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INTRODUCCIÓN

1 World Economic Forum “The Global Risk Report - 18th edition”, 2023
2 “Edelman Trust Barometer Global Report”, 2023
3 “Larry Fink annual chairmans letter”, 2023

Los movimientos tectónicos de la 
geopolítica impactarían principalmente en 
aquellas agendas ESG que reposan sobre 
el sistema multilateral. Las negociaciones 
internacionales (por ejemplo, las climáticas 
o las vinculadas con la biodiversidad) 
probablemente se verían impactadas por un 
mundo fragmentado.

La nueva geopolítica, así como las crisis 
económicas tanto en países desarrollados 
como en desarrollo, generan enfrentamientos 
geo-económicos y geo-comerciales que, 
sumados a los crecientes requerimientos 
ambientales y sociales, podrían complejizar 
en el corto plazo el acceso a importantes 
mercados internacionales.

Si bien la ESG hoy es mainstream, no por ello 
resultaría indemne a un reacomodamiento de 
prioridades, al menos para el corto (y mediano) 
plazo. Una muestra de ello es el cambio en las 
precepciones de riesgo que releva la WEF –
Global Risk Report 2023– en el cual vuelven a 
aparecer viejos riesgos que habían llegado a 
ser desbancados por lo que llamamos “riesgos 
de tipo 2” o, en criollo, riesgos ESG+T. Aquí lo 
importante a señalar es que la vuelta a escena 

Un inacabado cuadro pospandémico, interrumpido por la guerra en Ucrania, 
despliega un horizonte adverso para las agendas de sustentabilidad, que 
suelen precisar de contextos de paz y cooperación global como requisito de 
mínima para prosperar. 

CÓMO Y PORQUÉ LA 
GEOPOLÍTICA Y LA GUERRA  
IMPACTAN EN LAS AGENDAS 
DE SOSTENIBILIDAD

de riesgos típicos como inflación y costo de 
vida no expulsaron los riesgos ESG sino que 
comparten la cartelera de los 10 principales, 
dando como resultado un diverso y mezclado 
cuadro de riesgos.1

El management deberá tener la capacidad 
de analizar este mix entre nuevos y viejos 
riesgos, sumado a otras transiciones con 
destino aún incierto como, por ejemplo, el 
rediseño de las cadenas de valor globales, 
que deberán trocar eficiencia de costos por 
seguridad y resiliencia ante disrupciones 
futuras. Un reshoring de características muy 
especiales, en el cual los requerimientos 
ESG tomarán aún mayor profundidad que lo 
transitado hasta ahora en lo que respecta a la 
sustentabilidad a través de las cadenas de valor.

A nivel regional, el cambio en los colores 
políticos de gran parte de LATAM puede 
reeditar algunas discusiones y debates, 
principalmente respecto de las continuidades 
y discontinuidades de diferentes políticas, 
planes nacionales de acción, compromisos 
globales y posiciones en foros internacionales 
en materia de sustentabilidad, en un contexto 
en el cual los golpes de timón están a la orden 
del día. En nuestra región la tendencia global 
de polarización resulta amplificada por un 
tejido social con altos niveles de inequidad, lo 
que genera una dualidad social contrastante 
con crecientes tasas de desconfianza social 

(distrust) en los sectores menos favorecidos, 
lo que se traduce en  un incremento del riesgo 
de conflictividad.2  

A nivel global, el trasfondo de polarización 
social puede dar lugar a posiciones extremas 
respecto de las agendas de sustentabilidad, 
generando falsas dicotomías con nuevos 
enunciados como woke vs antiwoke.  Estas 
diferencias en lo social pueden encontrar su 
reflejo en la política, como sería por ahora una 
incipiente pero ruidosa batería de acciones 
en contra de las políticas ESG, especialmente 
en el mundo de las finanzas sostenibles, por 
parte de un grupo de gobernadores liderados 
por el alcalde de  Florida / EEUU – De Santis 
– anunciando legislación específica para 
prohibir que los fondos de inversión utilicen los 
criterios ESG para seleccionar (pero también 
para dejar fuera) activos financieros. Varios 
analistas concuerdan en la lectura de la carta 
anual del CEO de Blackrock como una versión 
descafeinada que acusa este impacto.3

A nivel local, un año electoral y casi una 
decena de think-tanks políticas trabajan 
sobre planes de gobierno en los que la tríada 
ESG está, de diferentes formas, presente 
en estas plataformas. Esto es señal de que 
nuestra agenda de sustentabilidad ya está 
instalada en la agenda política, lo que promete 
rondas de debate sobre una serie de temáticas 
en las que no existe una sola y única mirada.
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MULTILATERALISMO 
EN CRISIS 
INCERTIDUMBRE EN 
LAS NEGOCIACIONES 
AMBIENTALES

Como se adelanta en la introducción, el 
impacto de la geopolítica sería más notable en 
aquellas agendas ambientales y sociales cuyas 
negociaciones o estructura reposan sobre el 
sistema multilateral. Si bien son más de 20 los 
acuerdos ambientales  multilaterales, el tinte 
geopolítico será mayor en aquellos foros donde 
siempre existieron posiciones por bloques 
más marcadas, o bien la temática ha llegado 
notoriamente a la escena política y con alta 
visibilidad en la opinión pública. En esa línea las 
negociaciones climáticas quizás sean las más 
sensibles a la geopolítica y marquen un sendero 
que se repita en otras negociaciones.

