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Informacién de sustentabilidad: ;se consolidard la tendencia a pesar del cambio
de época?
Rodriguez de Ramirez, Maria del Carmen

Abstract: En este articulo se sintetiza la situacion actual que revela un cambio de época en la
regulacion social y ambiental para plantear algunas reflexiones acerca de si ello implicard un
retroceso en lo que las empresas ya venian realizando o solo una adecuacion desde lo
discursivo, con reacciones de manifestaciones que podrian caracterizarse como greenhushing.

I. Introduccion

Quienes venimos trabajando en el drea contable sobre cuestiones relacionadas con la
sustentabilidad desde la ultima década del siglo pasado, sefialando la importancia de las
problematicas vinculadas con los impactos sociales y ambientales y haciendo un seguimiento
de la regulacion sobre la informacién publica que las organizaciones deben brindar al
respecto, nos encontramos, actualmente, reflexionando sobre como el cambio de época que
se estd advirtiendo en el discurso publico internacional de varios sectores y personalidades
puede llegar a incidir en los avances que, hasta el momento, se han logrado.

Si bien nuestras preocupaciones en los dltimos afios se han focalizado en lo social, con
especial atencion en el trabajo decente y la prevencion del trabajo infantil y el trabajo
esclavo, ha sido una de nuestras reiteradas observaciones en los congresos y seminarios en
los que participamos, la advertencia que, en 2015, desde el centro mismo del mundo
financiero realiz6 Mark Carney acerca de la "tragedia del horizonte" que enfrentarian los
mercados si no se preparaban para incorporar en sus evaluaciones los riesgos y oportunidades
provenientes de los impactos del cambio climatico. Uno de los principales logros fue, sin
dudas, la visibilidad que alcanzaron estos temas a través de las propuestas del TCFD (1), que
ya han pasado a formar parte de las normativas de sustentabilidad de la ISSB de la Fundacion
IFRS para dar respuesta a los inversores sobre los riesgos y oportunidades relacionados con
el clima.

La asuncién del presidente Trump, que se ha manifestado siempre negacionista en
cuestiones climadticas, ya ha puesto de manifiesto las primeras consecuencias de su enfoque:
ha retirado nuevamente a su pais del Acuerdo de Paris, canceld la financiacién climatica
global de Estados Unidos y dej6 de lado las alianzas internacionales sobre el clima, entre las
cuales se encuentra la participacion de cientificos estadounidenses en el Panel
Intergubernamental sobre Cambio Climatico (IPCC) (2). A nivel federal, en la segunda
semana de marzo, el nuevo director de la Agencia de Proteccion Ambiental, Lee Zeldin,
anuncid la recuperacion de 20 000 millones de dolares en fondos para energia limpia y
transporte del Fondo de Reduccion de Gases de Efecto Invernadero, mientras que la SEC ha
puesto punto final a la defensa de las normativas relacionadas con el clima que estaban a la
espera de implementacion efectiva.

En el contexto de la Unién Europea, el paquete 6mnibus recientemente presentado por la
Comisién Europea, con el objetivo de simplificar las normas de sostenibilidad (incluidas la
Directiva de Informacién Corporativa de Sustentabilidad —DICS o CSRD por la sigla en
inglés de Corporate Sustainability Reporting Directive—; la Directiva sobre diligencia debida
en materia de sostenibilidad corporativa DDDSC —CSDDD por la sigla en inglés de
Corporate Sustainability Due Diligence Directive— y la taxonomia de la UE) preocupa por la
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reduccidn que implica de la cantidad de empresas a ser alcanzadas y la eventual disminucién
de las exigencias para las que ya la estdn aplicando o se encuentran en camino de hacerlo.

En este articulo sintetizaremos la situacién actual que revela un cambio de época en el
devenir de la regulacién social y ambiental para plantear algunas reflexiones acerca de si ello
implicard un retroceso en lo que las empresas ya venian haciendo o solo una adecuacion
desde lo discursivo para evitar conflictos, con reacciones de varias emisoras de
manifestaciones que podrian caracterizarse como greenhushing (3).

II. Las revelaciones voluntarias y su avance

Nos parece importante, para hacernos una idea mas acabada de la situacion actual, recurrir
al Informe 2024 de KPMG (2024a) —que releva en esta edicién, ademds de a las 250
empresas mds grandes del mundo, a las 100 mds significativas de 58 paises—. En este, se
destacan las siguientes tendencias con relacién a la informacién de sustentabilidad:

- Ya forma parte de lo que cominmente realizan las empresas (business as usual) el
brindar informacién sobre sustentabilidad y establecer metas de carbono.

