantificacion. Las agencias de califi-
cacion tienden a priorizar los datos cuantitativos, que no solo se perciben como
mas objetivos, eficaces y fiables, sino que ademds satisfacen una demanda del
mercado: «Vivimos en una sociedad a la que le gustan mas los datos cuantifica-
bles que los cualitativos» (IntRA3). No obstante, como afirma una entrevistada:
«Recopilar datos cuantitativos sobre aspectos como el trabajo decente no es sen-
cillo» (IntE4). Las empresas suelen comunicar la informacion relacionada con el
trabajo decente de forma cualitativa, proporcionando pocos datos cuantitativos.
En consecuencia, las agencias tienen dificultades para cuantificar las intencio-
nes y los resultados de las empresas: «Es algo muy dificil de medir. Intentamos
poner puntuaciones [...] en la medida de lo posible intentamos basarnos en
datos, pero, en el caso del capital humano, es muy dificil» (IntRA8). Al mismo
tiempo, algunos de los entrevistados cuestionan este enfoque, debido al riesgo
de perder informacién importante que no encaja facilmente en la plantilla de
evaluacion y que no puede cuantificarse.

Una tercera dificultad consiste en evaluar los resultados mas alla de las in-
tenciones. Las agencias de calificacion evaluan las intenciones, los compromisos
y las politicas de las empresas, pero medir la aplicacién concreta y los resultados
de esas politicas en las condiciones de trabajo y los derechos laborales sigue
siendo un reto muy complicado. En la bibliografia se describe este fendmeno
como un caso de «disociacién», esto es, un desajuste entre las politicas, la apli-
cacion y los resultados. Los estudiosos afirman que la disociacién es aun mas
notoria en modelos empresariales cada vez mas complejos que dependen de
formas de produccidén y externalizacion transfronterizas (véase, por ejemplo,
Bromley y Powell 2012; Graafland y Smid 2019; Kuruvilla et al. 2020). Un entre-
vistado aclara la naturaleza de esta dificultad: «Por un lado, estan los informes
publicos y, por otro, los escandalos. Asi que investigamos los escandalos. ¢Es de
verdad una empresa decente para sus trabajadores? [...] Bueno, conocemos sus
politicas, pero ¢de verdad funcionan bien?» (IntA1). Las controversias ayudan
a superar parcialmente el problema de la disociacion, ya que solo sefialan los
escandalos cuando el dafio ya estd hecho. Ademas, dependen en gran medida
de la limitada capacidad de los grupos de interés afectados para manifestar sus
quejas, y de los actores de la sociedad civil para denunciarlas, lo que probable-
mente explica que muchos incidentes no se denuncien nunca.
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4.3.2. Naturaleza de las cuestiones relativas al trabajo decente

Las agencias de calificacion ASG se enfrentan a dos grandes dificultades deri-
vadas de la naturaleza y las caracteristicas de las cuestiones relativas al trabajo
decente. La primera se refiere a la contextualizacidn. Las empresas no existen
en el vacio, sino que sus practicas se adecuan al contexto institucional (DiMaggio
y Powell 1983), incluido el marco normativo en el que operan, que define el
nivel de proteccién concedido a los trabajadores. La internacionalizacion de los
negocios ha expuesto a las empresas a un conjunto mas diversificado de par-
tes interesadas e instituciones. Algunos investigadores han demostrado que la
diversificacion geogréfica y las diferencias de poder entre grupos de interés
son determinantes para el ejercicio de responsabilidad social de las empresas
(Abriata y Delautre 2020; Jackson y Rathert 2017). También se ha sefialado la
importancia de contar con solidas normativas publicas de ambito local y con
grupos de interés de la sociedad civil empoderados para hacer valer los com-
promisos de responsabilidad social de las empresas en las cadenas mundiales
de suministro, especialmente en el caso de los derechos habilitantes, como la
libertad de asociacion y la libertad sindical (Louche, Staelens y D’Haese 2020;
Stroehle 2017). A fin de evaluar el trabajo decente, las agencias han de tomar
en consideracidon un conjunto de normas definidas en diferentes niveles de go-
bernanza (de ambito mundial, transnacional, sectorial, nacional y empresarial)
entre diferentes actores (publicos o privados), sujetas a mecanismos de aplica-
cién de diverso tipo (desde los puramente voluntarios hasta los que tienen fuerza
juridica vinculante). Esta multiplicidad dificulta la identificacién de normas y
metodologias adecuadas para evaluar las practicas de las empresas en mate-
ria de trabajo decente en sus diferentes entornos operativos. Una entrevistada
(IntRA5) reflexiona, por ejemplo, sobre la variabilidad de las prescripciones con
respecto a la gestion de la diversidad étnica. En algunos paises, las empresas
estan obligadas a informar sobre la diversidad étnica, mientras que en otros
se les prohibe recopilar y comunicar dicha informacion para evitar practicas
discriminatorias. Mds alla de las particularidades legislativas, los aspectos cul-
turales y sociales complican la comparacion. Por ejemplo, varios entrevistados
observan que el recurso a las magistraturas de trabajo o a la huelga en los con-
flictos laborales varia mucho de un pais a otro, lo que hace que estos indicadores
sean estimaciones inexactas de las condiciones laborales desde una perspectiva
comparada. El nimero cada vez mayor de empresas que pasan por procesos de
calificacion agrava probablemente el problema.