El efecto de la guerra en Ucrania y su impacto 
en las “transiciones hacia economías bajas 
en carbono” principalmente en Europa, si bien 
aún es incierto, no lo es el efecto en el corto 
plazo, donde la urgencia por una agenda de 
seguridad energética habría desplazado – al 
menos en el corto plazo - el énfasis en las 
transiciones. Como puede verse en el cuadro, 
las emisiones de la UE se encuentran en zona 
roja si se sigue reemplazando el gas natural 
(ruso) por el uso del carbón para la generación 
de energía eléctrica, y que antes de la guerra 
había sido destinado a planes de phase-out o 
phase-down.4    

4 Thomson Reuters Institute “Special Report: ESG under strain”; MSCI ESG 
Research “What the War in Ukraine Could Mean for Net-Zero Investing”, 2022 
5 World Economic Forum “The Global Risk Report - 18th edition”, 2023

El gran interrogante, no porque no haya 
ideas, sino porque las hay en ambas 
direcciones, es respecto de si a mediano 
y largo plazo el actual escenario de 
policrisis generará una aceleración de 
las transiciones o si las mismas entran en 
una fase de ralentización. Es decir, no está 
nada claro aún si la crisis energética global 
va a acelerar -como muchos afirman – la 
transición energética o bien si sucederá total 
o parcialmente lo contrario. 

Así y todo, los reacomodamientos geopolíticos 
–aún en proceso- podrían generar mayores 
asimetrías entre países que cuenten con 
aceleradas políticas de transición y por 
otro lado países con menores velocidades. 
Asimetría que complejizaría todo intento de 
cumplir con metas de tipo global. 

Si bien en la COP 27 la diplomacia por parte de 
Rusia, China y EEUU logró bajar los decibeles 
de algunas escaramuzas políticas, no se 

IMPACT OF THE WAR IN UKRAINE ON FUTURE EUROPEAN GHG EMISSIONS PATHWAYS

European GHG 
emissions

The dilemma: “bump” in emissions 
if Russian gas is replaced with coal

Option 1: Extend emissions budget, 
leading to higher temperature

Option 2: Compensate for “bump” 
to stay with budget

Ukraine invasion Net-Zero

Time

Emission path ways:

Pre-crisis path Post-crisis path 
(extenden budget)

Post-crisis path 
(same budget)

The impact of the short-term rise in GHG emissions because of the war in Ukraine on future European GHG emissions pthaways. 
Source: MSCI. 75

MULTILATERALISMO 
EN CRISIS
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puede descartar aún la formación de nuevos grupos de países con 
nuevas afinidades, o el resurgir de viejos grupos con viejas posiciones 
(G77, CAIRNS, GRULAC, BRICS, etc), empantanando otra vez las 
negociaciones y poniendo en riesgo la “pax-climática” y los avances 
que se lograron desde el Acuerdo de París. Reedición del pasado, pero 
esta vez con solo siete años de margen para llegar al 2030 y sus metas.

Una señal indirecta que anticiparía este escenario de asimetrías 
entre países podrían ser algunas normas comunitarias de la 
UE en la búsqueda de “nivelar la cancha”, como por ejemplo 
la implementación de un Carbon Tax de frontera (CBAM) o los 
protocolos de debida diligencia para el ingreso de productos 
agrícolas “libre de deforestación”, que ya en sus borradores excedió 
su alcance en la soja, ya que incluye -además de otros cultivos- frutas y 
algunas manufacturas de origen forestal.5

Esto también podría ser el reflejo de otra interferencia: la fragmentación 
global y cierta debilidad del sistema multilateral, donde los países 
y sus golpeadas economías se cierran y se complementan con el 
resurgimiento de políticas de protección de mercados.

Para algunos analistas estas medidas se pueden observar también, 
pero en menor medida, en Estados Unidos con su Inflation Reduction 
Act (IRA), en la que en una serie de políticas de fomento para la 
descarbonización incluyen varios incentivos económicos para 
la electrificación en movilidad y todo su cluster y que al parecer 
contendría medidas de compre y contenido local que podrían oponerse 
a las reglas de la OMC.  

Más allá de la intencionalidad de las mismas (sería temerario afirmar 
que son planificadamente proteccionistas), es probable que sumen 
complejidad en el ingreso a ciertos mercados y que generen mayores 
costos para el acceso a los mismos en un momento de gran fragilidad de 
la economía global.

5 World Economic Forum “The Global Risk Report - 18th edition”, 2023

MULTILATERALISMO 
EN CRISIS
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A medida que el trust en gobiernos declina, crece la confianza en las empresas. 
Es importante para el management entender que, cuando en estos foros 
internacionales la confianza en los acuerdos entre Estados cae, la opinión pública 
reposa su vista en el sector empresarial esperando proactividad y liderazgo como 
compensación.  Es decir que la lectura correcta es que, ante este panorama de 
menor potencia política, mayor es la expectativa sobre las empresas por parte de 
una impaciente opinión pública en busca de liderazgos a favor de las agendas ESG. 

Por otro lado, la recesión económica global puede 
llegar a ser otra nueva/vieja excusa para postergar, 
nuevamente, la implementación de los fondos de 
financiamiento relacionados con las agendas de 
biodiversidad y -especialmente - de cambio climático.

