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Resumen

La investigacion explora las revelaciones financieras de sostenibilidad climatica y el proceso de transicién hacia
la implementacion del estdndar NIIF S2 en empresas agroalimentarias cotizantes en Argentina, sector altamente
expuesto a impactos y dependencias climdticas. La NIIF S2 requicre revelaciones de riesgos y oportunidades climd-
ticas que puedan impactar en la informacién financiera de las compaiias. El estudio se centré en los reportes de sos-
tenibilidad voluntarios y en los estados financieros obligatorios bajo NIIF, presentados ante la Comisién Nacional
de Valores (CNV) por empresas agroalimentarias cotizantes para los perfodos 2022 y 2023.

El objetivo principal consisti6 en identificar las brechas de transicién para la implementacién de la NIIF S2. Para
ello, se analizaron aspectos generales del estandar, asi como métricas intersectoriales y especificas del sector alimen-
tos y bebidas definidas por el Sustainability Accounting Standards Board (SASB). Asimismo, se buscé identificar
patrones comunes de riesgos y oportunidades climdticas y examinar la interrelacién entre la informacién de soste-
nibilidad y la financiera.

La metodologia empleada fue exploratoria, basada en la revisién de informacién publica y en la construccién de
una base de datos empirica. Los resultados obtenidos evidencian que la brecha de transicion es menor en aspectos
generales del estdndar, donde las empresas presentan informacién mds alineada con la NIIF S2. En métricas inter-
sectoriales, la brecha se hace mds amplia, con escasa informacién presentada. Para las métricas sectoriales SASB, la
brecha vuelve a ser menor. La interconexidn entre la informacién de sostenibilidad y la financiera es escasa, limitada

casi a las memorias de ¢jercicio.
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Abstract

This research explores climate-related sustainability financial disclosures and the transition process toward the
implementation of IFRS S2 in publicly listed agri-food companies in Argentina—a sector highly exposed to cli-
mate-related impacts and dependencies. IFRS S2 requires disclosures of climate-related risks and opportunities
that may affect companies’ financial information. The study focused on voluntary sustainability reports and man-
datory financial statements under IFRS, submitted to the National Securitiecs Commission (CNV) by listed agri-
food companies for the 2022 and 2023 fiscal years.

The main objective was to identify transition gaps in the implementation of IFRS S2. To this end, general aspects
of the standard were analyzed, as well as cross-sector and sector-specific metrics for the Food & Beverage industry
defined by the Sustainability Accounting Standards Board (SASB). Additionally, the study aimed to identify com-
mon patterns of climate-related risks and opportunities and examine the interrelation between sustainability and
financial information.

The methodology employed was exploratory, based on the review of public information and the construction of
an empirical database. The results show that the transition gap is smaller in general aspects of the standard, where
companies present information, more aligned with IFRS S2. In cross-sector metrics, the gap widens due to limited
information disclosed. For SASB sector-specific metrics, the gap narrows again. Regarding the interconnection

between sustainability and financial information, it remains scarce, mostly limited to annual reports.
Keywords
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Resumo

A pesquisa explora as divulgacoes financeiras relacionadas a sustentabilidade climatica ¢ o processo de transicio
paraaimplementac¢io da norma IFRS S2 em empresas agroalimentares listadas na Argentina — um setor altamente
exposto a impactos ¢ dependéncias climéticas.

A TFRS S2 exige divulgagoes sobre riscos ¢ oportunidades climéticas que possam impactar as informagoes finan-
ceiras das companhias. O estudo concentrou-se em relatérios voluntérios de sustentabilidade ¢ demonstragoes fi-
nanceiras obrigatérias sob IFRS, apresentados & Comissao Nacional de Valores Mobilidrios (CNV) por empresas
agroalimentares listadas, referentes aos exercicios de 2022 ¢ 2023.

O objetivo principal foi identificar lacunas de transi¢io para a implementagio da IFRS S2. Para isso, foram ana-
lisados aspectos gerais da norma, bem como métricas intersetoriais e especificas do setor de Alimentos e Bebidas
definidas pelo Sustainability Accounting Standards Board (SASB). Além disso, buscou-se identificar padrdes co-
muns de riscos ¢ oportunidades climéticas e examinar a inter-relagio entre as informagdes de sustentabilidade e as
financeiras.

A metodologia utilizada foi exploratdria, baseada na revisao de informagdes publicas e na construgio de uma base
de dados empirica. Os resultados obtidos evidenciam que a lacuna de transi¢ao ¢ menor nos aspectos gerais da
norma, onde as empresas apresentam informagdes mais alinhadas 3 IFRS S2. Nas métricas intersetoriais, a lacuna se

amplia, com pouca informagio divulgada. Para as métricas setoriais do SASB, a lacuna volta a ser menor. Quanto
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A interconexio entre informagdes de sustentabilidade e financeiras, esta ¢ escassa, limitada quase exclusivamente as

memorias de exercicio.
Palavras-chave
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Infroduccion

Los estandares financieros internacionales son publicados por la International Financial Reporting Stan-
dards Foundation (IFRS), que desarrolla los estindares de divulgacién de contabilidad y de sostenibilidad
a través de sus dos consejos emisores de normas. El International Accounting Standards Board (IASB) es
responsable de la emision de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante, NIIF),
y el International Sustainability Standards Board (en adelante, ISSB) emite las nuevas Normas Interna-
cionales de Informacién Financiera de Sostenibilidad (en adelante, NIIF S) (IFRS, s. f.).

En junio de 2023, el ISSB publicé sus dos primeros estdndares, NIIF S1y NIIF S2, centrados en las
revelaciones sobre sostenibilidad y aspectos climaticos, con el propésito de fortalecer la confianza de los
inversores en la informacién financiera divulgada por las empresas (IFRS, s. f.).

La NIIF S1 (IFRS Sustainability, 2023a) establece los requisitos de divulgacién que permiten a las
entidades comunicar los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en el corto, mediano y largo plazo.
Por su parte, la NIIF S2 (IFRS Sustainability, 2023b) incorpora revelaciones especificas sobre el clima
y debe aplicarse conjuntamente con la NIIF S1. Ambos estdndares estén disefiados para que las em-
presas proporcionen informacién relacionada con la sostenibilidad junto con los estados financieros
principales.

