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Menos informacion, mas transparencia

Las empresas de Ibex trabajan en la integracion de los informes que dan al mercado

CARMEN SANCHEZ-SILVA

Como estd demostrando el mun-
do Internet, a veces, demasiada
informacion se convierte en siné-
nimo de desinformacion; lo cual
no deja de ser una paradoja en un
contexto en el que se exige trans-
parencia. También resulta una pa-
radoja que entre la montana de
informacioén que las empresas co-
tizadas presentan ante la Comi-
sién Nacional del Mercado de Va-
lores (CNMV) falten cuestiones
criticas que ayuden al inversor a
entender una compaiiia para to-
mar la decisién de poner su capi-
tal en ella.

“La informacion financiera ac-
tual mira al pasado y se pone a
disposicién de los grupos de inte-
rés de manera desfasada, en tiem-
po y forma. Por tanto, no logra
transmitir una imagen completa
de los riesgos y oportunidades a
los que se enfrenta la empresa”,
asegura PwC. La consultora
cree que se necesita otro mo-
delo de informacion para ge-
nerar confianza. “No es sufi-
ciente con seguir afiadiendo
documentacion. Hace falta
que las interdependencias
criticas salgan a la luz y que
lainformaci6n deje de ser in-
conexa, inconsistente o per-
judicial para otra area de la
compaiiia. La empresa nece-
sita una tarjeta de visita don-
de se exponga su estrategia
de futuro, sus riesgos y opor-
tunidades, su desempefio en
la creaci6n de valor y su mo-
delo de negocio, que es lo
que pretende el informe inte-
grado, un solo documento
que recoge el relato de la
compaiiia de forma unifica-
da”, asegura Javier Lapasto-
ra, responsable de auditoria
de PwC.

El International Integra-
ted Reporting Committee
(IIRC), fundado en 2011 e im-
pulsado por organismos re-
guladores internacionales,
empresas, inversores e insti-
tuciones para desarrollar un
modelo de informacién finan-
ciera integrada, presento el pasa-
do mes de abril la Guia de infor-
me integrado, un borrador abier-
to a consultas hasta el proximo
mes de julio y cuya version defini-
tiva estara disponible a finales de
este afo.

Acciona llevara el proximo jue-
ves a su junta de accionistas el
primer resumen de informe inte-
grado que sigue el patron del
IIRC. “El hecho de sumar este nue-
vo informe a los preceptivos estd
vinculado al interés creciente que
demuestran los inversores por los
temas sociales y ambientales”, in-
dica Juan Ramén Silva, director
general de sostenibilidad de la
compaiiia. “Este reporte supone
un avance mas en el ejercicio de
transparencia de la empresa, que

apunta hacia una informacién
mas actual que la del ejercicio ce-
rrado, ya conocida por el inversor
hace meses”, agrega, al tiempo
que reconoce que su principal no-
vedad es que sigue “la estructura
del modelo IIRC, en la que a tra-
vés de seis capitales, no solo el
financiero como hasta ahora, se
profundiza en los mecanismos de
creacion de valor de la compa-
fifa”.

Acciona forma parte de un mo-
vimiento que se esta produciendo
entre las empresas del Ibex 35
con vistas a unificar y clarificar la
informacién financiera y de go-
bierno corporativo que presentan
a los mercados. De hecho, siete
empresas espafolas participan
en el proyecto piloto que esta de-
sarrollando el IIRC: BBVA, Indra,
Inditex, Enagas, Telefonica, Me-
lia Hotels International y se aca-
ba de sumar Repsol, indica José
Luis Lizcano, director gerente de
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la Asociacion Espariola de Conta-
bilidad y Administracion de Em-
presas (AECA).

Segin el tltimo informe de
PwC sobre el reporting integrado
en las empresas del Ibex, en 2011,
el 61% de las compaiias presen-
tan dos informes separados: un
informe anual (entendido como
la memoria de actividades) y un
informe de RSC o sostenibilidad,
mientras que el resto presentan
un unico informe (el 30%) y algu-
nas dan los primeros pasos hacia
la integracion (en concreto tres
empresas). “Pero en 2012 ha habi-
do mucho interés en todas las

A las companias

les cuesta hablar

de su estrategia y
proyeccion de futuro
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compaiiias del Ibex por avanzar
en el informe integrado, algo que
se reflejard en sus informes de
2013”7, prevé Lapastora.

“La filosofia del movimiento
en pro del informe integrado no
es que se eliminen ninguna de las
comunicaciones que actualmente
realizan las empresas”, sostiene
Lizcano, “aunque los mayores
convencidos piensan que este in-
forme las sustituira”, agrega. De
hecho, segin Tomds Conde, direc-
tor de sostenibilidad del BBVA,
dentro de un lustro, el formato
del informe de gestién (en fase de
renovacién por parte de la CNMV,
lo mismo que el gobierno corpora-
tivo) no se va a parecer en nada al
actual, se habré convertido en un
informe integrado. BBVA lleva
dos afios trabajando en este repor-
te, en un proceso, que Conde con-
sidera que no tiene marcha atras.