En 2022 durante la COP 27 se hicieron anuncios por una 
serie de nuevos fondos de sumas billonarias, varios de 
marcado interés para países vulnerables, puesto que 
serían para acciones de adaptación y de respuesta ante 
desastres, como por ejemplo el “escudo global contra 
riesgos climáticos” o el Fondo de financiamiento para 
“pérdidas y daños” también lanzado en la COP de Egipto. 7

Casi contradictoriamente, mientras se anuncian con 
bombos y platillos estos y muchos otros nuevos fondos 
y financiamientos, las mismas autoridades de la COP27 
expresaron su preocupación –ya crónica- por la demora del 
prometido, pero nunca implementado, fondo de mitigación, 
en el que los países desarrollados comprometieron unos 
100 billones por año para el financiamiento de acciones 
de mitigación. La gran duda es: si aquel primogénito fondo 
nunca se concretó, ¿por qué motivo sí se concretarían 
nuevos fondos justo ahora en medio de una crisis 
económica de alcance global?

Estas promesas incumplidas siempre erosionan la confianza 
entre países desarrollados y en desarrollo. De hecho, las 
negociaciones en 2022 se dilataron por muchos factores 
del estilo “norte - sur”.  Nada nuevo diríamos, pero esta 
reedición norte-sur, sumada a este telón geopolítico de 
fragmentación y desglobalización, podrían convertir estas 
disidencias en nuevas/viejas discusiones ya saldadas, pero 
ahora con muy poco margen en una cuenta regresiva en la 
que el 2030 está a la vuelta de la esquina.
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7 CEADS – “COP27: Juntos por la implementación”, 2023
8Net Zero Tracker https://zerotracker.net/
6 Columbia journal of Transnational Law – “The Inflation Reduction Act’s Climate Provisions Face Likely 
Incompatibility with WTO Rules”, 2023

MULTILATERALISMO 
EN CRISIS
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La agenda de naturaleza / biodiversidad, que 
hasta ahora no lograba obtener la misma 
visibilidad que la agenda climática, comienza 
ganando terreno y encontrando mayor 
receptividad en la opinión pública, al tiempo 
que comienza a generar atractivo por parte 
de grandes empresas globales. De todos 
modos tiene un potencial de crecimiento, 
especialmente en nuestra región, ya que 
alrededor del 50% del producto bruto global 
está en riesgo (moderado y alto) por la 
pérdida de naturaleza y la afectación de los 
servicios ecosistémicos. Y es precisamente 
nuestra región quien detenta uno de los 
mayores stocks de biodiversidad y complejos 
ecosistemas. Hablando en jerga, la agenda 
de naturaleza y biodiversidad nos resulta 
geográficamente relevante y material.

A continuación, exponemos algunos puntos 
que explicarían los motivos de por qué el tema 
BD ha encontrado su velocidad crucero y por 
qué se espera un marcado crecimiento de la 
importancia de la agenda “nature” a nivel global 
y con impacto local.

Por un lado, las negociaciones llegaron a 
consensuar y aprobar durante la COP 15 
de 2022 el Global Biodiversity Framework 
(GBF) o marco de Kunming-Montreal, que 
sería un marco de acción con objetivos al 

NATURALEZA Y 
BIODIVERSIDAD: 

CAMBIO DE VELOCIDAD Y UNA 
AGENDA QUE GANA TERRENO

9  Financial Times, “Investor Channel Funds to safeguard biodiversity”, 2023

NATURALEZA Y 
BIODIVERSIDAD

2050. El GBF aprobado cuenta con cuatro 
objetivos globales al 2050, sumado a una serie 
de 23 metas para el 2030 más una serie de 
indicadores. Con este avance “cuantitativo” 
se dice que la Convención de Biodiversidad 
(CDB) cuenta ahora con su propio “1,5 grados” 
comparándola con la Convención de Cambio 
Climático y el Acuerdo de París. 

Otro novedoso punto resulta el avance de 
plataformas y herramientas para la medición, 
evaluación y reporte relacionados con 
Biodiversidad (El TNFD es uno de ellos) que, 
sumadas a las metas del GBF, cambian el 
enfoque de esta agenda hacia algo mucho más 
ejecutable, concreto y atractivo, principalmente 
para el sector empresarial.

Otro vértice de apalancamiento de esta 
agenda sería la vinculación entre clima y 
pérdida de  naturaleza, vinculo que siempre 
existió, pero que ahora es más conocido y 
manifiesto. 
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10 Banco Interamericano de Desarrollo – BID – “La NYSE y el Grupo Intrinsic Exchange anuncian una nueva clase de activos sostenibles”, 2021

Un ejemplo es que si bien el mercado 
voluntario de carbono (CVM) viene creciendo 
–en 2021 las inversiones superaron los USD 
1 billón–, hay crecientes críticas respecto 
de la dudosa calidad de muchos de estos 
bonos. Muchos analistas están señalando la 
ventaja de los créditos de carbono basados en 
proyectos NCS –(Nature Climate Solutions) 
como una forma de mejorar la calidad y 
confianza de los créditos de carbono, además 
de batir dos objetivos -clima y naturaleza- con 
una misma acción.

Un condimento político: no resulta menor 
la expectativa que se generó respecto 
del nuevo gobierno brasilero, ya que al 
contrario de las políticas de Amazonía de 
su antecesor, el presidente Lula Da Silva 
ha explicitado su intención de una fuerte 
política de reducción de la deforestación. 
Si bien anuncia una especie de cero 
deforestaciones, aún no ha bajado de manera 
concreta al terreno de las acciones.