Su aplicacién internacional rige a partir del afio 2024 para las entidades que operan en los mercados
de capitales; no obstante, su adopcién local dependerd de las regulaciones nacionales de cada pais. En Ar-
gentina atin no se ha definido la fecha de implementacién, aunque la Comisién Nacional de Valores (en
adelante, CNV) y la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACP-
CE) trabajan en una agenda comun para su futura adopcién.

La NIIF S2 (IFRS Sustainability, 2023b) requiere la revelacién de informacién material sobre riesgos
y oportunidades climdticas, tanto fisicos como de transicion, e incorpora aspectos de gobernanza, estra-
tegia, gestion de riesgos, métricas y objetivos. Asimismo, exige la utilizacién de métricas intersectoriales
y especificas de la industria conforme a los estdndares del Sustainability Accounting Standards Board (en
adelante, SASB).

Para el sector agroalimentario, se aplican los estindares SASB del sector alimentos y bebidas y, especi-
ficamente en esta investigacion, los correspondientes a las industrias de alimentos procesados, productos
agricolas y de carnes, aves y licteos. Dichas métricas revelan los principales riesgos y oportunidades con
relevancia financiera que puedan afectar al sector, como pueden ser emisiones de gases de efecto inverna-
dero (enadelante, GEI), gestion de la energfa, gestién del agua, seguridad alimentaria, salud y seguridad de
la fuerza laboral, impactos ambientales y sociales de las cadenas de suministro, suministro de ingredien-
tes, entre otras (SASB, 2018a; SASB, 2018b; SASB, 2018c).

Por ello, resulta esencial identificar la brecha existente entre los actuales reportes de sostenibilidad y
las exigencias de la NIIF S2, especialmente en sectores estratégicos como el agroalimentario, frente a los
riesgos y oportunidades derivados del cambio climético.
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Tema y preguntas de investigacion

El problema de la presente investigacion se centrd en analizar, desde la perspectiva de la materia-
lidad financiera, la brecha de transicién existente entre las revelaciones actuales de los reportes de
sostenibilidad de las principales empresas del sector agroalimentario que cotizan en la bolsa de Argen-
tina durante los anos 2022 y 2023, y las requeridas por el nuevo estindar internacional NIIF S2 de
divulgacién climdtica.

En funcién del planteamiento del problema, se formularon las siguientes preguntas de investigacion:

1. ;Cudles son las revelaciones voluntarias sobre aspectos vinculados con el clima que se presentan
actualmente en los reportes de sostenibilidad de las empresas del sector agroalimentario cotizantes
en Argentina durante los ejercicios 2022y 20232

2. :Cual es la brecha de transicidn existente entre las revelaciones actuales relacionadas con el clima
y las requeridas por el estdindar NIIF S22

3. ¢Cudl es la relacién de interconexidn entre los riesgos y oportunidades climéticas identificados en
los reportes de sostenibilidad y la informacién presentada en los estados financieros correspon-
dientes a los mismos periodos?

Objetivos

El objetivo general fue identificar, en los reportes de sostenibilidad de las empresas cotizantes del sec-
tor agroalimentario argentino para los afios 2022 y 2023, aquellas revelaciones voluntarias actuales sobre
aspectos relacionados con el clima, a efectos de evaluar la brecha de transicion existente entre estas y las
revelaciones exigidas por el estindar NIIF S2, desde la perspectiva de la materialidad financiera.

Los objetivos especificos fueron los siguientes:

1. Explorar la existencia de patrones de repeticién o frecuencia en relacién con los aspectos de re-
velacién sobre el clima en los reportes de sostenibilidad relevados para el sector agroalimentario.

2. Relacionar la informacién revelada sobre los aspectos referidos al clima segun los reportes de sos-
tenibilidad con la informacién actual de los estados financieros para el mismo periodo, con el fin
de evaluar el nivel de interconexién actual entre las revelaciones financieras de sostenibilidad y la
informacién financiera de contabilidad de las empresas investigadas.

Hipotesis

El presente trabajo planted las siguientes hipdtesis, orientadas a avanzar en la investigacion.

Las revelaciones exteriorizadas en los reportes de sostenibilidad voluntarios sobre aspectos relacio-
nados con el clima por parte de empresas agroalimentarias cotizantes de Argentina para los afios 2022 y
2023:

1. Permiten garantizar (en su mayorfa) un proceso de transicidn razonable hacia la adecuacién y
alineacioén con las revelaciones exigidas por la NIIF S2.

2. Presentan patrones de repeticion o frecuencia en cuanto a riesgos y oportunidades relacionadas
con el clima.

3. No presentan una interconexién total con las revelaciones financieras de contabilidad segtn los
estados financieros de los mismos periodos analizados.
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Justificacion y relevancia de la investigacion

Con laadopcién de los nuevos estandares internacionales de sostenibilidad, se busca que las empresas
que operan en los mercados de capitales revelen mejor el manejo de las cuestiones ambientales y, en par-
ticular, c6mo estos factores pueden afectar la situacién patrimonial, el desempeno econémico y el flujo
de efectivo futuros.

El Task Force on Climate-related Financial Disclosures (Grupo de trabajo sobre divulgacién de in-
formacion financiera relacionada con el clima) identifica ciertos grupos de actividades no financieras con
mayor probabilidad de sufrir impactos econémicos debido a su exposicién a riesgos fisicos y de transicion
vinculados con las emisiones de GEI, el uso energético y la dependencia del agua en los procesos produc-
tivos. Entre estos sectores se incluyen las industrias de bebidas, agricultura, alimentos envasados, carnes,
papel y productos forestales (TCFD, 2021).

Por ello, la eleccién del sector agroalimentario resulta relevante, dado que se encuentra entre las in-
dustrias que pueden verse mds afectadas por los efectos del cambio climético, con impactos potenciales
en la informacion financiera de las entidades. Ademds, este sector es fundamental para la economia y
el desarrollo del pais. En este sentido, la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR) sefiala que, en 2022, las
cadenas agroindustriales y agroalimentarias aportaron uno de cada cuatro pesos de lo recaudado a nivel
nacional, emplearon a uno de cada cinco trabajadores del sector privado, aportaron dos de cada tres déla-
res que ingresaron al pais por exportaciones y, ademds, representaron el 20 % del PBI argentino. Se trata
de un sector clave para las finanzas publicas y el ingreso de divisas, con una alta competitividad externa 'y
gran capacidad de resiliencia frente a los desafios del entorno global (Rodriguez Zurro & Terré, 2023).