La segunda dificultad guarda relacion con la objetividad. La mayoria de los
entrevistados hacen hincapié en la necesidad de que las agencias de califica-
cién ASG sean objetivas, es decir, de que «eliminen la subjetividad en la medida
de lo posible» (IntE1). Si bien no existe una definicién formal de objetividad en la
bibliografia sobre la evaluacion ASG, los investigadores expertos en contabilidad
la consideran un criterio de fiabilidad; en otras palabras, es «el grado de cercania
a la correccion» (Ijiri y Jaedicke 1966, 479). En el pasado, se critico a algunas
agencias por su falta de objetividad al basarse en interpretaciones de analistas
(Chatterji y Levine 2006; Berg, Kolbel y Rigobon 2022; Fowler y Hope 2007).
La objetividad confiere credibilidad y acredita la profesionalidad de la empre-
sa (Stubbs y Rogers 2013). Como sefialé una entrevistada: «No somos una empresa
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dedicada a la investigacion, no expresamos opiniones subjetivas» (IntRA10). En
consecuencia, los entrevistados sefialan la necesidad de proporcionar evalua-
ciones «neutrales» (IntE4), sin «sesgos o tintes morales» (IntRA2), basadas en
«datos facticos y objetivos» (IntRA10) y en datos cuantitativos: «Lo ideal seria
poder hacer una valoracion del tipo “acierto o error”: intentamos basar nues-
tras puntuaciones en modelos cuantitativos. Al menos, eso indica cierto nivel
de objetividad» (IntRA8). Otra forma importante de demostrar la objetividad es
a través de una pista de auditoria, un sistema que rastrea las fuentes de datos.
Se afirma que el uso de la informacion disponible publicamente es esencial
para documentar las decisiones: «En nuestros procesos solo se utilizan los datos
disponibles publicamente [...] porque es la unica forma de demostrar la audita-
bilidad y la transparencia» (IntRA10). Sin embargo, como ya hemos explicado,
la informacidn publica tiende a ofrecer una imagen desmesuradamente positiva
de las empresas, lo que anima a las agencias a consultar a los diferentes grupos
de interés para obtener informacion mas fiable. Como subraya un entrevistado:
«Es muy importante hablar con alguna persona de un sindicato [...] tendra ex-
periencia, conocerd enseguida las diez mejores empresas de su sector en cuanto
a las circunstancias de trabajo decente» (IntRA6). Sin embargo, esta practica no
parece estar sistematizada: «Efectivamente, la intencion era contactar con todas
las partes interesadas [...] pero en la realidad no llegdbamos a tanto» (IntRA6).

Los entrevistados consideran inevitable cierta dosis de subjetividad al
evaluar el trabajo decente. Periédicamente se enfrentan a dilemas éticos para
responder a preguntas como doénde fijar el limite entre las buenas y las malas
practicas, como definir los baremos de gravedad de las controversias o el grado
de diligencia de las empresas para asegurar unas buenas condiciones de trabajo:
«No hay limite a la calidad o cantidad de impacto social [...] ;cudntos puestos de
trabajo debe crear una empresa? ;Cudl es el nivel de empleo adecuado para una
empresa? Esa es una pregunta casi imposible de responder» (IntA3). A diferencia
de lo que ocurre en la dimension ambiental, los dilemas éticos adquieren un
peso mayor al evaluar el efecto del trabajo decente en las relaciones humanas.
Ademas, debido a la concentracion de agencias en Europa y América del Norte,
algunos entrevistados consideran que las cuestiones relacionadas con el trabajo
decente estan politizadas, favoreciendo posiblemente un «concepto eurocéntrico
u occidental de lo que es bueno» (IntRA6).