Por último, la relación entre naturaleza y salud 
-de la que la humanidad tomó conciencia a 
partir de la pandemia- es otro atractivo para 
empresas que buscan implementar soluciones 
y acciones relacionadas con naturaleza, con 
contribución doble (ambiental y salud) como 
principal barrera contra futuras zoonosis virales.

Un capítulo aparte merece la inyección de 
energía que el sector financiero/inversor está 
jugando respecto de acelerar esta agenda de 
naturaleza / biodiversidad. EL MSCI afirmó que 
la biodiversidad constituye la “nueva frontera 
de las finanzas sostenibles”, reconociendo 
el creciente interés del sector financiero en 
esta agenda.9

Mencionábamos la importancia del desarrollo 
de herramientas de medición y reporte 
para llevar esta agenda al lugar que siempre 
mereció. Es innegable que la contabilización 
de BD es mucho más compleja que la 
medición de CO2, la cual cuenta hace rato con 
varias metodologías. 

En el cuadro puede verse cómo los reportes 
ante el CDP de riesgos ambientales están 
hasta ahora mayoritariamente relacionados 
a riesgos climáticos. Ante esto, los principales 
standard-setters se encuentran avanzando 
en lo que respecta a medición y reporte 
en materia de naturaleza. Para empezar el 
dúctil, GRI ha puesto en discusión pública un 
borrador de estándar de métricas y reporte 
para biodiversidad y naturaleza. 

En esa misma línea, medio centenar de 
instituciones financieras, incluyendo 
compañías de seguros,  se encuentran 
liderando la iniciativa Task Force on Nature-
Related Financial Disclosure (TNFD) con el 
objetivo de contar con una herramienta de 
medición y reporte globalmente aceptado 
para el disclosure de riesgos, impactos y 
dependencias en los ecosistemas.

La expectativa es que esta herramienta 
cuente con la misma suerte que la TCFD 
(riesgos climáticos) y que, por la velocidad 
de su crecimiento, se sugiere darle un 
cercano seguimiento a este proceso de 
estandarización, que ya lleva tres borradores 
expuestos a discusión pública, y cuenta 
con la adhesión de los principales marcos y 
plataformas existentes, como por ejemplo el 
Carbon Disclosure Project - CDP. 

El management local deberá estar preparado para la activación de esta agenda 
y anticiparse con el monitoreo, medición y reporte de riesgos, impactos y 
dependencias de sus actividades respecto del capital natural. En poco tiempo 
será difícil no ver a biodiversidad / naturaleza en las matrices de materialidad de 
empresas en nuestra región, comenzando por actividades con impacto territorial.  

CDP-REPORTING FINACIAL INSTITUTIONS WHO ASSESS THEIR 
PORTFOLIO EXPOSURE TO ENVIRONTMENTAL RISKS

CLIMATE WATER FOREST

86%
67% 55%

Percentage of CDP-reporting financial institutions who assess their portfolio 
exposure to environmental risks

Source: CDP. 121

La nueva categoría anunciada en 2021 
por la NYSE de Empresas de Activos 
Naturales (NAC) muestra un claro avance 
en la valoración y monetización de los 
servicios ecosistémicos, brindando claridad 

a potenciales inversores en este nuevo tipo 
de activos. Un rol fundamental ocupará la 
tecnología de blockchain para asegurar la 
integridad de la información de estos nuevos 
activos basados en naturaleza.10

NATURALEZA Y 
BIODIVERSIDAD
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INSUMOS, MATERIALES Y 
ECONOMÍA CIRCULAR 
EXPECTATIVAS RESPECTO 
DEL INC COMO PLATAFORMA 
PARA ACUERDOS GLOBALES

Materiales, insumos y economía circular 

Veníamos señalando que aquellas agendas de sustentabilidad que 
cuentan con su propia plataforma en el sistema multilateral, con 
una estructura de secretariado principalmente en alguna oficina o 
programa del sistema de Naciones Unidas, con sus convenciones 
y cumbres, sus negociaciones y conferencias periódicas, tienen 
claramente particularidades que las diferencian de otras agendas que 
se desarrollan en una órbita más privada.

Hasta hace poco, la agenda de economía circular se encontraba 
mucho más identificada con esta última categoría, si bien de manera 
más o menos tangencial tenía una vinculación – parcial– con Basilea, 
Rotterdam, Minamata, entre otras convenciones, su cobertura 
bajo estas plataformas es claramente eventual y con un enfoque 
parcializado sobre algunos aspectos de la economía circular, como 
puede ser la gestión de residuos, que forma parte pero que no 
la constituye ni la define. De hecho el enfoque de residuos y sus 
normativas se alejan cada vez más de la evolución de la economía 
circular tanto a nivel práctico (en EC se busca precisamente un enfoque 
de subproducto como insumo) como conceptual.

Sin embargo, aunque también de manera parcial, este escenario 
cambió a fines del 2022, cuando bajo el paraguas del Sistema de 
Naciones Unidas se lanza el INC-1 siglas para denominar al “Comité 
intergubernamental de negociación para elaborar un instrumento 
internacional jurídicamente vinculante sobre la contaminación por 
plásticos” que sería el ámbito para elaborar un eventual marco 
global de metas y acciones.11 

11 UNEP – “Intergovernmental Negotiating Committee (INC) for plastic pollution”, 2023

Todo indica que este foro deberá contemplar 
y negociar con habilidad los conflictos 
naturales que surgen por las diferencias en las 
capacidades entre países desarrollados y en 
desarrollo, con una geopolítica que también 
puede adoptar posiciones “norte-sur” entre 
otras complejidades. 