- Algunas empresas han cambiado sus pricticas antes de que la DICS de la UE resulte
obligatoria.

- La mitad de las empresas mas grandes utilizan la "materialidad doble" que requiere la
DICS.

- En el camino hacia la informacién obligatoria, las guias y los estdndares voluntarios son
utilizados ampliamente.

- Estd aumentando la informacion que se brinda sobre biodiversidad.

- La adopcién de las recomendaciones del TCFD ha continuado aumentando, con la
NIIF-S2 lista para partir de esa base al incorporar dichas guias.

A continuacidn, algunos nimeros importantes que surgen del relevamiento:

- El 96% de las 250 empresas mas grandes informan sobre sustentabilidad (sin cambios
desde 2022).

- El1 79% de las 100 mas grandes de 58 paises informa sobre sustentabilidad (sin cambios
desde 2022). Lo hacen todas las 100 mas grandes de Japén, Malasia, Singapur, Sudafrica,
Corea del Sur, Tailandia y US.

- E1 95% de las 250 mas grandes publica objetivos de carbono (15 puntos porcentuales por
encima de 2022).

- El 80% de las 100 mas grandes de 58 paises publica objetivos de carbono (9 puntos
porcentuales por encima de 2022).

- El 41% de las 250 empresas mds grandes considera la sustentabilidad en el pago a sus
ejecutivos (1 punto porcentual por encima de 2022).

- El 30% de las de las 100 mds grandes de 58 paises considera la sustentabilidad en el
pago a sus ejecutivos (6 puntos porcentuales por encima de 2022).

Los estdndares mds utilizados a nivel mundial siguen siendo los de GRI. Permanecen en
un 77% para las 250 mds grandes (bajé un punto desde 2022, pero subi6é 2 comparado con
2017), en tanto que para las 100 mds grandes de 58 paises continda subiendo, habiendo
alcanzado 71% este afo (un 3% mas que en 2022 y 8 mas que en 2017).

Se advierte un aumento en la utilizacion de los estindares SASB —que ya forman parte de
los de la ISSB de la Fundacién IFRS— que subieron tanto en las 250 mds grandes (a 56% del
49% en 2022) como en las 100 de 58 paises (a 41% de 33% en 2022).
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Es preciso sefialar aqui que, en julio de 2023, IOSCO (por la sigla en inglés de
International Organization of Securities Commissions) avalo los estdndares de la ISSB de la
Fundacion IFRS (NIIFs S1 y S2, las primeras normas internacionales de sustentabilidad que
habian sido aprobadas el 26 de junio de 2023) llamando a sus 130 jurisdicciones miembro a
que los adopten en sus respectivos marcos regulatorios. En diciembre de 2024, el Comité de
I0OSCO de Crecimiento y Mercados Emergentes (GEMC por la sigla en inglés de Growth and
Emerging Markets Committee) lanzé una Red para apoyar a sus miembros en la adopcion u
otro uso que se les pudiera dar a los estdndares de la ISSB. Inicialmente 31 jurisdicciones se
unieron a la red (4).

Segtn un trabajo del staff de la Fundacion IFRS (2025) para presentar en el Foro Global
de Preparadores a fines de marzo de 2025 hay 36 jurisdicciones que se encuentran en camino
de adoptar o usar de alguna otra forma los estindares de la ISSB. 22 de ellas han finalizado
decisiones sobre el tema (de América: Bolivia, Brasil, Chile, Costa Rica, El Salvador y
Meéxico) y 14 se encuentran en progreso (de América: Canadd y Panama).

En un articulo reciente de Sustainable Brands (2025) se sintetizan las conclusiones de tres
relevamientos de CFOs y ejecutivos en un amplio rango de industrias y geografias, sefialando
que, "a pesar de las presiones politicas, los CFOs todavia apuestan por la sustentabilidad".
Ello es asi porque entienden que el "caso de negocios para la sustentabilidad y la accién
climdtica" va por delante de las amenazas recientes de la administracién Trump. Parece claro
para estos profesionales el valor estratégico y financiero que las iniciativas de sustentabilidad
representan, por lo cual el compromiso hasta aqui asumido no parece que se vaya a diluir.