4.3.3. Naturaleza de las agencias de calificacion ASG

La naturaleza de las agencias esta relacionada con su forma de organizacion y
con las caracteristicas del mercado de datos ASG. En este d&mbito observamos
dos dificultades. La primera se refiere al principio de importancia relativa ya
explicado anteriormente, en virtud del cual la atencién se centra en aquellos
aspectos que revisten mayor interés empresarial y se reduce la cantidad de
informacion superflua. En el contexto de la evaluacién ASG, el concepto de
importancia relativa se amplia tedricamente al tener en cuenta un conjunto
mas amplio de grupos de interés (Global Reporting Initiative 2013). Los clientes
mas importantes de las agencias son los agentes financieros —administradores
de activos, analistas financieros e inversores— que se rigen por una légica de
aportacion de valor al accionista. Por lo tanto, la evaluacion del trabajo decente



Trabajo decente y metodologias de calificacion ASG 101

se hace generalmente «desde una perspectiva de inversion [...] lo que define los
riesgos y las oportunidades para las empresas» (IntRA2). Siguiendo esta logica,
si un asunto no se considera importante desde un punto de vista financiero, se
considerarad irrelevante para la inversion. Eso no significa necesariamente que
la cuestion no revista interés para el trabajo decente, sino que no se aprecia
una relacidn evidente con el valor financiero de la empresa. Todo ello pone de
manifiesto un conflicto sobre lo que se considera importante: «Algunas cosas se
pueden decidir con el argumento de la importancia relativa financiera, pero hay
otras, como los derechos humanos, que no podran valorarse en funcion de los
riesgos y los beneficios» (IntRA2). En el apartado anterior hemos visto cdmo esa
tension puede dar lugar a procedimientos técnicos muy disimiles entre las agen-
cias en lo que respecta, por ejemplo, a la inclusién de criterios normativos en la
ponderacion de los indicadores ASG o en la calificacidn de las controversias. El
principio de importancia relativa tiende a encasillar a las agencias de calificacion
en una perspectiva cortoplacista, cuando la propia definicion de sostenibilidad se
refiere a la capacidad de las organizaciones para equilibrar el enfoque a corto y
a largo plazo. Algunas personas entrevistadas ponen de relieve esa contradiccion
y su importancia con respecto al trabajo decente: «Las cuestiones relacionadas
con el trabajo decente podrian tardar mads en aplicarse» (IntE4).

La segunda dificultad estd relacionada con la légica del mercado. Las agen-
cias de calificacion son empresas con animo de lucro y se enfrentan a una fuerte
competencia. Tienen que ofrecer un cierto nivel de valor afiadido para seguir
siendo competitivas («Creo que los inversores han de ser cuidadosos a la hora
de seleccionar la empresa o el proveedor de calificaciéon que mejor se ajuste a
sus propios valores para obtener una evaluacion que les resulte util» (IntRA3)) y
deben ser eficientes en la evaluacidon de un numero cada vez mayor de empre-
sas. Como se indica en el cuadro 1, las agencias de calificacion ASG de nuestro
estudio supervisan entre 4700 y 11 000 empresas. Sin embargo, la falta de datos
cuantitativos y claros sobre el trabajo decente les resta eficacia y prolonga las
evaluaciones. Un entrevistado afirma lo siguiente: «Las agencias de calificacion
no tienen la capacidad [de dedicar tiempo suficiente] para examinar a fondo
estas cosas» (IntRA1). Ademas, por el momento, los clientes de las agencias de ca-
lificacion apenas muestran interés o voluntad de movilizacion por las cuestiones
relacionadas con el trabajo decente, en contraste con sus reacciones ante otras
preocupaciones como el cambio climético: «<Es muy raro que [los clientes] exijan
datos concretos sobre los derechos laborales» (IntRA4). Los entrevistados sefialan
que una mayor demanda por parte de los clientes probablemente alentaria a
las agencias de calificacion a desarrollar métodos mads precisos para evaluar
el trabajo decente: «Si hubiera una demanda de datos mas concretos sobre los
derechos laborales, las agencias de calificacion reaccionarian, y entonces quiza
mejorarian los criterios» (IntRA4).

