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RESUMEN

La investigacion desarrolla un plan de mejora para los reportes de desempefio ambiental,
social y de gobernanza (ASG) de una empresa multilatina comercializadora de bienes de
capital, con el fin de facilitar su acceso a instrumentos de financiamiento sostenible. Se
parte de la hipdtesis de que la adopcion de estdndares internacionales, el uso del enfoque
de doble materialidad y la verificacion externa de sus resultados hacen que la empresa del
caso sea mas atractiva para inversionistas interesados en sostenibilidad. Mediante un
enfoque metodologico que combina andlisis comparativo de reportes ASG de empresas
lideres y entrevistas a expertos, se identifican brechas en la estrategia, métricas y
gobernanza de datos de la empresa del caso. El plan propuesto plantea acciones para
alinear la estrategia de sostenibilidad con el planeamiento corporativo, integrar
indicadores SASB al reporte ASG y prepararse para aplicar los estandares NIIF S1y S2,
asi como robustecer la gestion de datos para facilitar el aseguramiento externo. De esta
forma, se busca contribuir al debate que defiende la reporteria ASG como herramienta

estratégica para atraer capital responsable y mejorar la competitividad empresarial.

Palabras clave: reportes ASG, sostenibilidad corporativa, financiamiento sostenible.

ABSTRACT

The research develops an improvement plan for the environmental, social, and
governance (ESG) performance reports of a multi-Latin American capital goods trading
company, with the aim of facilitating its access to sustainable financing instruments. It is
based on the hypothesis that the adoption of international standards, the use of the double
materiality approach, and external verification make it more attractive to investors
interested in sustainability. Using a methodological approach that combines comparative
analysis of ESG reports from leading companies and interviews with experts, gaps in the
strategy, metrics, and data governance of the case company are identified. The proposed
plan outlines actions to align the sustainability strategy with corporate planning, integrate
SASB indicators into the ESG report, and prepare to apply IFRS S1 and S2 standards, as
well as strengthen data management to facilitate external assurance. In this way, it seeks
to contribute to the debate that defends ESG reporting as a strategic tool to attract

responsible capital and improve business competitiveness.

Keywords: ESG reporting, corporate sustainability, sustainable financing.



INTRODUCCION

La sostenibilidad se ha consolidado como un elemento esencial en la estrategia
empresarial contemporanea. Las compafiias ya no son evaluadas Unicamente por su
desempefio financiero, sino también por la forma en que gestionan sus impactos
ambientales, sociales y de gobernanza (ASG). Esta tendencia responde a un contexto
global en el que inversionistas, reguladores y consumidores demandan mayor
transparencia y responsabilidad. En consecuencia, los reportes ASG han evolucionado de
ser solo documentos voluntarios de comunicacion reputacional a convertirse en piezas
estratégicas que facilitan la toma de decisiones financieras, mejoran la gestion de riesgos

y contribuyen a generar confianza en los mercados.

El crecimiento de las finanzas sostenibles ha potenciado la relevancia de la informacion
ASG. Instrumentos como los bonos verdes, sociales, sostenibles y vinculados a la
sostenibilidad, asi como los préstamos con estas etiquetas, dependen en gran medida de
la madurez de una empresa en la gestion de sus estrategias ASG y de la publicacion de
reportes en los cuales se plasmen las metas y los resultados de estas, de manera oportuna
y verificable. Los inversionistas tienen en cuenta esta informacion para evaluar la
viabilidad de los proyectos, la seriedad de los compromisos y la credibilidad de los
resultados presentados. Por lo tanto, en lineas generales, un reporte ASG robusto puede
convertirse en la llave que abre la puerta de acceso a capital con mejores condiciones,

mientras que una divulgacion débil puede limitar las oportunidades de financiamiento.

En este escenario, surge un desafio clave: la eleccion de estandares y metodologias que
permitan a las organizaciones estructurar reportes uUtiles, comparables y verificables.
Entre los marcos mas reconocidos se encuentran el Global Reporting Initiative (GRI) y
el Sustainability Accounting Standards Board (SASB), cada uno con enfoques
complementarios. El primero prioriza la transparencia hacia multiples grupos de interés,
mientras que el segundo resalta los factores materiales con impacto financiero. La
combinacion de ambos estandares, junto con el enfoque de doble materialidad, se ha
convertido en una practica cada vez mas extendida en empresas que buscan atender

simultdneamente las expectativas sociales y las exigencias del mercado de capitales.



El contexto latinoamericano agrega complejidad a esta discusion. Si bien la region ha
avanzado en la adopcion de practicas de sostenibilidad, todavia se enfrenta a retos
vinculados a la estandarizacion de la informacion y la presion regulatoria. En paises como
Perti, por ejemplo, la reporteria ASG atin se encuentra en un proceso de consolidacion,
con iniciativas pioneras, ademas de importantes brechas frente a los estandares
internacionales. Este rezago limita el posicionamiento de las empresas en indices globales
y, por ende, restringe su competitividad para acceder a instrumentos financieros

sostenibles en condiciones ventajosas.

Pese a ello, existen casos destacados que demuestran que es posible avanzar con rapidez.
Empresas que han institucionalizado sus procesos de sostenibilidad, que publican reportes
auditados y que alinean sus métricas con marcos internacionales reconocidos, han logrado
captar la atencion de bancos y fondos de inversion especializados en finanzas sostenibles.
Esto demuestra que la reporteria ASG posee un rol mas alla de lo reputacional y se va
consolidando como un activo estratégico para la creacion de valor a largo plazo. Por lo
tanto, de alli parte la importancia de comprender qué elementos generan que un reporte

sea considerado de calidad por los inversionistas.

En la presente investigacion se analiza el caso de una empresa multilatina
comercializadora de bienes de capital que tiene la oportunidad de mejorar su reporte ASG
con el objetivo de facilitar su acceso a instrumentos de financiamiento sostenible cuando
lo considere pertinente. La seleccion de este caso obedece a su representatividad en un
sector con alta exposicion a riesgos ASG y a la necesidad de fortalecer su alineamiento
con las mejores practicas internacionales. Asimismo, permite comprender como los
procesos internos, la gobernanza y la narrativa del reporte inciden en la confianza que

despierta frente a los mercados de capital.

El abordaje metodoldgico combina la revision documental de reportes ASG de empresas
lideres en el sector con el andlisis de estdndares internacionales y con la aplicacion de
entrevistas a expertos y responsables internos de la compania estudiada. Este enfoque
mixto permite contrastar la situacion actual frente a las mejores practicas globales y, a la
vez, recoger percepciones sobre las expectativas del mercado financiero respecto de la
calidad de la informacion no financiera. En este sentido, se busca identificar brechas

concretas y proponer un plan de mejora que responda a necesidades reales y verificables.



Uno de los aportes centrales de esta investigacion radica en establecer la relacion entre la
reporteria ASG y el acceso a financiamiento sostenible. Si bien existen numerosos
estudios sobre transparencia corporativa y sostenibilidad, pocos han explorado como la
calidad del reporte incide en la estructuracion de bonos o préstamos sostenibles. Este
vacio es particularmente recurrente en América Latina, donde las experiencias son
incipientes y donde las empresas aun exploran como capitalizar sus avances en

sostenibilidad para atraer capital internacional bajo criterios de responsabilidad.

La hipotesis que guia el estudio plantea que la adopcion de estandares reconocidos, el uso
del enfoque de doble materialidad y la verificacion externa de la informacion permiten a
las empresas construir un reporte ASG mas atractivo para inversionistas. En la medida en
que la informacion presentada sea clara, comparable y verificable, la empresa incrementa
su credibilidad y reduce las asimetrias que suelen limitar el interés de los fondos
internacionales. De este modo, el reporte se convierte en un insumo estratégico para
demostrar solidez en la gestion de riesgos y oportunidades, lo cual es clave para el acceso

a capital sostenible.

Finalmente, la presente investigacion busca generar un aporte practico que trascienda el
caso especifico analizado. Al proponer un plan de mejora para los reportes ASG, se
pretende ofrecer un modelo de referencia que pueda ser util para otras empresas del sector
o de la region que se encuentren interesadas en fortalecer su perfil de sostenibilidad frente
a inversionistas. La sistematizacion de este proceso tiene el potencial de contribuir al
desarrollo académico y a la practica empresarial al evidenciar que la reporteria ASG,
cuando se gestiona con rigurosidad, se convierte en una herramienta de competitividad y

de creacion de valor compartido.
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CAPITULO 1: Marco teérico

1.1 Herramientas de diagnostico, analisis y planificacion estratégica

1.1.1

Analisis PESTEL

El analisis PESTEL es una herramienta estratégica que permite identificar los factores del

entorno macroeconémico que influyen en el desempefio y sostenibilidad de una

organizacion. Su nombre proviene de las siglas en inglés de los seis factores que analiza:

politico (Political), econémico (Economic), social (Social), tecnoldgico (Technological),

ambiental (Environmental) y legal (Legal) (Gutiérrez & Lopez, 2021):

Politica: Se consideran aspectos como la estabilidad del gobierno, politicas
publicas, relaciones internacionales y normativas fiscales.