Segtn el relevamiento 2025 de BDO (2025) —con opiniones de 500 CFOs de empresas
basadas en US en los sectores de ciencias de la vida (biomedicina, farmacia, biotecnologia,
medioambiente), cuidado de la salud, manufactura, venta al por menor, y tecnologia— resulta
significativamente mds probable que las empresas que integran la sustentabilidad en sus
principales estrategias de negocios proyecten ingresos y rentabilidades mayores que sus
pares. El 91% de las organizaciones que estdn integrando la sustentabilidad en sus estrategias
de negocios, espera ingresos mayores en 2025; el 80% espera que su involucramiento en
estrategias ESG en los proximos 12 meses se mantenga o aumente, en tanto el 77% planea
mantener o aumentar la inversion en sustentabilidad.

Para sustentar el caso de negocios y evaluar el ROI de las inversiones en sustentabilidad,
BDO sugiere:

- Identificar oportunidades especificas del sector, construyendo benchmarks con pares
para identificar los beneficios mds relevantes a los que la organizacion pueda acceder y
construir iniciativas especificas para capturar el valor.

- Balancear las prioridades de corto y largo plazo, disefiando una hoja de ruta que permita
lograr resultados en un camino de progreso sistemdtico hacia objetivos financieros y no
financieros de largo plazo.

- Encontrar oportunidad en el riesgo, utilizando evaluaciones de materialidad no solo para
priorizar los riesgos principales sino también, a través de la deteccion de ineficiencias y
brechas, para descubrir oportunidades estratégicas de crecimiento.

Por su parte, Kearney (2025), relevé a 500 CFOs de India, Emiratos Arabes Unidos,
Reino Unido y US para entender coémo estdn integrando la sustentabilidad en sus estrategias,
y surgi6é de alli que el 69% de los encuestados esperan mayores ROI de las iniciativas de
sustentabilidad que de las inversiones tradicionales. Un 92% espera que sus organizaciones
aumenten significativamente la inversion neta en sustentabilidad en 2025. El 93% reconoce
el caso de negocios para las inversiones en sustentabilidad y clima, aunque las motivaciones
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detras de ello son variadas (61% todavia las ve a través del lente focalizado en los costos en
lugar de considerar el valor a largo plazo que pueden generar). Como positivo se destaca que
el 65% de los CFOs estan reconociendo y midiendo el costo de la inaccién (lo que sefiala
conciencia sobre los riesgos a largo plazo que representan tanto el cambio climédtico y las
penalidades regulatorias como las oportunidades relacionadas con la transicion verde). Segin
esta investigacion, los CFOs estan poniendo el foco en las inversiones de sustentabilidad que
ofrecen beneficios claros, de corto plazo para reducir emisiones (como el aumento del uso de
materiales sustentables, el impulso de innovacion sustentable y asociaciones y la mejora de la
administracion energética y reduccion de desperdicios).

Una cuestidon que nos parece interesante del relevamiento de Kearney es que destacan el
rol fundamental que cumplen los CFOs en el impacto a largo plazo de la estrategia de
negocios, pues son los que controlan las palancas financieras. Segin el estudio, estos
profesionales ya estdn trabajando en esa linea. Esto nos interesa desde la perspectiva de
formacién que venimos enfatizando desde hace tiempo, en tanto, mds alld de las cuestiones
de cumplimiento regulatorio y participacion en las revelaciones ESG, resulta fundamental
tomar conciencia del cambio que se puede protagonizar en ese sentido, ampliando la mirada e
integrando temas que hasta no hace mucho se encontraban fuera de la perspectiva financiera
tradicional.

En el relevamiento de Workiva (2025) se destaca que los CEOs estan tomando decisiones
que dardn forma a sus negocios en el futuro y que la informacion sobre la sustentabilidad (y
su aseguramiento) no es solo un ejercicio de cumplimiento sino un "enfoque estratégico para
mitigar el riesgo, impulsar el desempefio y fortalecer la confianza de los inversores", por lo
que las empresas de avanzada no esperan a que se las obligue sino que actian
comprometiéndose con objetivos basados en la ciencia y con revelaciones mds amplias. Asi:

- 97% de los ejecutivos sefialan que la integraciéon de datos financieros y de
sustentabilidad ayuda a identificar las brechas de desempefio que potencian las oportunidades
de crecimiento financiero.

- 85% avanzarédn con revelaciones relacionadas con el clima, independientemente de los
cambios politicos.

- 92% de los inversores priorizan la exactitud de los datos como un requisito basico para
evaluar efectivamente a las organizaciones, no obstante cerca de un 25% de los ejecutivos no
confian totalmente en sus datos financieros.

- 93% de los inversores institucionales probablemente inviertan en empresas con
informacidn integrada financiera y no-financiera.