En su informe anual de 2012,
la entidad ha introducido nuevos

Los inversores exigen cada vez mds transparencia en las comunicaciones corporativas. /Juan CARLOS HIDALGO (EFE)

Algunos modelos a seguir

El informe integrado, que en
Espaiia atin no responde a un
unico documento a presentar
ante la CNMV, sino a un
intento de unificacién de las
comunicaciones corporativas
mas relevantes, en Sudafrica ya
se ha convertido en norma.
Este aiio, las compaiiias de la
Bolsa de Johanesburgo deben
presentar un reporte integrado
obligatorio sobre su gestion en
2012. En Espafia, Acciona
estrena su primer modelo, y
dentro de que “ninguna
compaiiia y ningtn alto
ejecutivo quiere explicar su

estrategia de futuro”, segiin
Juan Ramon Silva, su director
de Sostenibilidad, estos son los
objetivos que se marca:

— Capital financiero: recorte
del 20% del dividendo y del 10%
en la remuneracion del
consejo. Reduccion de costes
de 40 millones de euros entre
2013 y 2014. Menos inversion
en su divisién de energia y
venta de activos maduros por
mas de 500 millones de euros.

— Capital intelectual: invertir
500 millones de euros en I+D
entre 2010 y 2015 y ahorrar 36
millones en procesos.

— Capital humano: llevar la
retribucion variable ligada a la
sostenibilidad a toda la
plantilla.

— Capital manufacturado:
reducir las emisiones de CO, en
sus oficinas un 15%, y el
consumo de agua, un 7%.

— Capital social: contribuir
con el equivalente al 5% del
dividendo en las comunidades
donde actua. El 65% de sus
proveedores espafioles tendran
un rating en sostenibilidad.

— Capital ambiental: reducir
emisiones, energia y agua
consumidas. =

indicadores cuantitativos (no fi-
nancieros) en muchos negocios,
ha auditado por separado sus
cuentas consolidadas y su infor-
macion no financiera y ha tratado
de medir el impacto que genera
en los paises donde opera, entre
otras cosas, indica Conde.

La entidad cree que se necesi-
ta mds rigor, concrecion y trans-
parencia en las comunicaciones a
los inversores. “Se trata”, asegura
su director de sostenibilidad, “de
buscar eficiencia entre el supera-
vit de informacién. Hay que ha-
cerla mas comprensible, reducir-
la y ceiiirla a lo mds relevante”.
PwC sefala que los dos informes
anuales preceptivos para las com-
panias cotizadas suman de media
315 péginas, a las que se afladen
otra media de 290 entre los dos
informes voluntarios anuales (la
memoria y el informe de RSC).

Indra participa, como BBVA,
en el proyecto piloto para el desa-
rrollo del reporte integrado
del IIRC, ademas de en otro
piloto puesto en marcha por
AECA, que ha desarrollado
un cuadro unificado de indi-
cadores que permita medir
la evolucion de las compa-
fiias y sus riesgos y comparar-
las con sus competidoras a
través de su informacién
mas relevante, explica Lizca-
no. Porque la compaifia tec-
noldgica lleva desde 2008 tra-
bajando en la integracién de
su informacién financiera y
no financiera, segin su geren-
te de responsabilidad corpo-
rativa, Alberto Muelas. “Que-
remos contar la historia de la
compaiiia y como es capaz de
crear valor, pues el 80% del
valor de mercado de las em-
presas no se explica con la
informacién financiera”, ase-
gura. En su informe anual de
2012 ha tratado de ir en esta
direccién. “Pero nos cuesta
ser concisos e identificar la
informacion relevante para
el lector de nuestros infor-
mes”, anade el ejecutivo.

Los problemas de conci-
sién y de conexion de la infor-
macion de las empresas no son
precisamente los mas importan-
tes en esta tendencia hacia el re-
porting integrado. Las mayores ca-
rencias que se detectan en las em-
presas espaiolas son las pocas ex-
plicaciones que dan de su estrate-
gia a largo plazo y sus previsiones
de futuro. Y sobre las remunera-
ciones de sus chpulas directivas.
Algo que reconocen todas las fuen-
tes consultadas, escudiandose en
que no deben dar pistas a sus com-
petidores. “Hemos de perder el
miedo que tenemos las organiza-
ciones a desvelar la estrategia,
porque el accionista que invierte
en tu empresa debe tener garan-
tias de que vas a crecer a largo
plazo, y para eso tienes que contar-
le tu estrategia”, afirma Muelas. m