El presente trabajo permite visualizar la situacion de las empresas agroalimentarias cotizantes en los
mercados de capitales de Argentina frente a las brechas de transicion hacia la implementacién del estin-
dar NIIF S2 en la informacién financiera. Dicho estindar promueve la conexidn entre la informacién de
sostenibilidad —contenida en los reportes de sostenibilidad— y la informacién financiera —contenida
en los estados financieros—.

Asimismo, la aplicacién de la NIIF S2 resulta relevante tanto para las empresas que ya elaboran re-
portes de sostenibilidad como para aquellas que atin no lo realizan, pero que a futuro deban aplicarla por
exigencias regulatorias o de sus casas matrices.

Esta norma también facilita la identificacién de los principales riesgos y oportunidades derivados del
cambio climitico que podrian afectar a la informacién financiera de las empresas pertenecientes al sec-
tor agroalimentario argentino, siendo util para todas ellas, independientemente de su obligacién formal
de adopcién, ya que dichos impactos alcanzaran, en mayor o menor medida, a toda la industria en su
conjunto.

La evolucion de la contabilidad

Tua Pereda (2004) manifiesta, respecto de la contabilidad, “su cardcter evolutivo y, especialmente, la
manera en que los planteamientos interdisciplinarios y el didlogo entre diferentes ramas del conocimien-
to otorgan al concepto de teorfa contable una visién dindmica y en constante expansién” (p. 45).

Los cambios de la contabilidad a lo largo del tiempo se dieron en etapas o escuelas. Mileti et al. (2001)
mencionan que las caracteristicas de estas etapas siguen la linea de determinados paradigmas de investiga-
cién. Una primera etapa tuvo fines legalistas, con una funcién de registro y de suministro de informacién
sobre la situacion del propietario. Con la Primera Guerra Mundial surge la visién econdmica, con una
segunda etapa que busca el registro del célculo del beneficio y de la situacién patrimonial, sin impor-
tar quién la recibe y por qué. Esas dos etapas corresponden al paradigma de la medicién del beneficio.
La tercera etapa estéd orientada al usuario, con el objetivo de brindar la mayor utilidad posible en la toma
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de decisiones econdmicas. La identificacién de los usuarios y sus necesidades ha sido uno de los pilares
para el desarrollo de la regulacién contable, a fin de hacer frente a multiples usuarios con necesidades
heterogéneas.

La evolucion de la contabilidad a través del tiempo nos permite ver que los cambios que se dieron en
cuanto a finalidad y regulacién contable se produjeron necesariamente como consecuencia de las modi-
ficaciones que se fueron dando en el entorno. Este entorno afecta a los negocios y a la sociedad; por lo
tanto, para la contabilidad también implica adaptacién a los nuevos requerimientos y, en la misma linea,
al trabajo de los organismos reguladores.

El paradigma de ufilidad de la informacion contable

A partir de la década del sesenta, la contabilidad cambi¢ drésticamente como consecuencia del para-
digma de utilidad, que orienta el contenido de los estados financieros a las necesidades de los usuarios,
para que sea un apoyo informativo adecuado para la toma de decisiones. La utilidad constituye el punto
de partida para determinar las reglas contables y para el establecimiento del contenido de los estados
financieros. El propésito y objetivo de los estados financieros es el suministro de informacién util para el
usuario. El enfoque utilitarista hace que se preste una mayor atencién al usuario y, por otro lado, que se
considere este circulo de interesados cada vez mds amplio, donde se ensanchan los posibles destinatarios
de los estados contables (Tua Pereda, 1990)periodo durante el cual comenzé a dérsele una mayor impor-
tancia a la informacién contable, como elemento de fundamental utilidad para los usuarios en la toma
decisiones; hasta aquel momento la contabilidad dirigfa todos sus esfuerzos a procurar un registro de las
operaciones con la mayor precisién y veracidad posibles. A partir de la adopcién del paradigma de utili-
dad, ha evolucionado el concepto de usuarios, cuyo nimero se ha ampliado y ahora se les presta mayor
interés. Asi mismo ha crecido la posibilidad de establecer diferentes tipos de estados financieros, segin
sea el usuario, se han aumentado los requisitos de la informacién financiera , se han incrementado los
informes, hay nuevos estados financieros y nuevos anexos a los mismos. Todos estos cambios transforman
la disciplina contable y este es el tema principal del interesante articulo del profesor Tua Pereda.

Las funciones que tiene la contabilidad, segtin Fowler Newton (2011), son las de una herramienta que
deberfa suministrar informacién util para no menos de tres actividades. Una es para la toma de decisiones
por parte de sus directores, administradores y terceros relacionados. Una segunda, para la vigilancia sobre
los recursos y las obligaciones de la entidad, a través de la comparacién periddica entre lo registrado en el
sistema contable y los datos reales referidos a su existencia. Y una tercera actividad serfa para el cumpli-
miento de obligaciones a cargo de los directores y administradores de la entidad.

Los cambios en el entorno, la globalizacién de los negocios y el avance tecnoldgico generan nuevas
demandas de informacién relevante para los usuarios. Por lo tanto, los organismos emisores de normas
deben desarrollar soluciones para los nuevos requerimientos, dando origen a nuevas normas y estindares.

Los aspectos ambientales en la contabilidad

Al respecto, Biondi (2008) sostiene que el constante desarrollo y la complejidad de los negocios pro-
dujeron nuevos problemas, en especial, de convivencia, con agresiones al medio ambiente, pujas por la
subsistencia, asignacién del ingreso social, capacitacién, entre otros. Estos problemas necesitan que
la contabilidad los recoja y los procese para que estén incluidos en algunos de los segmentos contables.