III. US: el gobierno federal versus los gobiernos estatales y el accionar de las
organizaciones

Semana tras semana, aparecen noticias acerca de la posiciéon anti-ESG del presidente
Trump que representa una amenaza fuerte no solo para quienes se preocupan por los
impactos sociales y ambientales del accionar organizacional sino para los inversores
conscientes del riesgo financiero que pueden aparejar para las propias empresas.

La resolucion de la SEC sobre revelaciones relacionadas con el clima que se aprobd en
marzo de 2024 en una version diluida (5) con respecto a la propuesta original (tras dos afios
de discusiones y mds de 24.000 comentarios recibidos en el periodo de consulta) no llegé a
aplicarse sino que fue suspendida el 4 de abril de 2024 hasta que se completara una revisién
judicial por demandas interpuestas por los fiscales generales de 10 estados republicanos.

En la segunda semana de febrero de 2025, Mark Uyeda, el presidente interino de la SEC
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que representa la posicion de Trump sefialé que el equipo legal de la SEC informaria al
Octavo Tribunal Federal de Apelaciones que suspendia su defensa ante las impugnaciones
legales que se habian presentado contra la norma de revelaciones. Uyeda forma parte de
quienes habian votado en su momento en contra de la norma, cuestionando la autoridad del
organismo regulador para adoptarla (en contraposicion con el enfoque que sostiene que la
exteriorizacion de los riesgos y oportunidades relacionados con el clima se encuentra dentro
del objetivo de asegurar que las empresas publicas realicen "revelaciones completas, fiables y
confiables sobre los riesgos materiales que enfrentan") y sosteniendo que la norma tenia
"profundos defectos" y podia dafar la economia.

En un comunicado (6) del 27 de marzo de 2025, la SEC publicé que ha votado para poner
fin a su defensa de las normas que requieren que las empresas cotizantes revelen los riesgos
relacionados con el clima y las emisiones de GEI. Uyeda informé que el objetivo de la
votacién y su notificacién a la corte es terminar el involucramiento de la Comisién en la
defensa de las "costosas e innecesariamente invasivas reglas de revelaciones vinculadas con
el clima".

Es preciso sefialar también que, acorde con la nueva administracion, la SEC ha revocado
el Boletin Legal 14L del staff que habia restringido la potestad de los emisores para excluir
resoluciones de los accionistas —muchas de las cuales estaban vinculadas con cuestiones
ESG— y lo reemplaz6 con nuevas reglas que inclinan la balanza a favor de los
administradores y establecen criterios para las presentaciones en términos de "negocios
ordinarios" y "relevancia econémica". Avanzando sobre esto, el organismo regulador invit6 a
que las empresas realizaran solicitudes de no-accidn considerando estas nuevas pautas
aunque ya habia expirado el término para la exclusion de las resoluciones, con lo que les
concedio la oportunidad de evitar con ello votos por poder sobre cuestiones vinculadas con
ESG.

Quienes critican estos nuevos lineamientos que reducen las oportunidades de los
inversores para cuestionar practicas empresariales que se perciben que los estan perjudicando
o para evitar que soliciten informacién adicional sobre cuestiones ESG que sean
financieramente relevantes, sefialan que podria producirse una modificacion en las formas
que tienen los inversores de interactuar con las empresas, entre las cuales podrian estar las
abstenciones o votos en contra de los directores de las empresas y hasta el incremento de
demandas relacionadas con el no ejercicio del deber fiduciario.

A pesar de la nueva postura de la SEC con respecto a la suspensiéon y posterior
finalizacion de interceder por la obligatoriedad de presentar revelaciones relacionadas con el
clima, muchas empresas norteamericanas deberdn seguir haciéndolo, ya sea porque a nivel
estatal son exigibles —como es el caso de California— o porque quedarédn alcanzadas por la
normativa de la UE, como veremos en la seccion 4. Todo ello, independientemente de lo que
voluntariamente vienen haciendo, como sefialamos en la seccién anterior (7), no solo por la
conciencia acerca del impacto del clima en las operaciones de las empresas y en las
inversiones, sino, también, por las ventajas competitivas que representa la adopcion de
estrategias ligadas con la sustentabilidad.