Econdmica: Se evaltian indicadores como el crecimiento del PIB, la inflacion, los
tipos de interés y las tasas de empleo que afectan la capacidad de consumo y la
inversion empresarial

Social: Hace referencia a las tendencias demograficas, cambios en el
comportamiento del consumidor, nivel educativo, y expectativas sociales,
aspectos cada vez mas relevantes en la adopcidn de practicas sostenibles.
Tecnoldgico: Se incluyen las innovaciones, la inversion en I+D, la digitalizacion
y el acceso a nuevas tecnologias.

Ecologicos o ambientales: Los factores ecologicos han ganado mayor relevancia
en los ultimos afios debido al cambio climatico, la escasez de recursos y las
crecientes exigencias regulatorias y de los grupos de interés en materia ambiental.
Legal: Contemplan las normativas locales e internacionales, los marcos
regulatorios especificos de cada industria y las obligaciones relacionadas con

estandares laborales, ambientales y de transparencia.

El andlisis PESTEL permite a las organizaciones planificar estratégicamente a largo

plazo, ademas de anticiparse a riesgos, detectar oportunidades de crecimiento y alinear su

estrategia con el contexto externo (Gutiérrez & Lopez, 2021).

En un contexto de transformacion global y transiciéon hacia modelos de desarrollo

sostenible, esta herramienta cobra especial relevancia para anticipar disrupciones y

fomentar la resiliencia empresarial.



1.1.2 Analisis FODA

El anélisis FODA es una metodologia de diagnostico estratégico que permite evaluar de
forma integral la situacion interna y externa de una organizacion. Se compone de dos
dimensiones: los factores internos, que incluyen las fortalezas y debilidades, y los factores

externos, que agrupan las oportunidades y amenazas (Kotler & Keller, 2016).

Las fortalezas representan los recursos, capacidades o ventajas competitivas que una
empresa posee y que le permiten diferenciarse en el mercado. Pueden incluir una marca
solida, liderazgo en innovacion, eficiencia operativa o una cultura organizacional robusta.
Las debilidades, por el contrario, son aspectos internos que limitan el desempefio de la
organizaciéon como, por ejemplo, una estructura de costos ineficiente, falta de talento

especializado o baja capacidad de adaptacion (Kotler & Keller, 2016).

Desde el entorno externo, las oportunidades son condiciones o tendencias del mercado
que pueden ser aprovechadas estratégicamente (Kotler & Keller, 2016), como la
digitalizacion, los cambios en la regulacion ambiental o el crecimiento de la demanda en
segmentos sostenibles. En tanto, las amenazas son eventos o fuerzas externas que pueden
poner en riesgo la posicion competitiva de la empresa (Kotler & Keller, 2016), como la
entrada de nuevos competidores, la volatilidad econdomica o las crisis sociales y

ambientales.

El analisis FODA es ampliamente utilizado en la planificacion estratégica debido a su
simplicidad y utilidad para alinear las capacidades internas de la empresa con su entorno.
Su principal valor radica en facilitar la toma de decisiones mediante la identificacion de
estrategias que potencien las fortalezas, mitiguen las debilidades, aprovechen las
oportunidades y gestionen los riesgos. Para profundizar en el diagndstico externo, es

pertinente realizar primero un analisis PESTEL (Gutiérrez & Lopez, 2021).

En contextos de alta incertidumbre y cambios acelerados, como los que enfrentan las
empresas actualmente, el analisis FODA sigue siendo una herramienta clave para el

disefio de estrategias agiles, sostenibles y orientadas a resultados de largo plazo.
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1.1.3 Matriz CAME

La matriz CAME (Corregir, Afrontar, Mantener, Explotar) es una herramienta de
planificacion estratégica que complementa al analisis FODA y permite traducir sus
resultados en lineas de accidon concretas. Su propoésito es articular estrategias en funcion
del diagndstico previo, aprovechando las oportunidades, enfrentando las amenazas,
corrigiendo las debilidades y manteniendo las fortalezas identificadas en la organizacion

(Nogueira Rivera et al., 2024).

Cada componente de la matriz CAME esté asociado directamente a uno de los cuadrantes
del FODA. Asi, las debilidades deben corregirse mediante acciones que fortalezcan
capacidades internas, tales como mejorar procesos, capacitar equipos o incorporar
tecnologia. Las amenazas se deben afrontar con estrategias defensivas o de mitigacion de
riesgos, como la diversificacion de mercados, el fortalecimiento de relaciones con los
grupos de interés o la adopcion de estandares regulatorios mas rigurosos (Nogueira Rivera

et al., 2024).

Por otro lado, las fortalezas deben mantenerse, ya que representan ventajas competitivas
que la empresa debe preservar y, si es posible, reforzar mediante inversion sostenida,
proteccion de propiedad intelectual o cultura organizacional sélida. Finalmente, las
oportunidades se deben explotar a través de iniciativas que permitan a la empresa crecer,
innovar o ampliar su impacto positivo, como el desarrollo de nuevos productos, la
expansion a nuevos mercados o el liderazgo en practicas sostenibles (Nogueira Rivera et

al., 2024).

La utilidad de la matriz CAME radica en su capacidad para vincular el diagnostico
estratégico con la formulacion de estrategias, orientando a las organizaciones en la toma
de decisiones proactivas y alineadas con su realidad interna y su contexto externo. Este
enfoque permite evitar el riesgo de que el analisis FODA quede en un nivel meramente

descriptivo, sin derivar en planes de accion tangibles. (Kotler & Keller, 2016).

En el contexto actual, donde la sostenibilidad, la gestion de riesgos y la innovacion son
pilares estratégicos, la matriz CAME resulta especialmente util para formular respuestas
integradas. Asi, la matriz se convierte en un puente entre el diagnostico y la estrategia,

promoviendo un enfoque sistémico y orientado a resultados.
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1.1.4 Sostenibilidad corporativa

La sostenibilidad corporativa se ha convertido en un eje fundamental para las
organizaciones en la actualidad. Su definicion ha evolucionado con el tiempo, pasando
de una concepcion centrada en la filantropia empresarial y la responsabilidad social
corporativa a un enfoque integral que abarca aspectos econdmicos, ambientales y
sociales. La sostenibilidad empresarial en la actualidad se entiende como la capacidad de
las empresas para operar en el tiempo generando valor para sus grupos de interés,
minimizando impactos negativos y contribuyendo al bienestar de la sociedad y al medio

ambiente (Pacto Mundial, s.t.).

El concepto de reporteria no financiera, que abarca los reportes de sostenibilidad o
reportes ASG, ha evolucionado significativamente en las ultimas décadas. Inicialmente,
las empresas publicaban informes de responsabilidad social corporativa sin estandares
homogéneos. Sin embargo, con el tiempo han surgido marcos normativos y estandares
internacionales, como la Global Reporting Initiative (GRI) y el Sustainability Accounting
Standards Board (SASB), que han mejorado la comparabilidad y transparencia de la
informacion. Segin KPMG (2024), el 96 % de las empresas del ranking G250 ya reportan

informacion ASG, lo que refleja su integracion en la gestion empresarial.

En lineas generales, la reporteria no financiera ha evolucionado significativamente en las
ultimas décadas, pasando de ser una practica voluntaria para convertirse en un requisito
regulatorio en muchas jurisdicciones. En regiones como Europa y China, la regulacion de
la reporteria ASG se ha endurecido, exigiendo mayor rigurosidad y verificacion externa
en la divulgacion de datos (European Commission, 2022). Ademads, con la
implementacion de directivas en la Union Europea como la Corporate Sustainability
Reporting Directive (CSRD), se espera que mas empresas adopten estandares de reporte

estructurados y alineados con marcos internacionales.

Por otro lado, los inversionistas han cambiado su enfoque en los ultimos afios,
considerando factores ASG en sus decisiones de inversion. Los indices Dow Jones
Sustainability Index (DJSI) y MSCI ESG Ratings han cobrado relevancia como
herramientas para evaluar el desempefio sostenible de las empresas. El DJSI, gestionado
por S&P Global, mide el desempenio de las empresas lideres en sostenibilidad a nivel

mundial con base en criterios econdmicos, ambientales y sociales (S&P Global, 2024).
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Por su parte, MSCI ESG Ratings evaltia los riesgos y oportunidades ASG de las empresas,
proporcionando informacion clave para inversionistas institucionales (MSCI, 2024).
Encuestas realizadas por consultoras como PwC han revelado que més del 70% de los

inversionistas consideran factores ASG al tomar decisiones de inversion (PwC, 2024).