Los entes realizan actividades que degradan el medio ambiente, donde pueden asumir compromisos
a futuro que no siempre aparecen en los estados contables. Toda la gestion del ente vinculada con el me-
dio ambiente puede generar activos y pasivos que deberdn aparecer en los estados contables. Los activos
pueden generar inversiones para evitar la degradacién, mientras que los pasivos podrian derivar en com-
promisos ciertos y contingentes (Biondi, 2010).
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Panario Centeno (2011) expresa que en los tltimos afios ha aumentado el suministro de informacién
ambiental. A nivel internacional se reconoce de manera generalizada la responsabilidad de las empresas
de proporcionar este tipo de informacién. La comunidad tiene un mayor interés por el impacto ambien-
tal que generan las empresas, por lo que requieren més explicaciones sobre cémo sus actividades afectan al
medio ambiente. Sin los registros contables de pasivos, costos y gastos ambientales se generan ganancias
inadecuadas para los accionistas, y la situacién econdmica del ente no se corresponde con la realidad.
Existe la necesidad de incluir y compatibilizar la informacién financiera tradicional con la informacién
no financiera ambiental para poder medir el desempeno de cada organizacion.

Para transparentar las actividades y exponer cudles son las acciones que realizan las organizaciones
sobre cuestiones ambientales, sociales y de gobernanza, algunas de estas, de forma voluntaria, recurren
a la presentacion de informacién adicional a los informes financieros. Esto se realiza a través del uso de
algun modelo de reporte de sostenibilidad bajo estindar o marco internacional, que revela informacién
en relacién con la gestién social y medioambiental del ente.

Sobre la vinculacién entre la contabilidad de la sostenibilidad a través de los reportes voluntarios y
la contabilidad financiera, Scavone & Marchesano (2023) sefialan que la informacién que se revela en
los estados financieros y en los informes de sostenibilidad, en la mayoria de los casos, no permite deter-
minar los riesgos y oportunidades no financieros provenientes de aspectos medioambientales, sociales
y de gobernanza que pueden limitar, perturbar o restringir las operaciones de una empresa. También se
resalta que los usuarios que buscan en los informes de sostenibilidad la relacién con la parte financiera no
obtienen suficiente informacién material para la toma de decisiones. Asimismo, los entes poseen cierta
informacién que no revelan de manera suficiente para que la analicen los inversores. Ademds, se obser-
van diferentes criterios de relevancia de la informacidn entre los equipos humanos que realizaron ambos
informes.

Otro aporte de Scavone & Marchesano (2023) destaca que actualmente la contabilidad brinda infor-
macién limitada para evaluar los riesgos de la entidad por parte de los inversores y otros grupos de interés.
Existen riesgos no financieros que surgen de factores politicos, ambientales, sociales y de gobernanza que
pueden limitar, alterar o restringir las actividades de una empresa. Estos riesgos pueden ser numerosos y,
hasta ahora, sus revelaciones por parte de las empresas son de tipo voluntario.

Los aspectos medioambientales y la identificacion de riesgos y oportunidades con impactos financie-
ros materiales deben incorporarse a la informacién financiera del ente. Esta integracién resulta esencial
para inversores y otros usuarios, al brindar datos ttiles para analizar, comparar y evaluar la sostenibilidad
y permanencia de las empresas en el tiempo.

Rendicion de cuentas a través de la contabilidad

Los entes son mds conscientes del impacto que causan sus actividades y deben asumir un compromiso
para prevenir y también revertir la contaminacién y degradacion ambiental causadas por sus actividades.
Surge asi el concepto de responsabilidad medioambiental, donde los entes tienen que asegurar un desa-
rrollo sostenible. La sociedad les va a exigir una responsabilidad en materia medioambiental fundamen-
tada en las consecuencias de su actividad productiva. No todas las entidades generan el mismo impacto
en similar magnitud ni en el mismo dmbito territorial y, a la vez, pueden generar consecuencias de escala
global, regional y local. La incorporacién de los efectos medioambientales en los entes requiere de un
sistema de informacién financiera que permita captarlos y registrarlos. Si esto no es posible, se mediria
inadecuadamente la rentabilidad que genera la actividad empresarial (Pahlen Acufia et al., 2009).

A nivel nacional ¢ internacional, los gobiernos adoptan distintas medidas para proteger el medio
ambiente, con la generaciéon de mayores normas de proteccién del interés ptblico y los recursos natura-
les. Por otro lado, la sociedad en general demanda de las empresas un mayor compromiso de preservar
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el entorno social y ambiental donde operan. Se reclama una mayor rendicion de cuentas y transparencia
respecto de las operaciones que afectan a la sociedad y al medio ambiente. Por tanto, se les pide mayor
divulgacion sobre sus politicas, objetivos y programas ambientales, asi como sobre los gastos en que in-
curren y las acciones que llevan adelante para remediar o prevenir los eventuales perjuicios ambientales
derivados de las actividades que desarrolla la empresa (Panario Centeno, 2019).

La mejora en las divulgaciones sobre riesgos y oportunidades relacionados con el clima proporcionara
a los inversionistas, prestamistas, ascguradoras y otras partes interesadas diversas métricas e informacién
para andlisis mds completos y consistentes sobre los posibles impactos financieros que generen (TCFD,
2017).

Mancini (2023) menciona que la generacion de informacién financiera y no financiera sobre aspec-
tos ambientales y climdticos por parte de las organizaciones traduce al lenguaje contable los problemas
ambientales y sus implicaciones. Ademads, esta informacién sirve de base para la toma de decisiones de
la misma organizacién con una estrategia de sostenibilidad, priorizando la accién climética y la gestion
ambiental como un factor clave de su negocio.

El analisis de cuestiones climdticas permitird comparaciones y seguimientos de estos aspectos a través
del tiempo, lo que brindard mejoras en los procesos de rendicién de cuentas de las empresas ante las par-
tes interesadas.

Las partes interesadas

Respecto de los usuarios que se beneficiardn con las revelaciones ambientales relacionadas con el cli-
ma, los estandares se centran en los usuarios inversores que operan en los mercados de capitales, pero
también existen otros grupos de interés que pueden verse beneficiados con el uso de la informacién.

La teorfa de las partes interesadas o stakeholder, expuesta por Freeman & McVea (2001), define a este
grupo como aquellos individuos que pueden verse afectados por los objetivos de una organizacién. Estos
pueden ser accionistas, empleados, clientes, proveedores, la comunidad y otros grupos; todos ellos estén
interesados en que la empresa tenga éxito a largo plazo y en su supervivencia.