Vale sefialar que la responsabilidad por la politica energética de US recae en los estados
(8) y no en el dambito federal. Pero, independientemente del color politico de los estados que
hacen més proclives a los demdcratas a la defensa de temas ESG, muchos de los proyectos
que resultaron de la ley de reduccién de la inflacién y la ley de inversién en infraestructura y
empleo estdn en estados controlados por los republicanos y algunos pueden estar presionando
silenciosamente para mantener los créditos fiscales que los beneficiaron, en tanto durante el
primer afio completo de la ley, las empresas de energia limpia agregaron tres veces mas

Péagina 5 © Thomson Reuters checkpoint.laleyonline.com.ar



THOMSON REUTERS

empleos que el empleo total en US y se prevé que generen mdas de 200 mil millones de
dolares en inversiones.

Ademas, el crecimiento de los centros de datos para satisfacer el aumento de la 1A
también estd impulsando la demanda de fuentes de energia limpia, lo que juega a favor del
caso de negocios para la sustentabilidad que, necesariamente, requiere revelaciones claras por
parte de las empresas, independientemente de que resulte obligatoria su presentacion.

IV. La UE en el contexto de la simplificacion normativa

Tras afios de haber seguido los avatares de la Comisiéon Europea y su impulso de
estdndares relacionadas con la sustentabilidad —desde los de las revelaciones y las
taxonomias, pasando por los vinculadas con la diligencia debida y, en particular, los derechos
humanos— en el marco del Pacto Verde Europeo, estamos siendo testigos de un retroceso
que ya se hacia evidente en 2024 ante la renovacién del Parlamento Europeo, aunque habia
logrado aprobar varias normas sobre el tema.

El cambio que se advierte por reducir la carga administrativa (y el consiguiente impacto
en la inversion) que varias de esas regulaciones impondrian a las empresas alcanzadas y la
preocupacion por aumentar la competitividad empresarial han estado presionando de manera
persistente. En ese sentido, el Informe Draghi (2024) ya habia advertido sobre el "exceso de
burocracia" que podria estar limitando el crecimiento econdémico y la capacidad de las
empresas de la UE para competir a escala global.

En noviembre de 2024, la presidenta de la comision, Ursula von der Leyen, anuncié que
se revisarfa la normativa de sostenibilidad para reducir la carga administrativa sobre las
empresas para facilitar y hacer mas agil la presentacion de informes simplificando requisitos,
reduciendo el alcance y postergando los tiempos de aplicabilidad. Se espera que, de
aprobarse las propuestas se genere un ahorro anual en costos administrativos de cerca de
6.300 millones de euros y se movilicen mds de 50.000 millones de euros adicionales en
capacidad de inversion publica y privada para las prioridades politicas que se establezcan.

En enero de 2025, a través del documento de la UE titulado "Brdjula de la
Competitividad" (EU Competitive Compass) se publicé la hoja de ruta para llevar adelante la
simplificaciéon normativa de la UE a través de distintos paquetes émnibus, el primero de los
cuales se refiere a la Sostenibilidad Empresarial, medida que ha generado serias polémicas
entre quienes ponen el acento en la flexibilidad para la competitividad y quienes temen que
ello represente un serio retroceso en los compromisos ya asumidos de sostenibilidad. El
argumento que sostiene este cambio es la necesidad de recalibrar algunas reglas que implican
"cargas regulatorias excesivas" para lograr un ambiente de negocios mds favorable que
permita crecer y crear empleos de calidad atrayendo inversiones y fondos para lograr los
objetivos del Pacto Verde Europeo de manera mds amigable en términos de costos: ello
implica un esfuerzo de simplificacion de al menos un 25% de la carga administrativa y al
menos del 35% para las PyMEs.

Con ese objetivo se lanzo6 el 11 de febrero de 2025 el programa de trabajo de la Comision
Europea con sus paquetes dmnibus para encarar el solapamiento que pudiera existir en la
normativa y su eventual desproporcionalidad que fueron propuestos el 25 de febrero,
abordando en el area de sustentabilidad, modificaciones a la Directiva de Informacién
Corporativa de Sustentabilidad (DICS-CSRD) que reemplaza la anterior Directiva de
informaciéon no financiera de 2014, la Directiva sobre Diligencia debida en materia de
Sostenibilidad corporativa (DDDSC-CSDDD) y la taxonomia de la UE. Entre otras cosas, se
espera que el aumento del pardmetro respecto al umbral de empleados (de més de 250 a mds
de 1000) sacard alrededor del 80% de las empresas del alcance de la normativa comunitaria.
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A pesar de todas estas modificaciones, si algo positivo puede rescatarse es que no se ha
tocado el enfoque de materialidad doble que asume la Directiva, lo cual mantiene la
necesidad de informar no solo sobre como los riesgos y oportunidades relacionados con la
sustentabilidad inciden en las empresas sino también sobre como el accionar de estas impacta
en el ambiente y la sociedad.