1.2 Estandares de Reporteria ASG

1.2.1 Estandares GRI

La Global Reporting Initiative (GRI) es una organizacion internacional independiente
que, desde finales de los afios noventa, ha desarrollado los estdndares méas utilizados a
nivel mundial para la elaboracion de reportes de sostenibilidad. Su objetivo principal es
promover la transparencia organizacional al permitir que empresas y otras entidades
informen publicamente sobre sus impactos mas significativos en la economia, el medio

ambiente y las personas (GRI, 2021).

Los estandares GRI se organizan en una estructura modular que facilita su aplicacion en
diversos sectores y tamafios de organizacion. Esta estructura incluye tres tipos de
estandares: los Estandares Universales, que aplican a todas las organizaciones y
establecen los fundamentos del reporte; los Estandares Sectoriales, que abordan impactos
especificos de ciertos sectores econdomicos; y los Estandares Tematicos, que contienen
lineamientos para reportar sobre asuntos concretos como emisiones, derechos humanos,
diversidad, entre otros (GRI, 2021). Esta arquitectura flexible permite que las
organizaciones elaboren reportes que sean comparables, relevantes y utiles para todos sus

grupos de interés, desde inversionistas hasta comunidades locales.

Para elaborar un reporte con base en GRI, las organizaciones deben cumplir con una serie
de requerimientos que aseguren la calidad y la exhaustividad de la informacion
presentada. Primero, deben declarar el enfoque que adoptan: si aplican los estandares para
un reporte de sostenibilidad en su totalidad o si solo los utilizan como referencia. En
segundo lugar, debe realizar un proceso de andlisis de materialidad para identificar los
temas mas relevantes segiin sus impactos reales y potenciales. Este andlisis considera
tanto los impactos positivos como negativos y debe estar basado en evidencia y en la

participacion de los grupos de interés (GRI, 2021).
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Ademés, los estandares GRI exigen que se presenten los impactos de forma estructurada,
incluyendo: una descripcion del contexto organizacional, la gobernanza, la estrategia de
sostenibilidad, el enfoque de gestion de cada tema material, y una serie de métricas
especificas. Todo esto debe hacerse siguiendo cuatro principios de reporte: precision,
equilibrio, claridad y comparabilidad. Asimismo, se espera que las organizaciones
informen con una periodicidad razonable, manteniendo la integridad de la informacion y

garantizando su verificabilidad (GRI, 2021).

1.2.2 Estandares SASB

Los Sustainability Accounting Standards Board (SASB) son un conjunto de normas de
contabilidad de sostenibilidad especificas por industria, cuyo proposito es guiar a las
organizaciones en la divulgacion de informacion relevante para los inversionistas sobre
riesgos y oportunidades relacionados con la sostenibilidad que pueden afectar
razonablemente su flujo de caja, acceso a financiamiento o costo de capital a corto,
mediano o largo plazo. En total, existen 77 estandares sectoriales agrupados segun el

sistema de clasificacion industrial sostenible (IFRS Foundation, 2024).

Cada estandar SASB se compone de cinco elementos principales: descripciones de
industria, temas de divulgacion, métricas asociadas, protocolos técnicos y métricas de
actividad. Estas normas son eminentemente practicas: identifican los temas mas
relevantes para cada industria en funcion de su impacto financiero potencial y establecen
indicadores cuantitativos y cualitativos para su seguimiento (IFRS Foundation, 2023, pp.
4-5). Por ejemplo, para el sector de maquinaria industrial, se consideran materiales temas
tales como como la eficiencia energética, la salud y seguridad laboral, las emisiones
durante el uso de los productos, el abastecimiento de materiales criticos y el disefio para

la remanufactura.

Desde 2022, la administracion y evolucion de los estandares SASB esta a cargo del
International Sustainability Standards Board (ISSB), una iniciativa de la IFRS Foundation
que busca armonizar la divulgacion de informacion financiera relacionada con la
sostenibilidad. En este contexto, la norma NIIF S1 sugiere a las empresas considerar los
temas e indicadores de SASB al identificar qué riesgos u oportunidades relacionados con

la sostenibilidad deben divulgarse. Asimismo, la norma NIIF S2, centrada en el cambio
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climatico, incorpora los temas climaticos de SASB adaptados a una estructura alineada

con las recomendaciones del Task Force on Climate-related Financial Disclosures

(TCFD), fortaleciendo asi la coherencia internacional en los reportes corporativos (IFRS

Foundation, 2024).

1.2.3 Uso combinado de estandares GRI y SASB

La eleccion entre estos estdndares depende de los objetivos de la empresa y las

expectativas de sus inversionistas y demas grupos de interés. A continuacion, se presenta

una comparacion entre GRI y SASB en términos de enfoque, audiencia y aplicabilidad:

Tabla 1

Comparativo GRI — SASB

Caracteristica GRI SASB

Enfoque Impacto amplio (econdmico, Materialidad financiera

ambiental y social). (factores ASG que afectan
valor financiero).

Audiencia Diversos grupos de interés Inversionistas y analistas
(empleados, clientes, financieros.
comunidades, reguladores).

Aplicabilidad Estandares generales y Estandares especificos para

tematicos. Estandares
sectoriales para: Petroleo y

Gas (GRI 11), Carbon (GRI

12), Agricultura, Acuicultura y

Pesca (GRI 13)

y Mineria (GRI 14). Se espera

desarrollar en total 40 sectores.

77 industrias, organizadas en:
Bienes de consumo,
Extractivas y de proceso de
minerales, Financieras,
Comida y bebida, Salud,
Infraestructura, Recursos
renovables y energias
alternativas, Transformacion
de recursos, Servicios,
Tecnologia y
comunicaciones, y

Transporte.
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Uso Reportes de indicadores ASG.  Reportes integrados (que
incluyen indicadores
financieros y ASG) y

divulgaciones reguladas.

(GRI, s/f) (SASB, s/f) (GRL, SASB, 2021).

En la ultima edicion de su estudio sobre reportes de sostenibilidad, KPMG concluye que:
GRI sigue siendo el mas popular: GRI es el conjunto de directrices y normas mas
popular en todas las regiones, con un uso estable entre las empresas del G250 y
un ligero aumento en los grupos N1002.SASB aumenta su uso: Las normas SASB
son particularmente populares en las Américas, donde son utilizadas por dos

tercios de las empresas encuestadas (KPMG, 2024, p. 53).

Puntualmente, para el caso de América Latina, que es la region en donde opera la
organizacion objeto de este estudio, presenta el siguiente hallazgo:
Aunque la publicacion es obligatoria en la mayoria de los paises de América
Latina, la region se est4 alineando cada vez més con los estandares globales, como
GRIy SASB, con un 78% y un 64% de las empresas encuestadas siguiendo dichos
estandares, respectivamente. (KPMG, 2024, p. 5).

Por supuesto, también existe la posibilidad de utilizar ambas directrices en un mismo
reporte. En 2021, GRI y SASB publicaron una guia practica para su uso combinado. A
través de ejemplos de su aplicacion en diferentes sectores, realizan una evaluacion de

cudles son los beneficios y los desafios de su uso en conjunto.

Entre los principales beneficios, se puede destacar que los marcos de reporte GRI y
SASB estan reconocidos por su alta calidad y fiabilidad, lo que les confiere un prestigio
que aporta valor a la elaboracion de informes. Ambos ofrecen una estructura uniforme
que facilita la comparabilidad de los datos, permitiendo un analisis de brechas y un

benchmarking efectivo dentro y entre los sectores. Esto resulta fundamental para alinear

! “Formada por las 250 principales empresas por ingresos que figuran en el ranking del Global Fortune 500
de 2023” (KPMG, 2024, p. 25).

2 “Las 100 empresas mas grandes de cada uno de los 58 paises, territorios y jurisdicciones” (KPMG, 2024,
p- 25).
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la informacion relevante y fortalecer la evaluacion de la materialidad en los procesos de

reporte. (GRI, SASB, 2021).

Ademas, estos estandares responden a las necesidades de un amplio espectro de grupos
de interés, incluyendo inversionistas. Ademads, integran tanto los impactos generados
por la organizacion, como los que esta experimenta. Su facilidad de uso, junto con la
capacidad de integrarse con marcos internacionales como los Objetivos de Desarrollo
Sostenible, propicia una gestion balanceada que permite conciliar el desempefio
financiero con la responsabilidad social, lo cual aumenta la transparencia y confiabilidad

de la informacion divulgada. (GRI, SASB, 2021).