Si bien aún es prematuro para cualquier 
adjetivo, no lo es tanto teniendo en cuenta que 
el INC tiene un horizonte de tiempo muy corto, 
ya que 2025 sería el fin de las negociaciones y 
el inicio de su implementación.

Sin embargo, hay algunos aspectos 
fundacionales que aún no se han consensuado 
y que son esenciales para definir tanto la 
arquitectura del futuro acuerdo como el 
enfoque en sí mismo. Por ejemplo, ¿tomará el 
enfoque bottom-up del acuerdo de París, en 
el que cada Estado parte debería desarrollar 
su propio plan nacional dentro de un marco 
para contribuir con metas globales? ¿O será 
un acuerdo top-down donde tanto el qué y el 
cómo vienen dados desde lo global? ¿Será 
un foro eminentemente gubernamental o 
tendrá una alta participación de los principales 
stakeholders no gubernamentales?

Hay otras inquietudes fundamentales, por 
ejemplo, el alcance mismo del acuerdo no 

queda claro qué plásticos abarca. Con solo 
dos años de negociaciones, debería hacer 
foco en lo que es prioritario no solo por 
su impacto sino también por contar con 
soluciones más palpables. Se habla así de los 
unnecesary and problematic plastic.

De todas formas este abordaje “diferente” 
puede llegar a ser un modelo futuro para el 
sistema de Naciones Unidas cuando deba 
gestionar agendas con mayor rapidez y con 
menos peso burocrático que las convenciones 
tradicionales. Por eso mismo es importante 
que se resuelvan aspectos que hacen a la 
gobernanza del acuerdo, como balancear los 
intereses de los países en desarrollo y tener 
especial cuenta las diferencias de base, 
las capacidades limitadas y los recursos, 
por lo que todo indicaría que resultaría 
lógico y conveniente -recordemos que solo 
quedan dos años- que el acuerdo contemple 
una arquitectura bottom-up, es decir un 
marco global con reglas de juego claras 
y con metas que se perfeccionen a partir 
de la contribución que cada país, con sus 
particulares líneas de base, plasmen a través 
de planes nacionales. Y con la necesaria 
y “simultánea” participación de grupos de 
interés no gubernamentales.

El management local debería analizar que, al menos en lo que a plásticos refiere, la 
agenda de economía circular cuenta ahora con su propio andarivel global, con ritmo 
y tiempos (escasos) y con una opinión pública impaciente. Por otro lado, si bien 
puede haber reflejos locales con nuevas normativas y regulaciones, es fundamental 
que los legisladores tomen nota de este disruptivo proceso de negociación para 
evitar que se generen normativas y regulaciones que en poco tiempo pueden estar 
totalmente fuera de línea tanto con el estado del arte internacional, como también 
con futuros planes nacionales y compromisos que el país se verá obligado a 
desarrollar, implementar y reportar.

NATURALEZA Y 
BIODIVERSIDAD
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EL REDISEÑO GLOBAL DE LAS 
CADENAS DE VALOR Y EL ESG

REDISEÑO DE 
LAS CADENAS DE VALOR 
¿TRUEQUE DE EFICIENCIA 
POR RESILIENCIA? 

Si bien la pandemia como el escenario bélico 
y la fragmentación están dejando cientos de 
lecciones aprendidas, esto es especialmente 
cierto para un necesario proceso de 
transformación de los encadenamientos 
comerciales y productivos de alcance global.

El enfoque de hiper-eficiencia centrado casi 
exclusivamente en la competitividad de costos 
resulta efectivo en un mundo globalmente 
ordenado, apegado a reglas multilaterales y 
sin grandes disrupciones por delante. 

Por el contrario, con un futuro donde lo único 
cierto es la incertidumbre, se precisará contar 
con cadenas de suministros resistentes a 
disrupciones y adaptables a inesperados 
cambios, como fue la pandemia y la guerra. 
Esto es lo que se llama “Resiliencia en 
las cadenas de valor” para disminuir los 
riesgos de desabastecimiento globales. Los 
expertos explican que este enfoque implica 
redundancias que hasta hace poco serían 
ineficiencias no aceptables. A esto se le llama el 
trueque de eficiencia por resiliencia. 12

Las 3000 empresas más grandes han 
incrementado sus stocks desde 2010 al 
equivalente del 1% del PBI mundial, con los 
costos que eso implica, pero disminuyendo 
futuros riesgos de desabastecimiento. 

El 81% de las empresas encuestadas 
(McKinsey) pasan a tener más de un 
proveedor para una misma materia prima: 
redundancias estratégicas.