A continuacién, incluimos un cuadro comparativo que incluye las modificaciones que se
proponen al texto que habia sido aprobado.

Para que quede en evidencia el cambio de tendencia que se estd operando a nivel
regulatorio, baste sefialar que, tras la aprobacién en marzo de los estados miembro del
Consejo Europeo, el Parlamento Europeo aprobd, el 3 de abril de 2025, por amplia mayoria
(531 votos a favor, 69 votos en contra y 17 abstenciones) demorar la segunda etapa de
empresas que deban cumplir con CSRD hasta 2028 (para ejercicios 2027) y la tercera etapa
hasta 2029 (para ejercicios 2028) como se incluye en la propuesta.
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CHECKPOINT

DICS (CSRD) (directiva original)

Paquete dmnibus
(cambios propuestos)

Alcamce
(empresas que
deben informar)

Empresas grandes (incluyendo las que
no son de UE ) que cumplen con los si-
guientes crterios:

- =250 empleados y

- =50 rnillones de eurcs de facturacicn
anual o
- Activos totales =25 millones de eu-
os.
PyiIES que coticen en mercado regula-
do de UE y cumplan con los umbrales
npllglipyte=H
Empresas no-UE deben presentar im-
pactos de sustentabilidad a mnivel de
grupo (cuarta ola) si tienen:
- =150 millones de euros de factura-
cién anual en la UE durante dos anios
consecutivos
- al menos una subsidiana que cum-
ple con los criterios para las empresas
grandes o PyMES listadas o
- al menos una sucursal con 40 millo-
nes de euros de facturacion anusal en
el aro precedente.

Empresas grandes (incluyendo las que
no son de LE ) que cumnplen con los si-
guientes critenos:

- =1000 empleados ¥

- =30 millones de euros de facturacidn

anual o

- Activos totales =25 millones de eu-
OIS,

Mo se requiere que las PyMES informenn,
aunque puede Ser necesario que pro-
porcionen informnacion a las empresas
grandes en su cadena de valor que se
encuentren alcanzadas por la DICS. Se
adoptard una nomna voluntaria de infor-
macion de sustentabilidad para facilitar y
limitar la informacion que exijan las gran-
des empresas.
Empresas no-UE deben presentar inn-
pacios de sustentabilidad a nivel de
grupo (cuarta ola) si tiemer:

- =450 millocnes de euros de factura-

cion anual en la UE durante dos anos

consecutivos y

- & menos una subsidiara que cum-

ple con los criterios para las empresas

grandes o PyMES listadas o

- al menos una sucursal con 50 millo-

nes de euros de facturacion anual en

el ano precedente.

Cronograma
de

aplicacidin

Frimera etapa 20256 (informacidn 2024),
empresas grandes, listadas con mas de
500 empleados.

Segunda etapa 2026 (informacicn 2025),
otras empresas grandes (incluyendo las
empresas no-UE gue cumplen los crite-
nos) .

Tercera efapa 2027 (informacion 2024)
PyES listadas (incluyendo las empre-
sa5 no-LUE que cumplen los criterios).
Cuarta efapa 2029 (informnacion 2028)

ciertas empresas no-UE que superan los
urnbrales establecidos (informardn se-
gun normnas no-LUE espedficas).

Mo hay referencias a las de la primera
etapa (probablemente porgue ya estan
cumpliendo con los requisitos que se
habian dispuesto).

Fara la segunda y tercera efspas e pos-
ponen dos ancs (para dar lugar a dis-
cusicnes del Consejo y del Parlamento
Europeos sobre el paquete dmnibus
que, si fuera aprobado en su totalidad
dejaria fuera del alcance a las de la ter-
cera efapa).

Mo hay referencias a las de la cuarta etapa.
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CHECKPOINT

DICS (CSRD) (directiva original)

Pagquete omnibus
(cambios propuestos)

Normnas de in-
formacion apli-
cables

Las empresas sujetas a la DICS (CSRO)
estan obligadas a utilizar las MEIS (ESRS)
adoptadas en julio de 2023

La Comision Europea revisara las NEIS
ariginales para reducir el ndmero de
puntos de datos y mejorar la clandad y
consistencia de estas.

=& apunta a adoptar las normas revisa-
das dentro de los seis meses despues
de que el paguete omnibws entre en
Vigor.

Nomnas secto-

e adoptardn nomnas especiiicas para
sectores de manera de facilitar la informa-

La Comision Europea no adoptard nor-
mas sectonales.