Por otro lado, uno de los principales retos consiste en lograr el equilibrio adecuado entre
la relevancia y la exhaustividad de la informacién recolectada. La diversidad de grupos
de interés, especialmente cuando se incluyen aquellos que no son inversionistas,
complica la valoracion de la utilidad de los datos solicitados. Asimismo, la diferencia
en la medicion de ciertos indicadores, por ejemplo, en unidades para el uso de energia y
volumenes de agua, dificulta la comparacion directa, lo que obliga a realizar ajustes y

andlisis adicionales para una correcta interpretacion. (GRI, SASB, 2021).

Otro desafio importante es la integracion de enfoques divergentes en la evaluacion de la
materialidad. Emplear un tnico criterio para satisfacer las demandas de todos los
interesados puede limitar la profundidad y especificidad de los informes. La
complejidad inherente a algunos estdndares, como el GRI, frente a la relativa
simplicidad del SASB, afiade una capa extra de dificultad a la hora de desarrollar
informes que sean simultdneamente informativos y atractivos para todos los publicos,

sin comprometer la claridad y precision exigidas por cada marco. (GRI, SASB, 2021).

1.2.4 Los estandares NIIF S1 y S2

La introduccion de las Normas Internacionales de Divulgacion de Sostenibilidad (NIIF
S1 y NIIF S2) marca un punto de inflexion en la estandarizacion de los reportes
corporativos, al conectar explicitamente la gestion de la sostenibilidad con el desempefio
financiero. La NIIF S1 establece los requerimientos generales para divulgar riesgos y

oportunidades que podrian afectar los flujos de efectivo, el acceso a financiamiento o el
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costo de capital (IFRS Foundation, 2023a). Por su parte, la NIIF S2 se concentra en el
cambio climéatico, abordando riesgos fisicos y de transicion. Sumado a ello, exige
informacion detallada sobre métricas y objetivos relacionados (IFRS Foundation,
2023b). Este disenio modular permite que la S1 funcione como marco base, sobre el cual
se desarrollan normas tematicas especificas como la S2 y otras futuras en ambitos como

biodiversidad o capital humano (EY, 2025).

Un rasgo distintivo de estas normas es la adopcion de una arquitectura con cuatro
pilares: gobernanza, estrategia, gestion de riesgos y métricas y objetivos (IFRS
Foundation, 2023a). Esta estructura obliga a las empresas a mostrar cdmo integran la
sostenibilidad en su modelo de negocio y en su cadena de valor, identificando horizontes
de corto, mediano y largo plazo, y revelando los efectos financieros actuales y previstos.
En el caso de la NIIF S2, se exige ademas detallar métricas climaticas especificas, tales
como la proporcion de activos vulnerables a riesgos de transicion o el grado de
alineacion de inversiones con oportunidades de bajo carbono. Esto implica conectar
directamente la gestion climatica con estados financieros y estimaciones contables

(CapacitaRSE, 2025).

La aplicacion practica de estas normas implica retos significativos para las
organizaciones. La necesidad de garantizar la consistencia entre datos financieros y no
financieros demanda sistemas robustos de informacidén y nuevas capacidades técnicas.
Este esfuerzo no se limita a cuestiones contables, sino que supone un cambio cultural
en la manera de integrar la sostenibilidad en la estrategia corporativa (EY, 2025).
Ademéds, se busca cerrar la brecha entre lo que las empresas declaran y lo que
efectivamente hacen en materia ASG. De esta manera, se refuerza la confianza de los
inversionistas y mitiga riesgos de greenwashing (CapacitaRSE, 2025). La exigencia de
transparencia y la verificacién externa refuerza este propoésito, lo cual eleva la

credibilidad de la informacion divulgada (EY, 2025).

Un aspecto de gran relevancia es la interaccion de las NIIF S1 y S2 con otros marcos
globales de reporte. Estas normas han consolidado multiples iniciativas previas como
SASB, TCFD y el Reporte Integrado (IFRS Foundation, 2023a). No obstante, mantienen
un enfoque claro en la materialidad financiera, dirigida a inversionistas y acreedores, lo

que las diferencia de los Estandares GRI, los cuales parten de la materialidad de impacto
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con un enfoque multistakeholder (CapacitaRSE, 2025). En Europa, los ESRS han
avanzado en integrar la doble materialidad, pese a que las NIIF S1 y S2 no consideran
este enfoque como obligatorio en los términos en que se han descrito. Sin embargo,
reconocen que las entidades pueden aplicarla de manera complementaria siempre que

tengan fundamentos para hacerlo (IFRS Foundation, 2023a).

En América Latina, la adopcidon aun es incipiente y heterogénea. Hasta mediados de
2025, solo Brasil, Chile y México han incorporado formalmente la NIIF S1 y S2 en sus
marcos regulatorios (CapacitaRSE, 2025). Otros paises como Pera, Argentina o
Colombia contintian en etapas exploratorias, lo que limita la comparabilidad regional y
podria generar una brecha de competitividad frente a emisores de otras regiones que ya
cuentan con reportes alineados a los estandares globales. Este rezago es especialmente
critico porque los inversionistas internacionales tienden a priorizar emisores con

informacion comparable y verificada (EY, 2025).

En conjunto, las NIIF S1 y S2 constituyen una oportunidad para que las organizaciones
eleven el nivel de sus reportes y fortalezcan la relacion entre sostenibilidad y estrategia
financiera. Al obligar a cuantificar y revelar como los riesgos y oportunidades
ambientales, sociales y de gobernanza impactan en los estados financieros, estas normas
permiten reducir asimetrias de informacion y facilitan decisiones de inversidon mas

informadas (IFRS Foundation, 2023b).

Es importante para los fines de la presente investigacion resaltar la relacion entre las
NIIF de sostenibilidad y los estandares SASB. La NIIF S1 indica explicitamente que los
estandares SASB son ttiles para identificar los riesgos y oportunidades de sostenibilidad
que puedan afectar sus perspectivas financieras, aunque no los exige como requisitos
obligatorios (IFRS Foundation, 2023a). Esto significa que SASB sirve como guia para
identificar temas materiales relevantes y métricas pertinentes segun cada industria, lo
cual facilita la aplicacion practica de la NIIF S1 (IFRS Foundation, 2023a). Ademas, el
ISSB, ahora encargado también del mantenimiento de los SASB, ha emitido
modificaciones para mejorar su aplicabilidad internacional con el objetivo de que estén
alineados con los requerimientos de las NIIF y permitan una transicién mas fluida (EY,
2025). En ese sentido, SASB ayuda a operacionalizar la NIIF S1 mediante una estructura

sectorial robusta de temas materiales.
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1.2.5 Laimportancia de los analisis de materialidad

Es importante resaltar que la decision de qué estandares utilizar, idealmente, debe partir
de un andlisis de materialidad. El concepto de materialidad en los informes de
sostenibilidad se refiere a la identificacion de los temas que representan los impactos mas
significativos de una organizacion sobre la economia, el medio ambiente y las personas.
Los Estandares GRI definen estos temas como «temas materiales», los cuales deben
priorizarse en los reportes, dado que reflejan las preocupaciones y expectativas de los
grupos de interés y representan los principales efectos que las actividades empresariales
generan sobre su entorno (GRI, 2021). La evaluacion de materialidad implica un analisis
continuo de los impactos reales y potenciales, negativos y positivos que puedan surgir

tanto de operaciones directas, como de relaciones comerciales (GRI, 2021).

Tradicionalmente, el enfoque de materialidad en el ambito financiero se centraba en los
asuntos que pueden afectar las decisiones econdmicas de inversores, accionistas y otros
proveedores de capital. Este enfoque, adoptado por estandares como SASB y las normas
del ISSB, pone énfasis en los temas ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) que
pueden influir en el desempefio financiero y en la creacion de valor de una empresa (GRI,
2025). Sin embargo, esta perspectiva ha evolucionado hacia la doble materialidad, un
enfoque que amplia la mirada para incluir tanto los impactos de la empresa en su entorno

como los riesgos que esos impactos representan para el negocio.

La doble materialidad es un principio clave en la elaboracion moderna de informes de
sostenibilidad, ya que permite a las organizaciones comprender y divulgar
simultaneamente los impactos que generan sobre la sociedad y el ambiente (materialidad
de impacto), asi como los efectos que pueden tener sobre su desempefio financiero
(materialidad financiera) (GRI, 2025). Este enfoque integral estd alineado con los
Estandares GRI y con la tendencia regulatoria global, tal y como lo demuestra la adopcion
del concepto en la Directiva Europea de Reporte de Sostenibilidad Corporativa (CSRD)
y en los Estandares Europeos de Reporte de Sostenibilidad (ESRS).