Por otro lado, la necesidad mayor cercanía 
/ menor riesgo puso en escena potenciales 
estrategias comerciales e industriales bajo 
el título de “nearshoring” que, a medida que 
se complejiza el contexto, derivan en otros 
neologismos como el reciente “friendshoring” 
que se basa en generar alianzas productivas, 
comerciales y logísticas con países y regiones 
con las que se comparten valores, visiones 
del mundo y políticas afines. Sin rodeos, se 
trata de exclusivas alianzas entre países con 
confianza mutua. El de los semiconductores es 
solo un caso testigo que muestra los costos 
-y riesgos – de alianzas comerciales basadas 
en costos y eficiencia, pero sin resiliencia 
ante disrupciones. Geopolítica pura y algo de 
desglobalización a la orden del día.13

12 Larry Fink annual chairmans letter”, 2023
13 WEF – “Annual Meeting Davos 2023. Do you know what Friendshoring is?”, 2023
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Como se menciona en este informe, tanto las iniciativas de la UE como las de la OCDE y 
recientemente las guías en Japón marcan una tendencia clara respecto de la obligatoriedad 
–en los hecho- de procesos de debida diligencia en materia de Derechos Humanos y 
empresa para las cadenas de valor de empresas procedentes / pertenecientes a UE, Japón 
y OCDE. Para cientos de miles de PYMES constituye una oportunidad pero también un 
riesgo sistémico para nuestra región, con gran parte de la economía en la informalidad, con 
altísimos niveles de pobreza y carentes de una infraestructura institucional, ya que la debida 
diligencia en DDHH puede recorrer un complejo menú que va desde la gestión ambiental, 
diversidad y género, trabajo infantil y la relación con las comunidades locales, incluyendo 
pueblos indígenas, como así también nuevas figuras como modern slavery.   

Sumado a esta nueva necesidad, y tampoco 
exentas de red flags, nos encontramos con 
que, a partir de la pandemia, los cambios en 
las preferencias del consumidor han sido 
enormes y aún desconocidos en su totalidad. 
Lo cierto es que han hecho emerger una 
mayor consciencia y necesidad de conocer 
de dónde proviene un producto y cómo 
fue producido. El primer sector impactado 
es el de alimentos, donde la trazabilidad 
de los principales insumos del producto 
final comienza a ser requerida tanto por el 
consumidor B2C como por el B2B.

Esta tendencia no queda solo en el consumidor 
final, sino que escala a las relaciones entre 
empresas es donde se observa mayor presión 
de requerimientos ESG y resiliencia dentro y a 
través de las cadenas de valor. 

Crece también la tendencia de canalizar los 
requerimientos a proveedores y contratistas a 
través de diversas plataformas (CDP, EcoVadis, 
ISS ESG etc) que de diferentes formas evalúan 
riesgos ESG sobre un creciente tejido de 
pequeñas y medianas compañías que se 
preparan para formar parte del entramado de 
valor de grandes empresas globales. 

Ecovadis, una de las más conocidas 
plataformas de evaluación y gestión de 
cadenas de valor, estiman que entre 2021 y 

2022, más de 50.000 compañías de diferentes 
industrias y procedencias han elevado la 
vara para sus proveedores en varios ítems, 
destacando las debidas diligencias en 
distintos tópicos sobre derechos humanos.14

Respecto a este último punto, no resulta 
casual que se estén enfocando en la 
misma línea, a modo de anticipación, que la 
propuesta de Directiva adoptada en 2022 por 
la Comisión Europea que alcanzará de manera 
progresiva a grandes y medianas empresas. 
El caso de Japón sería menos gradual. En 
esa misma orientación se encuentran las 
guías de la OCDE en Debida Diligencia para 
la Conducta Empresarial Responsable y sus 
derivados sectoriales.

El management local y regional deberían 
analizar los escenarios de reshoring 
y sus primos (Friend & Near Shoring) 
para posicionarse eventualmente 
como potenciales socios estratégicos 
en importantes cadenas de valor hoy 
en transición, con un fuerte atractivo 
en la gestión de riesgos ESG en sus 
operaciones como también en sus 
fuentes de suministros.

14 Ecovadis - Sustainability Insights from Global Supply Chain Ratings

EL REDISEÑO GLOBAL DE LAS 
CADENAS DE VALOR Y EL ESG
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UN NUEVO ECOSISTEMA 
DE REPORTES 
¿DE LA ATOMIZACIÓN A 
LA ARMONIZACIÓN?

Un nuevo ecosistema de reportes y la 
influencia del sector financiero en la ESG

Pareciera que han quedado atrás los días en 
que el estado del arte en materia de reporte 
giraba alrededor de un vanguardista GRI. Poco 
antes de la pandemia comenzó un complejo 
y entreverado movimiento sísmico sobre el 
status quo del mundo del reporte, con una 
increíble proliferación de nuevos o remozados 
Standard-Setters en materia de REPORTE ESG.

15 MIT – “Why sustainable business needs better ESG ratings”, 2021

Este Darwinismo organizacional ha fortalecido 
algunas iniciativas, pero debilitado a otras, 
incluso con “fusiones” y cooptación entre 
nuevas y viejas organizaciones, siendo el 2022 
el año de mayores movimientos tectónicos en 
el mundo del reporte (ver cuadro)

Solo en 2022 se produjeron una veintena de 
hitos que cambiaron la fisonomía del mundo 
de los reportes no financieros. 

Por citar notables ejemplos, el Integrated 
Reporting (IIRC), el Climate Disclosure 
Standard Board (CDSB) y el SASB (conocido 
por las materialidades por industria) han sido 
“integrados – absorbidos” por el ISSB / IFRS 
quien pareciera ser hoy uno de los players 
favoritos del mundo de las finanzas y de 
mayor incidencia en esta ruta incierta hacia la 
armonización de frameworks para reportar.