T citn de sustentabilidad més integrada
Los requisitos de aseguramiento avan- | Se removid este terna de la propuesta
) zaran del aseguramiento imitado al ase- | de modificacion de la DEKS-CSR0
Asegurarmisnto

guramiento razonable.

La Comision Eurcpea emitira guias espe-
ciiicas de aseguramiento para 2026,

Cuestiones re-

lacicnadas con

la taxonomia de
la UE

Las empresas alcanzadas por la DICS
(CSRO) deben incluir en su informe de
sustentabilidad las revelaciones de la
taxonomia de la UE (Turmover, Capbx, y
OpEx KPIs)

S0l las empresas grandes con
- + de 1000 empleados y

- facturacion neta de + de 450 millo-
nes de eurcs que declaran que sus
activdades estdn alineadas o parcial-
mente alineadas con la taxonomia de
la UE deben revelar Tumowver, CapEx
KPls y pueden optar por revelar OpEx
KPl=.

Las que no resuttaran alcanradas por
lo sefialado supra y las que declararan
que sus actividades no estan alineadas
con la Taxonornia de la UE pueden optar
por informar, pero no se les exige que o

hagan.

Cronograma

26 de julic de 2027 — Primera fase de
aplicacidn para empresas mas grandes
de UE gue alcancen el umbral estable-
cido.

26 de julio de 2028 - Primera fase de
aplicacion para empresss mas grandes
no-UE gue alcance el umbral establecido.

26 de julic de 2028 - Primera fase de
aplicacidn para empresas mas grandes
de UE gue alcancen el umbral estable-
cido.

Sigue igual.
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DICS (CSRD) (directiva original)

Paquete omnibus
(cambios propuestos)

Se reguiere a las empresas que evalden
sus impacios de derechos humanos
dentro de su cadena de valor, incluyen-
do a sus socios de negocios indirectos.
Mo se pone limite a la cantidad de in-
formiacion de sustentabilidad que puede
requerirse a las PyMEs dentro de la ca-
dena de valor.

Solo deben levar adelante diligencia
debida de derechos humanos para los
socios de negocios indirectos cuando
la empresa tenga informacicn verosimil
acerca de impactos adversos que hayan
tenido lugar o puedan ocurrir.

Se ampdian los intervalos entre dos eva-
luzciones periddicas regulares y sus ac-

tuslizaciones de 1a b afos, clarficando
que una empresa necesita evaluar la
implementacicn de sus medidas de DD
y actualizarlas siempre que existan rnofi-
vos raronables para creer que las medi-

Cadena de valor das no son mas adecuadas o efechhvas.

Se simplifican cbligaciones de involucra-
miento con los stakehoiders.

e elimina la obligacidn de terminar rela-
ciones comerciales como Gifinno recurso.
=e limita la informnacion de sustentabili-
dad a requerr a las PyMEs a la especi-
ficada en la DICS a fravés de la noma
de informacion voluntara de sustentabi-
idad para FyMEs, a menos gue se nece-
site iInformacion adicional para el mapeo
(por ejemplo por impactos no cubiertos
por las normnas) y no pueda obtenerse
esta de otra forma razonable.

Se requiers que las empresas apliquen
un plan de transicicdn.

Se revisard la redaccion para alinearla
con la de la DICS (por gfemplo, que &l
plan sefale acciones de implementa-
cidn planeadas y efectivamente realiza-
das).

Planes de
transicicn

V. Reflexiones finales

En este trabajo hemos pasado revista al retroceso en lo normativo relacionado con
cuestiones de sustentabilidad que se advierte en Estados Unidos de Norteamérica y en la
Unién Europea, lo que lentificard el impulso en hacer obligatorias normativas para focalizar
en temas de largo plazo que amenazan al planeta, a las personas y, aunque no resulte tan
evidente, a la estabilidad de los propios mercados financieros (como ya lo han sefalado
notables representantes de estos).

La experiencia en el proceso de armonizaciéon a nivel financiero internacional, con
reclamos sobre la carga regulatoria y los costos de implementacion, se repiten hoy para estas
temdticas que, mds alld del cumplimiento que pueden imponer las normas, para tener
resultados positivos deberian formar parte del ADN de las organizaciones, integrarse en su
estrategia y poder monitorearse a través de indicadores de las acciones efectivamente
encaradas.