La adopcion del enfoque de doble materialidad por parte de empresas en América Latina
refleja una creciente madurez en la integracion de la sostenibilidad dentro del modelo de
negocio. Organizaciones pioneras han reconocido que este marco no solo mejora la

rendicioén de cuentas y la alineacion con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS),
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sino que también fortalece la gestion de riesgos, promueve la confianza de los grupos de
interés y facilita el acceso a capital responsable (GRI, 2025). Asi, la doble materialidad
se consolida como un eje estratégico para la transformacion sostenible del sector

empresarial en la region.

Independientemente de cudl sea el proceso que siga cada compaiiia al realizar un analisis
de materialidad, es importante que se comprenda que mas que una metodologia, es un
enfoque para priorizar informacion. A través de este, se puede discernir qué asuntos deben
divulgarse a los grupos de interés, entre ellos los inversionistas, e interpretar qué factores
podrian afectar la sostenibilidad del negocio. En ese sentido, el concepto de «materialidad
dinamica» adquiere relevancia al reconocer que, lo que hoy no es material, puede llegar
a serlo en el futuro, dependiendo del contexto politico, social o climatico (Serafeim et al.,

2022).

Serafeim et al. (2022) sostienen que los temas ASG deben evaluarse tanto por su presencia
0 ausencia en una organizacion, asi como por la magnitud y probabilidad de sus efectos
economicos. Esto permite una gestion mas estratégica del riesgo y, al mismo tiempo,
mejora la calidad de las decisiones empresariales. La materialidad, por tanto, no es una
categoria fija, sino una dimension contextual que se construye en funcion de la interaccion
entre la empresa y sus grupos de interés. En ese marco, cobra especial importancia el uso
de analisis sectoriales y el didlogo con grupos de interés para determinar qué temas

merecen atencion prioritaria (Serafeim et al., 2022).

Ademas, los autores hacen hincapié en que no todos los temas ASG tienen el mismo nivel
de impacto financiero en todas las industrias. Por ejemplo, las emisiones de carbono
pueden ser altamente materiales en el sector energético, pero no en el sector tecnologico.
Este enfoque sectorial permite evitar la sobrecarga de informacién y promueve una mejor
alineacion entre los intereses de las empresas, los inversionistas y la sociedad. Asimismo,
se menciona que los marcos regulatorios emergentes estan comenzando a exigir mayor
claridad y precision en la identificacion de temas materiales, lo que convierte esta practica
en un pilar no solo de la sostenibilidad, sino también de la buena gobernanza corporativa

(Serafeim et al., 2022).
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1.3 Relevancia de los reportes ASG para el acceso a instrumentos de
financiamiento sostenible

Para los fines de esta investigacion, las finanzas sostenibles se definen como un conjunto
de instrumentos financieros y estrategias que integran criterios ambientales, sociales y de
gobernanza (ASG) en la toma de decisiones de inversion y financiamiento. Su proposito
principal es canalizar capital hacia actividades que contribuyan a un desarrollo mas
equitativo, resiliente y ambientalmente responsable. Esta tendencia ha cobrado fuerza en
la ultima década, en parte por la presion de los mercados, los reguladores y la ciudadania,
que demandan mayor transparencia y compromiso en la forma en que las empresas

impactan al entorno.

Una de las formas mas representativas de las finanzas sostenibles es la emision de bonos
tematicos. Estos instrumentos permiten a las organizaciones obtener financiamiento del
mercado de capitales para proyectos especificos que cumplen con objetivos sostenibles.
Los principales tipos de bonos sostenibles, segun la International Capital Market
Association (ICMA), son los bonos verdes (green bonds), bonos sociales (social bonds),
bonos sostenibles (sustainability bonds) y bonos vinculados a sostenibilidad

(sustainability-linked bonds).

Los bonos verdes son instrumentos de deuda cuyos fondos se destinan exclusivamente a
financiar o refinanciar, total o parcialmente, proyectos con beneficios ambientales. Segiin
los Green Bond Principles de ICMA, las categorias elegibles pueden incluir energias
renovables, eficiencia energética, transporte limpio, gestion sostenible del agua,

prevencion de la contaminacion, edificios ecoldgicos, entre otros (ICMA, 2022).

Los bonos sociales, por su parte, se centran en financiar proyectos que generan beneficios
sociales positivos para poblaciones vulnerables o desatendidas. Segun los Social Bond
Principles, estos bonos pueden apoyar programas de acceso a salud, educacion, vivienda
asequible, seguridad alimentaria o generacién de empleo digno. Al igual que los bonos
verdes, requieren transparencia en la seleccion de proyectos, gestion de fondos y

evaluacion de impacto (ICMA, 2023).

Los bonos sostenibles combinan caracteristicas de los bonos verdes y sociales. Es decir,

los fondos obtenidos se destinan a financiar proyectos con beneficios tanto ambientales
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como sociales. Los Sustainability Bond Guidelines de ICMA establecen que estos bonos
deben seguir los principios rectores de ambos tipos de bonos tematicos, de esta forma, se
garantiza la integridad y trazabilidad del uso del capital (ICMA, 2021). Este enfoque
mixto ha sido adoptado por muchas instituciones que desarrollan proyectos

multisectoriales, como gobiernos locales o multilaterales.

A diferencia de los anteriores, los bonos vinculados a sostenibilidad (sustainability-linked
bonds) no financian necesariamente proyectos verdes o sociales, sino que vinculan el
costo del financiamiento al desempefio ASG general del emisor. De acuerdo con los
Sustainability-Linked Bond Principles, estos bonos contienen indicadores clave de
desempefio y metas de sostenibilidad que, si no se cumplen, pueden activar penalidades
como un aumento en la tasa de interés (ICMA, 2024). Este tipo de instrumento permite a
empresas con operaciones mas amplias integrar la sostenibilidad en toda su estrategia

corporativa, incluso si no tienen proyectos individuales elegibles.

Ademas del mercado de bonos, las finanzas sostenibles también se desarrollan en el
ambito de los préstamos. La Loan Market Association (LMA), junto con otras
asociaciones regionales, ha definido principios similares para los préstamos verdes,
sociales y vinculados a sostenibilidad. Estos préstamos siguen estructuras y exigencias
comparables a las de los bonos, pero se aplican a acuerdos bilaterales o sindicados entre

prestatarios y entidades financieras.

Por su parte, los préstamos verdes son aquellos cuyos fondos se destinan exclusivamente
a proyectos con beneficios ambientales. Segiin los Green Loan Principles, estos
préstamos deben cumplir con cuatro componentes esenciales: uso claro de los fondos,
proceso transparente de evaluacion de proyectos, gestion adecuada de los fondos y reporte
regular (LMA, 2025a). La documentacion contractual debe reflejar este compromiso y es
recomendable que exista una verificacion externa para asegurar la alineacion con estos

principios.

Por su parte, los préstamos sociales se orientan a financiar proyectos que beneficien a
comunidades en situacion de vulnerabilidad o que enfrenten barreras estructurales de
inclusion. De acuerdo con los Social Loan Principles, pueden aplicarse a programas de

educacion, salud, inclusion financiera o vivienda asequible, entre otros (LMA, 2025b).
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Los prestatarios deben ser capaces de identificar claramente el impacto social de los

fondos y comunicarlo adecuadamente a las partes involucradas.

Los préstamos vinculados a sostenibilidad (sustainability-linked loans) representan una
innovacion interesante. A diferencia de los anteriores, no financian proyectos especificos,
sino que establecen condiciones financieras que varian segun el desempefio en
indicadores ASG. Segun los Sustainability-Linked Loan Principles, los prestatarios deben
definir indicadores relevantes, metas ambiciosas y mecanismos transparentes de
verificacion, de forma que la estructura del préstamo incentive mejoras sostenibles a lo

largo del tiempo (LMA, 2025c).

Una caracteristica comin de estos instrumentos es su exigencia de transparencia y
trazabilidad. Tanto en bonos como en préstamos, las guias recomiendan reportes anuales
y auditorias externas para asegurar que los fondos se utilicen de forma alineada con los
objetivos sostenibles declarados. Esto contribuye a fortalecer la confianza de

inversionistas y reguladores, y permite demostrar con evidencia el impacto generado.

El desarrollo de estdndares voluntarios por parte de ICMA y LMA ha sido fundamental
para consolidar el mercado de finanzas sostenibles. Si bien no son legalmente vinculantes,
estos marcos han sido ampliamente adoptados y sirven de base para regulaciones mas
consolidadas, como la Taxonomia Verde de la Union Europea. Asimismo, ofrecen una
guia practica para emisores y prestatarios que desean acceder a capital sostenible sin

perder credibilidad.