Simplificando, el driver principal (no único) de 
este complejo proceso de cuestionamiento 

de esquemas existentes así como de la 
creación de nuevos frameworks, obedece al 
involucramiento del sector financiero en el 
mundo de la ESG. Involucramiento reclamado 
por toda la comunidad de la sustentabilidad 
durante años. 

El sector financiero siempre vio en el GRI 
y esquemas prexistentes una herramienta 
algo lejana al lenguaje de las finanzas, 
como también en el enfoque más cuali que 
cuanti. Por eso resultaría natural que las 
expectativas y confianza por parte de los 
principales actores del mundo financiero 
se hayan depositado en organizaciones 
tradicionalmente afines. Esa afinidad 
prexistente con el sector financiero se 
manifiesta también con la proliferación de 
calificadoras de riesgo, agencias de rating, 
validadores ahora con un pie en la ESG. 15 

01 JANUARY
EU Taxonomy comes into effect for 
climate mitigation and adaptation pillars.

FEBRUARY
TCFD launches a series of workshops in a Box to 
aid in the adoptation of TCFD recommendations.

15 MARCH
GRI releases sector specific 
standard GRI12: Coal 2022, 
to come into effect from 
January 20224 onwards.

29 APRIL
The European Financial Advisory Group (EFRAG) 
releases draft European Sustainability Reporting 
Standars (ESRS) for publica commnet.

31JANUARY
Consolidation of the Cliamte 
Disclosure Standards 
Board (CDBB) into the IFRS 
Foundation

MARCH
The Taskforce on Nature-
Related Financial Disclosures 
(TNFD) releases beta v01 
of its Nature-related Risk & 
Opportunity Management and 
Disclosures framework

31 MARCH
The IFRS international Sustainability Standards Board 
(ISSB) publishes General Sustainability and Climate 
Exposure Drafts for public commnet.

JUNE
TNFD releases beta v02 of its 
Nature-related Risk & Opportunity 
Management and Disclosure 
framework

15 JUNE
The Glasgow Financial Alliance for 
Net Zero (GFANZ) releases its draft 
Net-Zero Transition Plan (NZTP 
framework for public comment.

14 JULY
The World Economic Forum (WEF) releases 
its Cyber Resilence index (CRF) to support the 
development of a “more sustainable, inclusie, 
and resilent digital environment.

21 de OCTOBER
ISSB votes unanimously to require ontitios 
to disclosure their Scope 3 emissions in its 
standars, in response to public feedback.

20 NOVEMBER
COP 27 begins in Sharm 
el-Sheikh. Egypt

5 DECEMBER
GRi releases an exposure draft of its 
Biodiversity Topic Standard for public 
commnet.

20 DECEMBER
The UN Biodiversity Conference (COP 
15) begins in Montreal Canada.

28 JUNE
GRI releases sector specific standards GRI 13: 
Agriculture, Aquaculture and Fishing Sectors 2022, 
wihich will come into effect from January 2024 
onwards.

01 AUGUST
The European Financial Advisory Group (EFRAG) 
releases draft European Sustainability Reporting 
Standards (ESRS) for public comment.

NOVEMBER
TNFD releases beta v0.3 of its 
Nature-related Risk & Oppotunity 
Management and Disclosure 
framework

23 NOVEMBER
EFRAG submits the first draft ESRS 
standards to the European Commission.

14 DECEMBER
ISSB announces its intention to address 
natural ecosystems and just transition 
within its standards

UN NUEVO ECOSISTEMA 
DE REPORTES
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Misma lógica siguió el apoyo del sector financiero al IFRS / ISSB 
quienes ya se encontraban posicionados como la referencia en materia 
de reportes financieros, normas contables internacionales y normas 
financieras (NIIC, NIIF).

Con la balanza de las preferencias inclinada hacia esta organización, 
IFRS/ISSB recientemente lanzó ya los borradores de sus dos 
primeros estándares en Reporte ESG (IFRS s1 y IFRS s2).

Otro estándar predilecto ha resultado ser el TCFD que, en materia de 
reporte de riesgo climático, ha sido tomado como referencia por la SEC 
en US, la autoridad financiera en UK y es completamente compatible 
con el reciente IFRS s2.

Si bien el mapeo de standard – setter lejos está de encontrarse 
definido, al día de hoy (y simplificando en extremo el análisis) 
encontramos dos polos bien definidos, con el IFRS / ISSB por un lado 
y el GRI junto al ESRS (que sería el estándar que la Unión Europea ha 
desarrollado) por el otro.

Aunque no son pocas las divergencias, la principal agua divisoria 
entre estos dos polos podrían estar fundadas en las diferencias 
conceptuales con respecto a qué se entiende por “materialidad” y 
quién sería el principal stakeholder destinatario de la información ESG.

El GRI mantiene su posición en donde la Materialidad está basada en 
los impactos positivos y negativos de una empresa sobre su entorno 
(impactos sobre el ambiente, sobre el tejido social y el desarrollo 

CONCEPTO DE DOBLE MATERIALIDAD

Materialidad de impacto / Materialidad financiera / Doble materialidad
Fuente: SUSTENIA – Espacio CEADS 2023

MATERIALIDAD 
FINANCIERA

MATERIALIDAD DE 
IMPACTO

Empresa
Impacto de la 

sustentabilidad 
en el negocio.

Impacto de la empresa 
sobre las personas, la 

ecnomía y el ambiente.