En el primer parrafo de la NIIF S2 (IFRS Sustainability, 2023b), el ISSB requiere que las entidades
revelen informacidn sobre sus principales riesgos y oportunidades relacionados con el clima, para que sea
de utilidad para los usuarios principales de los informes financieros con propésito general. Asimismo,
aclara en el apéndice A que los usuarios principales son “inversores, prestamistas y otros acreedores exis-
tentes y potenciales”

Otras divulgaciones de sostenibilidad (como, por ejemplo, los reportes de sostenibilidad bajo estdn-
dares GRI) aplican la materialidad del impacto, que se relaciona con los impactos positivos o negativos
por parte de las empresas sobre las personas o el medio ambiente. Estos reportes tienen multiples partes
interesadas, como pueden ser los inversores, la sociedad civil, las comunidades, los altos ¢jecutivos, los
empleados, los clientes, los gobiernos, los proveedores y los entes reguladores; todos ellos pueden tener
interés en la informacién de sostenibilidad (A4S Accounting Bodies Network, 2023).

Panario Centeno & Garcfa Fronti (2023) agregan que las nuevas normas de sostenibilidad buscan
generar un lenguaje comtin que permita a organizaciones e inversores contar con informes comparables y
verificables sobre los aspectos financieros de la sostenibilidad, que dan prioridad a los inversores, aunque
también existen otros grupos interesados, como los colaboradores, clientes y proveedores.

Otro aporte puntualiza que los proveedores de capital e inversores requieren de estandares de divulga-
cién de sustentabilidad globales que les permitan la toma de decisiones de calidad. Varias organizaciones
han impulsado informes voluntarios, pero estos presentan fragmentacion y falta de unificacién normati-
va, lo que ha aumentado la complejidad y el costo para los entes que los emiten (Mancini, 2022).

ABandT - ISSN 3072-7766 - 2026 - Volumen Il - 33-50



3.Brechas de transicion para la adopcion de la NIIF S2.... | 41

La falta de un marco conceptual financiero normativo aplicable a estas revelaciones dificulta a inver-
sores, acreedores y otros grupos de interés interpretar las revelaciones existentes para la toma de decisio-
nes financieras. Estos interesados necesitan saber qué empresas son las mas vulnerables al riesgo climdti-
co, cudles estdn mejor preparadas para enfrentarlo y qué medidas se toman (Scavone & Bursesi, 2019).

Es necesaria la aplicacién de reglas claras a todas las empresas que operan en los mercados de capitales
para que se genere un marco base que sirva a todas las partes interesadas.

Principales riesgos y oportunidades financieras
para el sector agroalimentario

La aplicacién de la NIIF S2 requiere que las entidades revelen (parrafos 28 y 29): (a) informacién
relevante para las categorfas de métricas intersectoriales aplicables a todos los sectores; (b) métricas basa-
das en industrias especificas, vinculadas con modelos de negocios, actividades o caracteristicas comunes;
y (c) los objetivos fijados por la entidad o impuestos por leyes o regulaciones relacionadas con el clima.

El estudio se centra en las empresas agroalimentarias, por lo que resulta necesario considerar las mé-
tricas especificas correspondientes a su sector. Segtin los estindares del SASB (s. £.), estas empresas perte-
necen al sector de alimentos y bebidas, dentro del cual se incluyen las industrias de alimentos procesados,
productos agricolas y carnes, aves y ldcteos.

Las métricas de divulgacién del SASB (2018a; 2018b; 2018c¢) relacionadas con los riesgos y oportu-
nidades de relevancia financiera comprenden:

1. Emision de gases de efecto invernadero: aplicable a productos agricolas y a carnes, aves y lacteos.
Las emisiones directas derivadas de procesos industriales, procesamiento y transporte pueden in-
crementar los costos de capital y operativos por nuevas regulaciones, afectando la eficiencia opera-
tiva de las empresas (SASB, 2018b; SASB, 2018c).

2. Gestion de la energfa: aplicable a productos agricolas; carnes, aves, licteos; y alimentos procesa-
dos. Estas industrias dependen fuertemente de la electricidad y de combustibles fésiles, por lo que
los precios y las regulaciones energéticas inciden directamente en sus costos operativos (SASB,
2018a; SASB, 2018b; SASB, 2018c).

3. Gestién del agua: aplicable a productos agricolas; carnes, aves y ldcteos; y alimentos procesados.
Estas industrias dependen del recurso hidrico y generan efluentes. Las restricciones o la escasez
de agua pueden elevar gastos de capital y costos de operacidn, o generar sanciones (SASB, 2018a;
SASB, 2018b; SASB, 2018c).

4. Uso del sueloy efectos ecoldgicos: relevante para carnes, aves y licteos, dada la necesidad de tierras
para la cria y los costos derivados del tratamiento de residuos y efluentes (SASB, 2018b).

5. Seguridad alimentaria: aplicable a las industrias de productos agricolas; carnes, aves y lacteos; y
alimentos procesados. La contaminacién o el deterioro de productos genera riesgos para la sa-
lud y puede originar cambios regulatorios o en la demanda (SASB, 2018a; SASB, 2018b; SASB,
2018¢).

6. Salud y seguridad de la fuerza laboral: aplicable a las industrias de productos agricolas y a la de
carnes, aves y lacteos, donde es critica por los riesgos fisicos, quimicos y biolégicos de los proce-
sos intensivos. Las infracciones pueden implicar sanciones y altos costos de correccién (SASB,
2018b; SASB, 2018c).

7. Impactos ambientales y sociales de la cadena de suministro de ingredientes: aplicable a las indus-
trias de productos agricolas y alimentos procesados. Abarca desde proveedores de ingredientes
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hasta el suministro animal, donde las malas practicas ambientales o laborales pueden afectar la
reputacion, los precios y la sostenibilidad operativa (SASB, 2018a; SASB, 2018b; SASB, 2018c).

8. Suministro de ingredientes: aplicable a alimentos procesados y productos agricolas. La escasez de
agua, el cambio climético y la volatilidad de precios afectan la disponibilidad y la rentabilidad
de las empresas (SASB, 2018a; SASB, 2018c).

Metodologia de la investigacion
Tipo de investigacion

La investigacion es de cardcter cualitativo y con un disefio exploratorio. Se emple6 la técnica de revision
documental basada en informacién publica, a partir de la cual se construyé una base de datos empirica des-
tinada a dimensionar el fenémeno de andlisis y contrastarlo con las preguntas de investigacién planteadas.

Los estados financieros utilizados se obtuvieron del sitio oficial de la CNV (https://www.cnv.gov.ar/
sitioweb/empresas?seccion=buscador), mientras que los reportes de sostenibilidad fueron recopilados
de cada una de las paginas web de las empresas analizadas.