En los ultimos afos, la demanda por instrumentos financieros sostenibles ha crecido
exponencialmente, impulsada por el interés de los inversionistas institucionales en
integrar factores ASG en sus portafolios. Esto ha llevado a un aumento en la sofisticacion
de los productos, el desarrollo de nuevos indices ASG y la aparicion de agencias

especializadas en evaluacion y verificacion.

En resumen, las finanzas sostenibles son un vehiculo clave para alinear los mercados de
capital con los desafios globales del desarrollo sostenible. Bonos y préstamos sostenibles,
ya sean temdticos o vinculados al desempefio, ofrecen herramientas efectivas para

movilizar recursos hacia una transicion econdmica justa y resiliente. El uso riguroso de
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estandares como los propuestos por ICMA y LMA garantiza que esta movilizacion se

realice con integridad, transparencia y foco en el impacto real.

A continuacidon, se presenta un cuadro comparativo que describe las principales

caracteristicas de los bonos y préstamos verdes, sociales, de sostenibilidad y vinculados

a la sostenibilidad:

Tabla 2:

Comparativo instrumentos de financiamiento sostenible

Tipo de instrumento

Definicion

Ejemplo de uso de fondos

Bonos verdes

Instrumento de deuda cuyos
fondos se destinan
exclusivamente a proyectos

con beneficios ambientales.

Adquisicion de centrales de
energia renovables, flota

eléctrica.

Bonos sociales

Instrumento de deuda que
financia proyectos con
impacto social positivo para

poblaciones vulnerables.

Expansion de servicios
basicos o de educacidn, salud

en zonas rurales.

Bonos de

sostenibilidad

Instrumento de deuda que
financia proyectos con
beneficios tanto ambientales

como sociales.

Programas que combinen
eficiencia en el uso de los
recursos al mismo tiempo que
acercan el servicio a mas
personas (redes eléctricas,
sistemas de agua y desagiie,

etc.)

Bonos vinculados a la

sostenibilidad

Bono cuyo rendimiento esta
vinculado al cumplimiento de
metas sostenibles generales
del emisor. Incluye
indicadores y metas de
sostenibilidad; si no se
cumplen, se ajustan

condiciones financieras.

Emision que vincule el cupon
a la reduccion de emisiones

de GEI de una empresa.
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Préstamos Préstamo destinado a Sistemas de eficiencia

verdes financiar exclusivamente energética en las sedes de una
proyectos con beneficios compaiia.
ambientales.

Préstamos sociales Préstamo destinado a Financiamiento para brindar
financiar exclusivamente microcréditos a

proyectos con impacto social ~ emprendedores.

positivo.
Préstamos vinculados Préstamo cuyo costo Crédito corporativo con tasa
a la sostenibilidad financiero varia segun el de interés que disminuye si se

desempefio en indicadores de  mejora la diversidad de

sostenibilidad definidos. género en liderazgo.

(ICMA 2021, 2023, 2024) (LMA, 2025).

En este punto, es conveniente mencionar los denominados marcos de referencia para
bonos y préstamos tematicos. Estos documentos son elaborados por los emisores, con el
objetivo de alinearse a los estdndares internacionales voluntarios como los principios de
la ICMA y la LMA. Ademas, suelen ser revisados previamente a la emision por
proveedores como S&P, Moody’s, Sustainalitics, entre otros, en lo que se denomina
«second party opinion» (SPO). Esto proporciona transparencia y credibilidad al proceso,
lo cual permite a los inversores evaluar claramente el impacto potencial de sus inversiones

(ICMA, 2022; LMA, 2023).

Un marco de referencia tipico para bonos y préstamos tematicos suele contener cuatro
secciones claramente definidas: la descripcion del uso de los fondos, el proceso de
evaluacion y seleccion de proyectos, la gestion de los recursos recaudados y el
compromiso de publicar reportes de resultados sobre el uso y el impacto de los fondos

(ICMA, 2022).

Para fines de la presente investigacion, es importante profundizar en el reporte de
resultados de impacto. En los marcos de referencia, los emisores enlistan los indicadores

que van a monitorear luego de la emisidon, con el objetivo de estar en condiciones de
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entregar al inversor anualmente un reporte sobre sus resultados hasta que se complete el
uso de fondos. Incluso, en los bonos vinculados a sostenibilidad, es necesario especificar
las metas vinculadas a dichos indicadores, pues las condiciones financieras estan

condicionadas a su logro.

ICMA sugiere que estos reportes sean verificados por una tercera parte y si bien es una
recomendacion, los inversores asi lo prefieren. En la encuesta de junio de 2018 realizada
a inversores, compradores importantes y observadores del mercado de bonos tematicos
de ICMA, se observo una percepcion dividida, pero con una tendencia clara hacia el
reconocimiento de la utilidad de la verificacion externa. Aunque solo el 37 % de los
entrevistados exigia formalmente una revision externa de los marcos o emisiones, una
mayoria significativa, el 63 % restante, reconocidé que dicha revision agregaba valor,
sefialando que los procesos externos mejoran la transparencia, garantizan la
independencia del informe y permiten comparar mejor el impacto de los proyectos

(ICMA, 2018).

Es importante mencionar que estos reportes no son los mismos a los que la presente
investigacion denomina «reportes ASG». Estos son documentos adicionales especificos
para el uso de los fondos levantados. Sin embargo, si una compaiiia ya ha definido una
estrategia de sostenibilidad clara, con objetivos, metas e indicadores, elaborada a partir
de un analisis de materialidad que le ha permitido seleccionar los principales riesgos y
oportunidades para su negocio y, ademas. tiene la buena practica de emitir reportes ASG
auditados por una tercera parte anualmente, el elaborar los reportes de impacto del uso de

fondos les sera una tarea mas sencilla.
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CAPITULO 2: El sector y la empresa

2.1 Introduccion al sector desde una perspectiva de sostenibilidad corporativa

Al hablar de gestion de la sostenibilidad, es importante mencionar que el sector de
comercializaciéon de bienes de capital es identificado en la prestigiosa publicacion
Sustainability Yearbook de S&P Global como «Trading Companies and Distributors»
(TCD). Para este sector, se establecen como principales temas materiales aquellos
relacionados con la gobernanza, el capital humano, la gestion de riesgos y la cadena de
suministro. Este tipo de empresas opera en diversas industrias y geografias, lo que
incrementa su exposicion a riesgos ambientales y sociales. Por ello, se prioriza la
existencia de politicas claras y procesos solidos de gestion para mitigar posibles impactos
operacionales y reputacionales. Los criterios destacados en la evaluacion de
sostenibilidad incluyen: estrategia climatica, relaciones con el cliente, gestion del capital
humano, practicas laborales, salud y seguridad ocupacional, ética empresarial, gestion de
riesgos y crisis, y la administracion de la cadena de suministro. Las dimensiones sociales
tienen el mayor peso relativo (43%), seguidas por las dimensiones de gobernanza y

economia (36%) y las ambientales (21%) (S&P Global, 2025).

Figura 1:

Criterios destacados y pesos por dimension en el CSA de S&P Global

Highlighted criteria & dimension
Driving forces weights

Trading companies and distributors operate in the wholesale and distribution of a Envirenmental Dimensions - 21%

wide range of goods and services. Due to their diverse and complex business lines, — Climate Strategy
these companies rely heavily on good corporate governance and management — Env |
systems to operate successfully. The industry is knowledge-intensive, resulting in
employment practices, human capital development and talent management being
key to business success. Operating across a diverse range of business areas and
geographies, the industry can face considerable environmental and social risks
through the products they sell or their supply chain logistics. Clear policies and nisk
management processes remain essential in tackling systemic shocks to supply
chains due to geopolitical events or crises related to for example public health or
natural disasters. Sustainability impact assessments and stakeholder engagement Governance & Economic

are key to mitigate operational and reputational risks. Dimensions 36%

Social Dimension 43%

Nota. Captura de los criterios destacados y pesos por dimension para el sector Trading
Companies & Distributors. Tomado de Sustatinability Yeabook, p. 1, por S&P Global,
2025.
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A nivel de reporteria ASG, cabe resaltar que, fuera de los estandares generales aplicados
a cualquier industria, el sector de bienes de capital no cuenta con un estandar sectorial
GRI especifico, pero si lo tiene para SASB. En este caso, se le denomina «Industrial
Machinery & Goods» y los temas materiales propuestos se centran principalmente en
cinco areas: gestion de la energia, salud y seguridad laboral, eficiencia del combustible y
emisiones en la fase de uso, abastecimiento de materiales criticos, y disefio y
remanufactura. Estos temas reflejan los impactos mas relevantes que pueden afectar la
viabilidad financiera de estas empresas a corto, mediano y largo plazo. Por ejemplo, el
consumo energético es critico debido a la intensidad energética del proceso de
manufactura, mientras que la gestion del abastecimiento de materiales responde a la

dependencia de insumos escasos y con riesgo geopolitico (IFRS Foundation, 2023).