Es posible que muchas empresas que ya han tomado conciencia de la importancia de los
trastornos sistémicos que implican el cambio climatico, la pérdida de biodiversidad y las
cuestiones sociales, sigan trabajando en la puesta a punto —con la ayuda de la tecnologia—
de sistemas de informacién contable para integrar datos y manejar informacion sobre estas
cuestiones. Quizds, el discurso cambie en un contexto que pone el acento en la
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"competitividad", pero el "caso de negocios" también exigird tomar en cuenta muchos de
estos temas y los distintos interesados (entre los cuales los inversores no serdn los menos)
exigirdn informacion que las normativas —que hoy aparecen retrocediendo— ya estaban
considerando. Como sefialan relevamientos recientes, los CFOs adquieren protagonismo en
este camino y su formacion en materia de sustentabilidad se torna imprescindible. Esto no se
circunscribe a las grandes empresas; para las PyMEs —aunque no vayan a ser alcanzadas por
las obligaciones de informar en el futuro cercano con los cambios normativos que
comentamos— la consideracion de estos aspectos puede marcar la diferencia entre
aprovechar oportunidades de crecimiento o ver cada vez mas reducida su posibilidad de
mantenerse en un contexto en el que las amenazas climdticas, ambientales y sociales
continuaran acechando.
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(A) Este trabajo se inserta en el Proyecto de Programaciéon Cientifica 2023
20020220200165BA La transformacion de los informes contables para terceros. Haciendo
equilibrio entre la rendicién de cuentas y el greenwashing.

(1) Ver Rodriguez de Ramirez (2019) sobre las primeras propuestas para evaluar de qué
forma pueden verse afectados los ingresos y gastos de las organizaciones (y las estimaciones
de futuros flujos de efectivo) al igual que sus activos y pasivos por los riesgos fisicos (agudos
y crénicos) y de transicidon(legales y de politica, tecnolégicos, de mercado y de reputacion) y
por las oportunidades (eficiencia en recursos, fuentes de energia, productos y servicios,
mercados y resiliencia) relacionados con el clima.

(2) A fines de febrero y principios de marzo de 2025, tuvo lugar, en Hangzhou-China, la 62.*
sesion del IPCC, con la ausencia de EE. UU. (la primera desde su creacién en 1988). Vale
sefalar que Estados Unidos ha proporcionado alrededor del 30% de las contribuciones
voluntarias a los presupuestos del IPCC, con un importe acumulado desde sus inicios que
representa cuatro veces mds que el aportado por la UE que es el siguiente mayor
contribuyente. Cuando la primera administracién de Trump recorté sus contribuciones al
IPCC en 2017, otros paises respondieron aumentando su financiaciéon. EE. UU. reanud6
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posteriormente las contribuciones que se encuentran cuestionadas ahora por la nueva
administracién. No se logr6 definir en la reunién de Hangzhou el cronograma de publicacién
de los informes del Séptimo Informe de Evaluacién que, se esperaba, pudieran estar
disponibles a tiempo para el segundo Balance Mundial de 1a ONU, que finalizard en 2028, en
el que se medira el progreso internacional hacia los objetivos del Acuerdo de Paris.

(3) Es cuando las organizaciones deliberadamente eligen informar menos o esconder sus
credenciales ESG de la visién publica para evadir el escrutinio de pares, reguladores o
inversores.

(4) Entre ellas, de América Latina: Argentina, Brasil, Chile, México, Panam4 y Uruguay.

(5) Puede verse al respecto Rodriguez de Ramirez (2024, ps. 63-67) en donde se comentan
algunos puntos de la version final, como el de no incluir las emisiones GEI de la cadena de
suministros ni las de alcance 3.

(6) https://www.sec.gov/newsroom/press-releases/ 2025-58.

(7) Las 100 empresas mds grandes de US informan sobre sostenibilidad segin el
relevamiento de KPMG (2024a, p. 7), al igual que las de Corea del Sur, Japén, Malasia,
Sudafrica, Singapur y Tailandia.

(8) Recordamos que, en el primer gobierno de Trump, muchos estados y ciudades no tomaron
en consideracién el mensaje del gobierno federal sobre el cambio climdtico y las energias
renovables. Mehta (2025) sefiala que, en enero, los copresidentes de la Alianza Climatica de
Estados Unidos, integrada por 24 gobernadores estatales, escribieron al secretario ejecutivo
de la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (CMNUCC):
"Nuestros estados y territorios siguen teniendo una amplia autoridad en virtud de la
Constituciéon de Estados Unidos para proteger nuestro progreso y promover las soluciones
climaticas que necesitamos. Esto no cambia con un cambio en la administracion federal".

Péagina 13 © Thomson Reuters checkpoint.laleyonline.com.ar