Seleccion de la muestra

La poblacién objeto de estudio comprende: (a) empresas agroalimentarias cotizantes en los mercados
de capitales de Argentina; (b) aquellas que, de manera voluntaria y bajo marcos vigentes, presentan repor-
tes de sostenibilidad (como GRI); y (c) las que presentan estados financieros obligatorios ante la CNV
bajo normas NIIF para los ¢jercicios 2023 y 2022.

Para determinar la poblacién y seleccionar la muestra, se consultaron las bases de datos de Bolsa y
Mercados Argentinos (BYMA), con el listado de emisoras para dichos periodos (https://www.byma.
com.ar/emisoras/empresas-listadas-2/) y el registro de la CNV de empresas calificadas (hteps://www.
cnv.gov.ar/SitioWeb/Calificaciones).

Se identificaron diecisiete empresas agroalimentarias cotizantes con estados financieros bajo NIIE
Posteriormente, se analizaron sus paginas web para verificar la existencia de reportes de sostenibilidad vo-
luntarios. Finalmente, se seleccionaron ocho empresas que cumplian todos los criterios: Arcor S. A. 1. C.;
Cresud S. A. C. 1. F. y A;; Ledesma S. A.; Los Grobo Agropecuaria S. A.; Molinos Agro S. A.; Molinos
Rio delaPlataS. A.; S. A. San Miguel A. G. 1. C. L. y E; y Mastellone Hermanos S. A.

Técnicas e instrumentos de la investigacion

Las técnicas ¢ instrumentos de investigacion se basaron exclusivamente en el anélisis documental.
Se utilizé un formato estindar de base de datos diseniado con variables especificas para relevar informa-
cién de los estados financieros y de los reportes de sostenibilidad, lo que permiti6 desarrollar las conclu-
siones y verificar el cumplimiento de los objetivos propuestos.

A partir de la lectura de los informes, se realizé un anélisis de contenido centrado en las métricas y
objetivos climdticos definidos por la NIIF S2, asi como en su relacién con los estados financieros princi-
pales. La base de datos se estructurd en tres tablas aplicadas a cada empresa seleccionada. A continuacidn,
se detalla la informacién relevada en cada una.

Evaluacion de las revelaciones actuales relacionadas
con el clima versus los requerimientos generales
de la NIIF S2

Se revisaron los reportes de sostenibilidad de las empresas para identificar las divulgaciones vincu-
ladas con la informacién climatica de impacto financiero requerida por la NIIF S2. Se consideraron los
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siguientes aspectos generales fijados en la NIIF S2: (a) objetivos (pérrafos 1y 2 del estandar), (b) alcance
(pérrafos 3y 4 del estindar), (c) gobernanza (pérrafos 5 al 7 del estdndar), (d) estrategia (pérrafos 8 al 23
del estdndar) y () gestion del riesgo (parrafos 24 al 26 del estindar).

Para cada punto se evalué la existencia o no de divulgacién, de acuerdo con lo presentado en
los reportes. En caso de divulgacién, se adiciond si el contenido se considera de un nivel alto, medio o
bajo respecto de lo requerido por la NIIF S2. Se consideré nivel alto cuando la informacién revelada por
parte de las empresas estd més cercana a lo requerido por el esténdar, aunque tenga algunos aspectos a
mejorar; nivel medio cuando requiere mejoras en la informacién o mayor desarrollo de algunos aspectos;
y nivel bajo cuando se la considera mas alejada o con faltantes importantes de informacién.

Evaluacion de las revelaciones actuales de métricas relacionadas
con el clima versus las métricas intersectoriales
y de la industria

Se realiz6 una revisién en los reportes de sostenibilidad de divulgaciones relacionadas con la NIIF S2
(pérrafos 27 y siguientes), sobre métricas intersectoriales y de la industria del SASB. La primera parte se
enfocd en las métricas de tipo intersectoriales y la segunda en las requeridas para el sector de alimentos y
bebidas del SASB.

Los indicadores intersectoriales incluyeron los siguientes puntos a relevar: (a) emisiones de GEI (al-
cances 1,2y 3), (b) cantidad y porcentaje de activos o actividades vulnerables a los riesgos de transicién
relacionados con el clima, (c) cantidad y porcentaje de activos o actividades vulnerables a los riesgos
fisicos relacionados con el clima, (d) cantidad y porcentaje de activos o actividades alineadas con oportu-
nidades relacionadas con el clima, (¢) despliegue de capital y (f) remuneracién de ejecutivos.

Los indicadores SASB corresponden a las métricas comunes para las industrias de productos agrico-
las, alimentos procesados y carnes, aves y licteos. Estos son los puntos a relevar: (a) gestion de la energfa,
(b) gestién del agua, (c) seguridad alimentaria, (d) salud y seguridad de la fuerza laboral, (¢) impactos
ambientales y sociales de la cadena de suministros, (f) suministro de ingredientes y (g) pardémetros de
actividad: pesos de productos vendidos o producidos y nimero de instalaciones productivas.

Para cada punto se evalud la existencia o no de divulgacion, de acuerdo con lo presentado en los re-
portes. En caso de divulgacidn, se adicioné al igual que en la tabla anterior, si el contenido se considera de
un nivel alto, medio o bajo respecto de lo requerido por la NIIF S2.

Evaluacion de la conexion actual de las revelaciones relacionadas
con el clima entre los estados financieros
y los reportes de sostenibilidad

Esta parte permitié analizar el grado de interconexién entre la informacion financiera y la de soste-
nibilidad. Se examinaron las memorias y los estados financieros de los periodos bajo analisis para deter-
minar el nivel de alineacidn de las revelaciones relacionadas con la NIIF S2 respecto de la informacién
presentada en los reportes de sostenibilidad. También se clasificé si el nivel de alineacién de la informa-
cién presentada se considera de nivel alto, medio o bajo de acuerdo con lo expuesto en dichos reportes.