Asimismo, el disefio de productos para remanufactura y la gestion eficiente del uso de
combustibles y emisiones son considerados materiales por SASB, ya que representan
tanto una oportunidad para reducir costos y responder a exigencias regulatorias como una
ventaja competitiva frente a clientes con exigencias de sostenibilidad. Ademas, se enfatiza
la importancia de implementar practicas sélidas en salud y seguridad ocupacional, debido
al uso de maquinaria pesada y la exposicion a riesgos fisicos durante la fabricacion (IFRS
Foundation, 2023). Estos temas no solo son relevantes desde una perspectiva ética y legal,

sino también desde una légica de productividad y reputacion empresarial.
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Figura 2:
Temas y métricas de sostenibilidad

SUSTAINABILITY DISCLOSURE TOPICS & METRICS

Table 1. Sustainability Disclosure Topics & Metrics

UNIT OF
MEASURE

E (1) Total energy consumed, G(;iajuu\es
nergy (2) percentage grid electricity and Quantitative (GJ), RT-1G-130a.1
Management Percentage

(3) percentage renewable %)

)

(1) Total recordable incident rate (TRIR),
Workforce = y

(2) fatality rate, and (3) near miss e o
g::gl & f y rate (NMFR) for (a) dil Quantitative Rate RT-G-320a.1

employees and (b) contract employees

et Litres per 100
Sales-weighted fleet fuel efficiency for ErrEr — RT-1G-410a1

medium- and heavy-duty vehicles kilometres

Sa\es-wglghted LE EifEETRj T Quantitative Litres per hour RTIG-410a.2
road equipment

Fuel Economy  g4jeq weighted fuel efficiency for Kilojoules per

& Emissions in stationary generators Quantitative Jitre RT-G-410a.3
Use-phase
Sales-weighted emissions of (1) nitrogen
oxides (NO,) and (2) particulate matter
(PM) fw_: (a) marine d!eae\ engines, (b) Quantitative Gra_mmes PE'  nTiG410a4
locomotive diesel engines, (c) on-road kilojoule
medium- and heavy-duty engines and (d)
wother non-road diesel engines '
) Description of the management of risks o
Materials associated with the use of critical Discussionand RTIG440a 1
Sourcing 3 Analysis
materials
Remanufacturi 2
sy He;enue irofm ren:\anufacl_uredzproducts Quantitative Presentation ATIG440b 1
Services and remanu a::lunng services currency

Table 2. Activity Metrics

UNIT OF
MEASURE
Number of units produced by product category® Quantitative Number RT-1G-000.A

Number of employees Quantitative Number RTIG-000.B

Note to RTAG-410a.4 — The entity shall dizcuss how it manages flast fuel economy and emiszions risks and opportunities.
2 Note to RT-1G-440b.1 - The disclosurs shall includs a discussion of efforts to obtain end-of-lifs products and parts for remanufacturs.

?  Mote to RT-G-000.A — The minimum disclosure should indicate the number of units produced for these product categories: (1) vehicles
and agricultural and construction equipment, (2) engines and powsr genaraion equipment, and (3) parts and componants.

Nota. Captura de temas y métricas de sostenibilidad para el sector Industrial Machinery
& Goods. Tomado de Industrial Machinery & Goods Sustainability Accounting Standard,

p. 6, por IFRS, 2023.

2.1.1 Analisis de materialidad, reportes ASG y casos de financiamiento sostenible
del sector

Como consecuencia al puntaje obtenido en el Corporate Sustainability Assessment (CSA)

de S&P Global 2024, Ferreycorp fue incluido en el Sustainability Yearbook 2025,

recibiendo el reconocimiento Top 10% S&P Global CSA Scores entre las empresas del

rubro Trading Companies & Distributors. El puntaje alcanzado fue de 66 puntos, el

tercero mas alto en su sector a nivel mundial. Tomando esta informacioén como referencia,

esta investigacion considerard a las dos unicas empresas que obtuvieron un puntaje
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superior como las best in class, siendo estas ITOCHU Corporation y Sojitz Corporation,
ambas japonesas (S&P Global, 2025), a quienes se les abreviara como Itochu y Sojitz,

respectivamente

Figura 3:

Posicion de Ferreycorp en el Sustainability Yearbook de S&P Global 2025

Industry: Trading Companies & Distributors X ClearAll

Category Company T Industry ™ Location ™
Top 1% S&P Global CSA ITOCHU Corporation Trading Companies & Distributors > Japan
Score
Top 1% S&P Global CSA Sojitz Corporation Trading Companies & Distributors > Japan

Score

Top 10% S&P Global CSA

Ferreycorp S.ALA. Trading Companies & Distributors > Peru
Score

Nota. Captura de sitio web del Sustainability Yearbook para el sector Trading Companies and Distributors,
(https://www.spglobal.com/sustainablel/en/csa/yearbook/2025/ranking#q=&rows=10&pagenum=1&facet
s={%22es_industry _nicer name $%22:[%22Trading%20Companies%20%26%20Distributors%22]}) De
S&P Global, 2025. Recuperado el 29 de septiembre de 2025.

Cabe resaltar que los anuarios de sostenibilidad de S&P Global se publican en el primer
trimestre de cada afio y estan vinculados al desempefio de las compaiiias en la edicion del
CSA del afo anterior. Las compaiiias suelen usar como evidencia el reporte publico mas
reciente para justificar sus respuestas con informacion publica y en su mayoria auditada,
pues estas condiciones contribuyen a alcanzar un mejor puntaje. El proceso podria

resumirse de la siguiente manera:
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Tabla 3:
Resumen del proceso para la inclusion en el Sustainability Yearbook de S&PGlobal

2025

Ao Trimestre Hito

2024 T1 Las compaiiias publican su Reporte
ASG 2023.

T2 Las compaiiias, o en su defecto,
analistas de S&P, completan el
Corporate Sustainability Assessment

(CSA) 2024 de S&P, haciendo uso de la

T3
informacion publica disponible y

preferentemente auditada, usualmente
tomando como principal evidencia que
sustenta su gestion el Reporte ASG
2023. Desde que confirman su
participacion en la plataforma, se abre
una ventana de dos meses para
completar el cuestionario.

T4 S&P le otorga los resultados del CSA

2024 a la compania. La fecha depende
de la ventana en que haya completado el
cuestionario cada empresa.

2025 T1 S&P publica el Sustainability Yearbook

2025, en donde menciona a las empresas
con los puntajes mas destacados del

CSA 2024.

En conclusion, para entender el porqué de una compafiia es mencionada en el anuario de
sostenibilidad 2025, es necesario remitirse al reporte ASG 2023. Por ello, en la presente

investigacion se revisaran los reportes ASG 2023 de las best in class mencionadas.
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2.1.1.1 El caso ITOCHU

ITOCHU Corporation es una de las principales sogo shosha, nombre con el que se les
conoce a las principales compafiias comercializadoras de Japon (ITOCHU, s.f.), que
cotiza en la Bolsa de Tokio bajo el codigo 8001, dentro del Prime Market, en la categoria
de comercio mayorista (Wholesale, Trade). Ademas, es considerada la s6go shosha méas
rentable de Japon, con un respaldo significativo como el 7.4 % de participacion de

Berkshire Hathaway (ITOCHU, s.f.).

Fundada originalmente en 1858 y establecida como corporacion moderna en 1949,
actualmente opera en ocho divisiones: textil, maquinaria, metales y minerales, energia y
quimicos, alimentos, productos generales y bienes raices, TIC y finanzas, dedicandose al
comercio, logistica, inversion y financiamiento a escala global. Tiene presencia directa
en 61 paises y alrededor de 90 bases operativas. Al cotizar en bolsa, cuenta con mas de
1,584 millones de acciones emitidas (965 millones en circulacion a marzo de 2025) y un

tamafo de trading tipico de unidades de 100 acciones. (ITOCHU, s.f.).