Negativos Positivos Negativos Positivos

El cambio climático, las guerras y los 
fenómenos sociales pueden afectar 

la rentabilidad de la empresa.

Las empresas a través de su actividad diaria 
contribuyen positiva (por ejemplo reduciendo 

la huella de carbono) o negativamente 
(aumentando) al cambio climático y por ende el 

deterior / Cuidado del planeta.

UN NUEVO ECOSISTEMA 
DE REPORTES
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El management local debe estar 
permanentemente actualizado respecto 
de esta agenda de reportes, ya que, en un 
futuro cercano, la selección/combinación 
de estándares –en plural– a adoptar va a 
depender de un pormenorizado análisis 
del objetivo de la empresa al momento de 
reportar sus factores ESG.

SUPPLIER 
QUESTIONNARIRES

CERTIFICATIONS & 
RATINGS

DATA SOURCING & CLEANING

DATA ANALYSIS & REPORTING

DATA STORAGE & CALCULATING

EMPRESAS

“La punta del iceberg” son las nuevas 
expectativas de reporte ESG de los 
diferentes grupos de interés

El desafío de la “transparencia” de ESG: requiere que las empresas remodelen 
fundamentalmente sus datos, tecnología y capacidades de generación de 
informes/reportes.  

Fuente: PWC Argentina – Espacio CEADS 2023

OPERATIONAL 
REQUIREMENTS

NON-FINANCIAL 
REPORTS

FINANCIAL, NON- FINANCIAL & 
QUALITATIVE DATA

READILY AVAILABLE AND 
NON-AVAILABLE DATA

STRUCTURED,  SEMI-
STRUCTURED UNSTRUCTURED

REGULATIONS

TECHNOLOGY DATA

REPORTING

PROCESS & 
CONTROLS

PROCESS & 
CONTROLS pero el verdadero desafío se encuentra 

debajo: identificar, obtener, calcular 
y tener la tecnología para reportar y 
monitoreas los nuevos requisitos ESG

Por otro lado, la cercanía histórica entre el 
IFRS y los reguladores en los mercados de 
capitales harían que, más temprano que 
tarde, los estándares ESG del IFRS vayan a 
ser canalizados a través de las regulaciones 
locales, lo que le dará otro peso relativo, 
sobre todo visto desde la mirada de un CFO.

económico). En esta punta, el destinatario de la información ESG son 
los diferentes Stakeholders mapeados por la empresa. Se le llama 
materialidad de impacto.

En la otra punta, el IFRS define a la materialidad como aquellos 
aspectos de la ESG que pueden significar un riesgo e impacto sobre la 
salud financiera de una compañía. Es decir, materialidad financiera.

Buscando acercar posiciones, o asegurando su vigencia ante cualquier 
escenario, la UE adopta el concepto de “doble materialidad” cuya 
interpretación no está exenta de futuros debates, pero que sin dudas 
y con pragmatismo acercaría ambas posiciones respecto de este 
controversial punto.

UN NUEVO ECOSISTEMA 
DE REPORTES

Fuente: PWC Argentina - EspacioCEADS 2023
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16TEuropean Commission – “Proposal for a Directive on substantiation and 
communication of explicit environmental claims (Green Claims Directive)”, 2023

Más allá del análisis de este proceso de 
atomización – armonización, la tendencia 
que subyace va bastante más allá que la 
naturaleza del Reporte. Es sin dudas la 
creciente demanda de más altos niveles de 
transparencia, y sobre todo, de mayor rigor 
de confiabilidad, trazabilidad y verificabilidad 
respecto de la información que las empresas 
brindan en todos sus procesos.

Un indicador de esta sofisticada demanda 
por parte de un creciente número de 
stakeholders es cuán extendido se encuentra 
el uso del término “greenwashing” y sus 
derivados (bluewashing, pinkwashing, 
raimbow-washing), que hasta hace poco eran 
un concepto de nicho.

A nivel del consumidor, la Comisión Europea 
está proponiendo una nueva normativa 
para regular las autodeclaraciones y evitar 
así que sellos, etiquetas y slogans con 
contenido ambiental confundan a usuarios 
y consumidores por ser poco precisos, 
ambiguos o carentes de fundamentos 
científicos. A partir de esta normativa, que 
podría estar operativa en 2024 o 2025 si es 

que es aprobada este año, una afirmación 
como “natural”, “ecológico” o incluso 
“reciclado” va a tener que seguir previamente 
lineamientos o estándares de etiquetado 
-con varios procesos de validación y 
verificación- para ser autorizada y lanzada al 
mercado.  16

Respecto del greenwashing, en los 
HQ (cuarteles centrales) de empresas 
multinacionales, las áreas de 
sustentabilidad, comunicación y marketing 
empiezan a aceitar sus puntos de contacto, 
ya que no son pocos los casos que llegan 
a la opinión pública y a los medios donde 
una afirmación ESG sin el correspondiente 
fundamento termina desatando una 
reacción por parte de consumidores 
con inciertos daños reputacionales. 
Recordemos que si bien el Trust en las 
empresas ha vuelto a recomponerse 
las sociedades (una gran mayoría) se 
encuentra en estado de descreimiento 
generalizado -distrust por default– por lo 
que se aconseja prudencia y conocimiento 
en la comunicación del triple impacto.

TRANSPARENCIA, 
GREENWASHING Y 
EL CONSUMIDOR 
ACTIVISTA.

UN NUEVO ECOSISTEMA 
DE REPORTES
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