Con el objetivo de reducir la subjetividad en la clasificacién cualitativa, la evaluacién fue realizada
mediante un analisis comparativo transversal de las divulgaciones efectuadas por las distintas empresas
para cada requerimiento de la NIIF S2. La categorizacion se sustentd en la comparacién sistemdtica en-
tre el contenido revelado y los requerimientos especificos del estandar, lo que contribuyé a fortalecer la
coherencia interna.
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Resultados de la investigacion

Para facilitar el analisis de la informacién obtenida, se elaboré una tabla que presenta un resumen con
los resultados de las divulgaciones de todas las empresas. En ella se reconté —para cada punto o elemento
relevado en los reportes de sostenibilidad y estados financieros— la cantidad de empresas que se consi-
dera que divulgaron con un nivel alto, nivel medio o nivel bajo, asi como la cantidad de empresas que
no realizaron divulgaciones relacionadas con los requerimientos del estdndar NIIF S2 (véase la tabla 1).

Tabla 1
Resumen de relevamiento de empresas de acuerdo con el nivel de divulgacion

Cantidad de empresas que divulgan informacion

en nivel:
Puntos relevados
Alto Medio Bajo No
divulga
1. Revelaciones generales requeridas — NIIF S2
Objetivo 7 1 0 0
Alcance 8 0 0 0
Gobernanza 2 5 1 0
Estrategia 8 0 0
Gestion de riesgos 3 4 1 0
2. Detalle de métricas intersectoriales — NIIF S2
GEI: emisiones brutas absolutas generadas en el periodo 3 3 0 2
Cantidad y porcentaje de activos o actividades vulnerables
. . . . 0 2 1 S
alos riesgos de transicién relacionados con el clima
Cantidad y porcentaje de activos o actividades vulnerables
. .. . . 0 4 0 4
alos riesgos fisicos relacionados con el clima
Cantidad y porcentaje de activos o actividades
. . . 0 0 0 8
alineadas con las oportunidades con el clima
Despliegue de capital 0 1 0 7
Remuneraciones del directorio y del personal ejecutivo
. . 1 0 0 7
relacionadas con aspectos del clima
3. Detalle de métricas de las industrias SASB — NIIF S2
Gestidn de la energfa 5 3 0 0
Gestién del agua 4 4 0 0
Seguridad alimentaria 3 0 1 4
Salud y seguridad de la fuerza laboral 7 1 0 0
Impactos ambientales y sociales de la cadena de suministro 4 2 0 2
Suministro de ingredientes 1 1 0 6
Parametros de actividad 5 3 0 0
4. Alineacién con la revelacién en los estados financieros S 3 0 0

Nota. Elaboracién propia basada en la informacién relevada de los estados financieros y el reporte de sostenibilidad
de las empresas de la muestra.
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Andlisis de resultados sobre el cumplimiento
del objetivo general

En relacién con el objetivo general planteado, y conforme a la informacién analizada, se observa que
las empresas del sector agroalimentario que cotizan en Argentina durante los periodos 2022/2023 pre-
sentan en sus reportes de sostenibilidad revelaciones materiales vinculadas con el clima. Esto permite
establecer que la brecha de transicion hacia los requerimientos futuros del estaindar NIIF S2 se ubica, en
términos generales, entre baja y media, con algunos aspectos a trabajar a efectos de adaptarlos en forma
especifica al nuevo estandar.

La informacién presentada relacionada con el alcance, los objetivos, la gobernanza, la estrategia y la
gestion de riesgos expone, en general, una brecha de transicién menor, lo que acerca a las empresas a lo re-
querido por la NIIF S2. En consecuencia, las empresas del sector deberédn realizar ajustes menores al con-
tenido de los reportes de sostenibilidad para alinearse con los nuevos estindares cuando sean aplicables.

En contraste, en los puntos relacionados con las métricas intersectoriales, la brecha se hace méds am-
plia, ya que es escasa la informacion presentada por parte de las empresas. En la mayoria de los casos se
requiere agregar o complementar con una mayor cantidad de datos adicionales. Cuando no hay divul-
gacion alguna, la brecha implica gestionar la informacién desde cero, lo que demanda un esfuerzo consi-
derable en términos de recursos humanos, tecnolégicos y de procesos internos, a fin de cumplir con los
requerimientos del estindar NIIF S2.

Por otro lado, en lo que respecta a las métricas sectoriales de la industria agroalimentaria requeridas
por el marco SASB, la brecha es menor. Las empresas relevadas presentan niveles altos o medios de di-
vulgacién en varios puntos. Por lo tanto, las empresas del sector deberédn trabajar orientadas a mejorar los
puntos requeridos y programar cambios en sus operaciones y sistemas para obtener la informacién nece-
saria. Esto se ve favorecido por el hecho de que aproximadamente la mitad de las empresas ya incorporan
en sus reportes de sostenibilidad las métricas del SASB, junto con los indicadores del marco GRI, lo cual
contribuye a reducir la brecha de transicién hacia la NIIF S2.

Andlisis de resultados sobre el cumplimiento
de los objetivos especificos

Respecto del segundo objetivo planteado, el andlisis de los reportes de sostenibilidad revela la exis-
tencia de elementos recurrentes entre las empresas en relacion con los riesgos y oportunidades climdti-
cas. Estos son los riesgos que se repiten en mayor medida: (a) riesgo por la gestién y el acceso al agua,
(b) riesgo por la gestion de las emisiones de GEL, (c) riesgo por la gestion de la energfa y el uso de energfas
renovables, (d) riesgo por la gestién de los residuos y efluentes que generan las actividades y (¢) riesgo por
el uso del suelo y su desgaste.

Sobre las oportunidades climaticas, no todas las empresas revelaron este aspecto. Las que lo hicieron,
en general, mencionan el desarrollo de productos més sustentables que complementen su oferta actual.

Los riesgos climdticos mds frecuentes coinciden con los identificados por las métricas del SASB para
el sector de alimentos y bebidas. Estos riesgos pueden afectar a las empresas mediante el aumento de
costos operativos, restricciones en el acceso a recursos claves y el endurecimiento de regulaciones en las
jurisdicciones donde operan. Por lo tanto, se requiere una adaptacién para anticipar y gestionar dichos
riesgos y, de esta manera, asegurar la sostenibilidad del modelo de negocio y la continuidad operativa.