5. Analisis y conclusiones

Las agencias de calificacién ASG son actores clave en la evaluacion de los re-
sultados de responsabilidad social de las empresas. En los apartados anterio-
res hemos estudiado qué procedimientos siguen las agencias para evaluar el
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desemperio empresarial en materia de trabajo decente y las dificultades a que
se enfrentan. Los resultados se resumen en el grafico 2.

De los resultados se desprende que el trabajo decente es una dimension bien
establecida e incuestionable de las calificaciones ASG. Sin embargo, el concepto
mismo de trabajo decente sigue siendo difuso y abstracto para muchos califica-
dores. Aunque todas las agencias de nuestro estudio se refieren expresamente
a los convenios de la OIT y dedican una parte importante de su actividad a la
medicion de indicadores relacionados con el trabajo decente, ninguna de ellas
utiliza la expresion «trabajo decente». En vez de ello, suelen referirse a elemen-
tos especificos, como la libertad de asociacion y la libertad sindical, el trabajo in-
fantil, la igualdad de género, la seguridad y la salud y las condiciones de trabajo,
en vez de agruparlos en el concepto genérico. Por lo tanto, esos indicadores se
hallan dispersos por los distintos apartados de las evaluaciones, lo que impide
formarse una visién de conjunto sobre el enfoque de las empresas con respecto
al trabajo decente.

En consonancia con los resultados de estudios anteriores (Berg, Kolbel y
Rigobon 2022), hemos constatado la heterogeneidad de enfoques y métodos que
adoptan las agencias de calificacién ASG para evaluar el trabajo decente. Esta va-
riacién se traduce en una notable falta de coherencia y armonizacién (Chatterji
et al. 2016; Dorfleitner, Halbritter y Nguyen 2015) e infunde confusién en los
usuarios, ya sean inversores, investigadores o las propias empresas evaluadas
(Berg, Kolbel y Rigobon 2022; Scalet y Kelly 2010). También hemos observado
discrepancias respecto del alcance de la evaluacion, tanto en su amplitud (nu-
mero de indicadores que se refieren al trabajo decente) como en su profundidad
(nivel de detalle con que se evalua cada indicador), y respecto de las metodolo-
glas de agregacion de puntuaciones, ponderacion, activacion de indicadores y
evaluacion de controversias. Ademads, los resultados muestran que, aunque las
agencias de calificacion tratan de ofrecer evaluaciones lo méas objetivas posibles,
cierto grado de subjetividad no solo es inevitable sino incluso deseable al evaluar
el trabajo decente.

Las tareas de evaluacion y medicion del trabajo decente siguen siendo com-
plicadas para los profesionales de la calificacion ASG. Un problema comun es la
falta de datos accesibles, fiables y comparables (Chatterji et al. 2016; Christensen,
Serafeim y Sikochi 2022; Widyawati 2021). Como se ha observado en estudios an-
teriores, la informacién no financiera difiere significativamente entre regiones
y sectores (Fifka 2013; Ali, Frynas y Mahmood 2017). Las personas entrevistadas
en nuestro estudio también mencionan la discrepancia entre las politicas y los
resultados como una cuestion problematica. Las empresas a veces incurren en
lo que los estudiosos han descrito como practicas de disociacidn, en el sentido de
que priorizan los compromisos simbdlicos sobre las medidas concretas (Bromley
y Powell 2012; Tashman, Marano y Kostova 2019). En investigaciones recientes
se ha observado que la creciente complejidad de los modelos de negocio es una
fuente de opacidad institucional para las empresas principales y puede generar
mayor disociacién (Kuruvilla, Liy Jackson 2021; Wijen 2014). Otros autores han
constatado que la formulacion de politicas puede incentivar la reivindicacion
de derechos y una narrativa de productividad que promueva la adopcion de
medidas en las empresas (Haack, Schoeneborn y Wickert 2012; Zeffane, Polonsky
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y Medley 1994). Por lo tanto, la formulacidn de politicas es un punto de partida
importante para la aplicacion de practicas de trabajo decente. Con todo, superar
el escollo de la disociacién no resulta facil, aunque podria lograrse mediante
visitas in situ y un didlogo profundo y continuo con las partes interesadas. Sin
embargo, este enfoque supondria una importante inversion adicional en costos
y tiempo, lo que afectaria a los modelos de negocio de las agencias. En este
contexto se plantea también la cuestion de qué funcion corresponde a las agen-
cias de calificacion ASG. Como dijo un entrevistado: «No somos investigadores.
[...] Estamos aqui para ofrecer una imagen razonable sobre la capacidad de las
empresas, por un lado, de respetar los principios y objetivos establecidos en
los convenios internacionales y, por otro, de proteger el capital reputacional»
(IntRA1). Cooperar en red con organizaciones de base (Goodman et al. 2014) y
expertos en trabajo decente podria dar a los analistas una perspectiva externa
con la que triangular la informacion proporcionada por las empresas, promo-
viendo asi el disefio de indicadores que vayan mads alld de los compromisos
asumidos en las politicas corporativas. Las agencias trabajan en asociacion con
organizaciones como ONG, si bien las colaboraciones siguen siendo escasas. El
uso de plataformas colaborativas para compartir informacién e involucrar a
distintas partes, incluidas las propias agencias de calificacion, podria ser una
excelente herramienta para evaluar a las empresas y dialogar con ellas en cues-
tiones relacionadas con el trabajo decente.