En relacién con el tercer objetivo, en la actualidad las empresas solo revelan informacién requerida
por la normativa de la CNV, que se ve reflejada en la memoria de los estados financieros del periodo. Alli
se presentan algunos de los aspectos contenidos en los reportes de sostenibilidad. Adicionalmente a la
memoria, hay algunos agregados breves sobre el manejo de los riesgos financieros, que se exponen en una
nota sobre los riesgos climdticos.
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Por lo evaluado, no se evidencia una integracién en rubros patrimoniales o de resultados, ni en notas
explicativas que permitan establecer un vinculo claro entre las revelaciones financieras de sostenibilidad
y las revelaciones financieras de la contabilidad.

En consecuencia, los estados financieros presentan una escasa interconexién con los reportes de sos-
tenibilidad. A su vez, los reportes de sostenibilidad casi no presentan valores monetarios que permitan su
vinculacién con lainformacién financiera del periodo. Esto genera dificultades paralos inversores ala hora
de evaluar y comparar a las empresas en todos sus aspectos financieros y ambientales interrelacionados.

Andlisis de resultados en funcion
de las hipotesis planteadas

En funcién del trabajo realizado y del andlisis de resultados, se puede afirmar, para la mayorfa de las
empresas investigadas, que existe un escenario o proceso de transicién razonable hacia la adecuacién y
alineacién con las revelaciones exigidas por la NIIF S2. Por lo tanto, se confirma la primera hipétesis
planteada.

Respecto de la segunda hipétesis, también se confirma, ya que se presentan patrones de repeticion en
cuanto a los riesgos y oportunidades relacionados con el clima, segtn lo manifestado en el apartado ante-
rior. Por ende, se comprueba con la informacién obtenida sobre los principales riesgos y oportunidades
de las empresas, expuesta en los analisis de resultados.

En relacidn con la tercera hipétesis, se confirma que las revelaciones sobre aspectos climéticos no pre-
sentan una interconexion plena con las revelaciones financieras contables segun los estados financieros
de los mismos periodos. La interconexién, como ya se menciond, es escasa de acuerdo con lo presentado
en los reportes de sostenibilidad analizados.

Por lo tanto, la informacién obtenida del relevamiento de datos permiti6 confirmar las hipétesis plan-
teadas en el trabajo.

Conclusiones

Los estandares NIIF S1y S2 surgen como consecuencia de las demandas de los inversores que partici-
pan en los mercados de capitales y que estdn interesados en obtener una mejor calidad de la informacion
financiera por parte de las empresas cotizantes para decidir hacia donde orientar sus inversiones a futuro.

Enlaactualidad, la informacién de sostenibilidad y de cuestiones climaticas se presenta en reportes de
sostenibilidad de cardcter voluntario, en los que las empresas deciden qué marco de informacién aplicar
y qué indicadores revelar a sus grupos de interés. Esto hace que la informacién generada por diferentes
empresas no sea homogénea ni comparable, lo que genera dificultades para la toma de decisiones.

Con base en la informacién recolectada de las empresas de la muestra pertenecientes a las industrias
agroalimentarias que cotizan en Argentina, se pudo identificar cudles son los principales riesgos climdti-
cos a los que pueden verse expuestas las empresas del sector. Esta informacién es relevante para todas las
empresas de las industrias agroalimentarias argentinas, independientemente de si tienen la obligacion de
aplicar o no el estindar NIIF S2 a futuro, ya que el impacto del cambio climatico en la region afectard a
todas las industrias en su conjunto. Esto implica que deberdn tomar medidas para adaptarse a los cambios
climaticos y asi mitigar sus principales consecuencias.

La interconexion entre la informacién de sostenibilidad y la informacién financiera se presenta ac-
tualmente en las memorias del ¢jercicio, y solo se expone con base en lo requerido por la CNV para las
empresas cotizantes. Para el resto de la informacién financiera, la conexién es escasa. Por lo tanto,
las empresas deberdn lograr presentar informacién en la contabilidad que permita relacionar los aspectos
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de sostenibilidad y climéticos, ya que estos pueden afectarlas en sus aspectos financieros y econdémicos
en el futuro.

Esta interconexién limitada afecta a los inversores locales que acceden a los mercados de capitales, ya
que limita su capacidad para evaluar de manera adecuada los riesgos y oportunidades no financieros con
impacto econémico material en las empresas. Esta situacién incrementa las diferencias informativas entre
las empresas y debilita la calidad del analisis para la toma de decisiones de inversién y financiamiento. Por
lo cual, el avance hacia esquemas de informes financieros integrados que permitan vincular los factores
climéticos con el desempeno financiero fortalecerd la transparencia, la comparabilidad y la confianza de
los usuarios que intervienen en los mercados.

Respecto de la brecha de transicién hacia la implementacién de la NIIF S2, se puede separar a las
empresas en dos grupos: un grupo que actualmente presenta reportes de sostenibilidad con los estandares
SASB y otro que no lo aplica todavia. Las empresas que presentan reportes bajo estaindares SASB tienen
una brecha de transicién menor que las empresas que no lo aplican, ya que estos estindares formaran
parte de las revelaciones de métricas de industria a exigirse por la NIIF S2. De este modo, ese grupo se
encuentra en una mejor posiciéon para avanzar en la implementacion de los nuevos estandares.

Las empresas agroalimentarias que actualmente aplican reportes de sostenibilidad ya tienen trabaja-
dos varios aspectos requeridos por la NIIF S2. Por ello, se encuentran en una posicion de ventaja respecto
de otras empresas del mismo sector que cotizan en Argentina, pero que no presentan reportes de sosteni-
bilidad. En consecuencia, es recomendable que el resto de las empresas cotizantes comiencen a trabajar
en sus procesos para obtener la informacién con base en los nuevos requerimientos de los estdndares.

Las empresas que no se encuentran obligadas a aplicar en el futuro los estindares NIIF S1y S2 debe-
ran tener en cuenta igualmente estos requerimientos, dado pueden ser solicitados por empresas inverso-
ras de otros mercados donde si se aplican. También pueden verse afectadas por proveedores o clientes que
les exijan el desarrollo de algunos de los puntos de estos estandares para poder operar a futuro con ellos.

Sibien Argentina todavia no ha definido una fecha de aplicacion de estos estdndares de sostenibilidad,
se trabaja para implementarlos en el futuro. Esto significa que las empresas deben prepararse para estas
tareas y capacitarse en estos temas, a fin de que en el futuro puedan contar con la informacién requerida
y, de esta manera, mejorar la calidad de la informacién financiera que presentan a sus partes interesadas
para que esta sea de utilidad en la toma de decisiones.
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