Otra de las conclusiones de nuestro estudio es que los analistas tienden a
priorizar la informacion cuantificable, percibida como mads objetiva y eficiente,
y la informacion sobre temas que revisten importancia (financiera). Cabe prever
que esta tendencia aumente en el futuro, impulsada por el reciente movimiento
de consolidacién del mercado. Sin embargo, los datos cuantitativos sobre el
trabajo decente son escasos, lo que limita seriamente el objeto de medicion.
Ademas, no todas las cuestiones relacionadas con el trabajo decente revisten
importancia en un sentido financiero o cuando se examinan desde una perspec-
tiva a corto plazo. Un enfoque tan centrado en la importancia relativa, junto con
el uso de plantillas de calificacion predefinidas, podria dar lugar a una vision
reduccionista del trabajo decente y a una pérdida de matices en la evaluacion.
De ahi la necesidad de contextualizar la informacién aportada. Asi pues, los
procedimientos cuantitativos y basados en la importancia relativa presentan
claras limitaciones cuando se examina el complejo marco normativo en el que
operan las empresas a nivel transnacional.

Alaluz de las dificultades expuestas, es legitimo poner en duda la capacidad
de las agencias de calificacion ASG (y, por ende, de la inversion razonable) para
abordar los aspectos relativos al trabajo decente, aunque no se cuestione en
modo alguno el principio de calificacion. Las agencias contribuyen de manera
esencial a mejorar la divulgacién de informacién no financiera. Como observo
un entrevistado, son «un acelerador de la transparencia» (IntRA7). Cabe destacar
a este respecto, en particular, algunas iniciativas orientadas a la inversion que
inciden en la dimension del trabajo decente, como la Workforce Disclosure Initia-
tive, el Corporate Human Rights Benchmark y los grupos de trabajo de Principios
para la Inversion Responsable. Todas ellas tratan de mejorar la divulgacion de
informacidn sobre el trabajo decente y el didlogo con las empresas. Ademas, al
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adquirir agencias de calificacion ASG, las principales agencias de calificacion
crediticia como Moody’s, MSCI, S&P Global y Morningstar han dado visibilidad
a los datos ASG, potenciando la influencia positiva de las calificaciones en las
practicas empresariales. Sin embargo, la capacidad de las agencias para evaluar
la calidad del trabajo decente en las empresas sigue siendo limitada, fundamen-
talmente a causa de sus propias metodologias y de los datos disponibles. Las
agencias evaluan las intenciones de las empresas, pero solo pueden calificar
parcialmente los resultados de las politicas. Las controversias proporcionan un
mecanismo necesario para contrarrestar las limitaciones metodoldgicas. Lamen-
tablemente, los medios de comunicacién y los grupos de observacion no ponen
en el punto de mira a todas las empresas por igual. Ademads, si un suceso suscita
una controversia, a menudo significa que ya se han causado graves dafios.

Nuestro andlisis pone de relieve la importancia de que los usuarios de
datos ASG participen activamente en un didlogo abierto con las agencias de ca-
lificacidn, tratando con cautela los datos y procurando comprender la ldgica y
el enfoque de los calificadores. Sin embargo, es necesario superar varios obs-
taculos para hacer un uso proactivo de la informaciéon ASG. En primer lugar,
las agencias deben ser transparentes en cuanto a sus hipotesis, metodologias y
fuentes de datos. Como hemos podido comprobar, no siempre es asi. De cara al
futuro, seria interesante investigar los posibles efectos de la consolidacion del
sector en la calidad y la transparencia de las calificaciones, especialmente por
lo que respecta a su dimension social, que recibe un tratamiento mas hetero-
géneo que otras dimensiones. En segundo lugar, segun la encuesta realizada
por Amel-Zadeh y Serafeim (2018), el 82 por ciento de los inversores utilizan la
informacién ASG porque reviste importancia financiera para el rendimiento de
las inversiones. Es decir, actuan impulsados por motivaciones de cardcter mas
financiero que ético, lo que deja traslucir un escaso interés por las verdaderas
cuestiones ASG. Esto pone en duda la voluntad de los inversores de ser usuarios
activos y su capacidad de ejercer presion sobre las agencias de calificacion para
que sean mas transparentes y perfeccionen sus indicadores. Solo se lograria
ese objetivo si otras agencias de calificacion ASG trataran de atraer a usuarios
de otro tipo, como sindicatos u organizaciones de derechos humanos. Un con-
junto mas diverso de usuarios animaria a las agencias a franquear el umbral
de la logica financiera para abarcar otras dimensiones en sus evaluaciones de
la informacion ASG.

Por ultimo, es importante considerar también a las agencias de calificacion
ASG como parte de un ecosistema complejo formado por diferentes actores que
tienden a promover de manera conjunta el trabajo decente. La calidad y la fia-
bilidad de las calificaciones ASG dependen, en gran medida, del movimiento en
curso que trata de mejorar la informacion y la transparencia de las empresas
con el apoyo de agentes publicos y privados. Si esta tendencia perdiera impulso,
repercutiria negativamente en la calidad de las calificaciones. Ademas, las califi-
caciones ASG (y, mds en general, el movimiento de inversion responsable) solo
abordaran la problematica del trabajo decente si cuentan con la participacion de
una serie de actores (a saber, inversores, empresas y otros grupos de interés, in-
cluidos los sindicatos y demas colectivos de la sociedad civil). Todos ellos pueden
impulsar una conceptualizacidn del principio de importancia relativa que tome
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en consideracion la complejidad y la perspectiva a largo plazo de las cuestiones
relativas al trabajo decente. Desde ese punto de vista, se podria investigar la
inclusidn de las cuestiones relativas al trabajo decente en las estrategias de los
inversores, con el fin de comprender la funcion y la influencia del activismo ac-
cionarial en ese sentido. También seria interesante explorar posibles cauces para
que las propias empresas configuren algunos aspectos de las calificaciones ASG.
Ya se ha estudiado cdmo responden las empresas a las calificaciones ASG (Slager
y Gond 2022), pero no como influyen en ellas. La labor pionera que realizan
algunas empresas en materia de trabajo decente no siempre es bien valorada
o reconocida por las agencias de calificacion, en parte porque los criterios de
evaluacion no son aplicables a las practicas mds innovadoras.

Desde una perspectiva mundial, y en consonancia con la Declaracion del
Centenario de la OIT para el Futuro del Trabajo, 2019, en la que se insta a impul-
sar politicas e incentivos que favorezcan la adecuacion de las practicas empresa-
riales a los objetivos de trabajo decente, seria interesante indagar la influencia de
los mandantes de la OIT en la estructuracion de los mercados de calificacion de
las inversiones responsables y las practicas ASG. Junto a las medidas dirigidas a
mejorar la transparencia de los actores empresariales en cuestiones extrafinan-
cieras, los Gobiernos tienen la potestad de regular las actividades de los agentes
financieros, especialmente cuando estos administran fondos provenientes de los
ahorros de los empleados con fines de proteccién social.” Ademas de esa labor
gubernamental, el impacto de las acciones de los interlocutores sociales también
podria ser objeto de futuras investigaciones. Como ya se ha sefialado, algunas
agencias utilizan a los sindicatos como proveedores de informacion extrafinan-
ciera complementaria de otras fuentes y, segin Penalva-Icher (2008), aparte de
sus funciones tradicionales, los sindicatos de muchos paises pueden representar
los intereses del personal en la gestion de sus planes de ahorro. En teoria, estos
ambitos de intervencion podrian reforzar la posiciéon de los sindicatos dentro
de una estrategia de activismo accionarial. Por su parte, los empleadores pue-
den ser voces criticas que denuncien la falta de normalizacion en los procesos
de calificacién ASG (MEDEE, Afep, Cliff Investor Relations y C3D 2019) a nivel
nacional. Sin embargo, el interés por exigir mayor igualdad de condiciones en
los procesos de evaluacion de las practicas y politicas empresariales en materia
de trabajo decente también deberia alentar a los empleadores a considerar la
cuestiéon en un plano mundial.
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