ITOCHU tiene un compromiso publico con la sostenibilidad, basado en una filosofia
empresarial a la que ha denominado «sampo yoshi», término japonés que la misma
compaiiia traduce al inglés como “«good for all three sides», es decir, bueno para los tres
lados, que segun describen son el vendedor, el comprador y la sociedad. (ITOCHU, s.f.).
De acuerdo a su Reporte ASG 2023, ITOCHU actualizé en 2018 su andlisis de
materialidad, considerando dos variables para su matriz: impacto en la gestion y
opiniones y expectativas de sus grupos de interés. Definieron 14 temas, en donde la
evolucion del negocio a través de la innovacion tecnologica fue el que ocup6 la primera
posicion de relevancia. Los siete temas mas relevantes tienen ademas una descripcion y
se presenta su alineacion a los Objetivos de Desarrollo Sostenible de la ONU. (ITOCHU,
2024).
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Analisis de materialidad del Reporte ASG 2023 de ITOCHU Corporation

Materiality Matrix

Impact to the Management

Stakeholders Opinions and
Expectations

o Evolve Businesses through
Technological Innovation

o Address Climate Change

Develop a Rewarding
Work Environment

o Respect and Consider
Human Rights

Contribute to Healthier and
More Affluent Lifestyles

Ensure Stable Procurement
and Supply

Maintain Rigorous
Governance Structures

e Improve Infrastructures

o Supply Safe and Secure
Products

@ Consider Biodiversity
o Conserve Water

@ Prevent Air Pollution

@ Stimulate Regional
Economy through Finance

@ Reduce Waste

Nota. Captura de matriz de analisis de materialidad del Reporte ASG 2023 de ITOCHU

Corporation. Tomado de ESG Report, p. 14, por ITOCHU Corporation, 2024

Figura 5:

Descripcion de los temas materiales del Reporte ASG 2023 de ITOCHU Corporation

@ Evolve Businesses through
Technological Innovation
We are creating new value by proactively exploring
new technologies as we adapt to changing industry
structures by venturing beyond existing business
frameworks.

Society)

greenhouse gas emissions

5 aomm
sty

@

| it

&

Q? Contribute to Healthier and
%‘.& More Affluent Lifestyles
We are striving to improve the quality of life for all
people and are contributing to the creation of
healthier and more affluent lifestyles.

and Supply

Gonn e
A ELAAENG

S | 12 o

e

6 Address Climate Change
@ (Contribute to a Decarbonized
We are striving to adapt to the impact of climate
change on our business activities, while also

promoting business activities that contribute to a
decarbonized society and seeking to reduce

12 ::vm-' 1B
0 | &

Ensure Stable Procurement @a

We are contributing to the creation of a recycling-
oriented society by giving consideration to
biodiversity and other environmental issues while
undertaking the effective utilization of resources as
well as their stable procurement and supply, in line
with demand in each country.

Environment

abilities to the fullest

@ Develop a Rewarding Work

We are developing a work environment where all
employees feel proud and motivated, and where
they can leverage their diversity to demonstrate their

10 fecueies
P

1=
-

Maintain Rigorous

Respect and Consider
Human Rights

&

We are promoting respect and consideration for
human rights in our business operations and
ensuring stability in our business, while also
contributing to the development of local
communities

g oo f o
ity s sanh

&)\& Governance Structures

We are ensuring appropriate and efficient execution
of operations through independent, objective, and
effective oversight of management by the Board of
Directors and increased transparency in decision-
making.

peveLopment GftALS

1 =
i[O [ [ 5 [0

Nota. Captura de tabla de descripcion de temas materiales del Reporte ASG 2023 de

ITOCHU Corporation. Tomado de ESG Report, p. 13, por ITOCHU Corporation, 2024.
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El documento no detalla haber sido elaborado bajo los Estandares GRI, no incluye una
tabla de contenidos, ni tampoco etiquetas en el texto. Sin embargo, menciona a los
Estindares GRI en una lista de lineamientos que se tomaron como referencia. Cabe

resaltar que no hay mencion alguna a SASB o NIIF.

Figura 6:

Listado de guias a las que ITOCHU hace referencia en su Reporte ASG 2023

Referenced Guidelines

n promaoting sustainability, we refer to international guidelines and principles such as The Ten Principles of the
United Nations Global Compact and Sustainable Development Goals {50Gs) adopted by the United Mations in
Septernber 2015. The guidelines and principles we refer to are listed below.

#® The Ten Principles of the United Mations Global Compact

® SR Sustainability Reporting Standards (GR| Standards|
® |nternational Integrated Reporting Framework (IIRC)

® |50 26000 (Social Responsibility)

® TCFD Recommendations

® Universal Declaration of Human Rights (UDHR)

® LN Guidimg Principles on Business and Human Rights
& Systainable Development Goals (S

SDas)
® United Mations Declaration on the Rights of Indigenous
Peoples (UNDRIP

# Basic Principles on the Use of Force and Firearms by
Law Enforcement Officials

* DECD Guidelines for Multinational Enterprises

* The Environmental Reporting Guidelines izsued by the
Ministry of the Environment

# Keidanren: Charter of Corporate Behavior

# Japan Foreign Trade Council: Shoshas Corporate
Emvironmentzl Code of Conduct, Supply Chain CSR
Action Guidelines

Nota. Captura del listado de guias a las que hace referencia ITOCHU Corporation en su

reporte ASG. Tomado de ESG Report, p. 3, por ITOCHU Corporation, 2024.

En relacion a la auditoria o verificacion de tercera parte de los indicadores ASG
presentados, ITOCHU menciona que solo aquellos a los que sefiala con dos tipos de
iconos distintivos han pasado por una auditoria independiente por parte de KPMG AZSA
Sustainability CO., Ltd. (ITOCHU, 2024). El documento no incluye un resumen de dichos

indicadores, ni lleva adjunta la declaracion de auditoria.
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Figura 7:
Ejemplo de uso de iconos para sefialar que un indicador del Reporte ASG 2023 de

ITOCHU ha sido auditado

Hazardous Waste Generated (Unit: 8

Japanese Bases of ITOCHU Corporation - Japanese
Bases of ITOCHU Group *1*2 L 0 21 ®226

Qverseas Offices - Overseas Bases of ITOCHU - 1111 1111 1,063 4374
Group
Grand Total of ITOCHU Group — 1,440 1,861 1,314 4,600
*1 The data are calculated for the business bases located in Japan.
*2 The amount of specially controlled industrial waste specified in the “Waste Disposal and Public Cleansing Law” is totaled.
* The data of FYE 2019 include only those of Tokyo Headquarters and Osaka Headquarters of ITOCHU Corporation.

Nota. Captura de tabla con icono en forma de rombo para sefialar qué indicador del
Reporte ASG 2023 de ITOCHU Corporation ha sido auditado. Tomado de ESG Report,
p. 97, por ITOCHU Corporation, 2024.

En referencia a finanzas sostenibles, en el sitio web de ITOCHU se encuentra informacion
publica detallada sobre dos instrumentos de financiamiento sostenible que la empresa ha
implementado: los SDGs Bonds (bonos de sostenibilidad) y los Green Loans (préstamos
verdes). Ambos instrumentos estan estructurados bajo marcos de referencia alineados con
estandares internacionales reconocidos. En el caso de los SDGs Bonds, el marco sigue
los Green Bond Principles (2018), los Social Bond Principles (2020) y las Sustainability
Bond Guidelines (2018), administradas por la ICMA. Por su parte, el Green Loan
Framework esta alineado con los Green Loan Principles (2023) y las Green Loan
Guidelines (2022), administradas por entidades como APLMA, LMA y el Ministerio del
Medio Ambiente de Japon. Ademas, ambos han sido validados por evaluadores externos
a través de second party opinions: los bonos sostenibles por Vigeo Eiris (ahora Moody’s
ESG Solutions) y los préstamos verdes por la Japan Credit Research Agency (JCR).
(ITOCHU, s.1f.).

Ademas, ITOCHU publica informes de asignacion de fondos e impacto. Por ejemplo, en
mayo de 2022 presentd un reporte que detalla la asignacion de USD 500 millones
provenientes de los SDGs Bonds emitidos en marzo de 2021, junto con una revision

posterior a la emision (post-issuance review) realizada también por Moody’s. En cuanto
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a los Green Loans, el informe de noviembre de 2024 detalla que los fondos recaudados
en septiembre de 2023 a través de Sumitomo Mitsui Trust Bank fueron asignados

conforme al marco aprobado (ITOCHU Corporation, s. f.).

Para fines de la presente investigacion, es importante analizar la correspondencia entre
los indicadores reportados en el Reporte ASG 2023 de ITOCHU y aquellos que considera
en sus reportes de impacto de instrumentos de financiamiento sostenible. En ese sentido,
el analisis comparativo entre el Reporte ASG 2023 de ITOCHU y los informes de impacto
asociados a sus instrumentos de financiamiento sostenible (bonos y préstamos vinculados
a sostenibilidad) revela una clara correspondencia en cuanto a indicadores clave. Esto
sugiere que las empresas que ya cuentan con reportes ASG consolidados y
preferentemente verificados tienen una ventaja significativa al momento de emitir

reportes de impacto de instrumentos financieros sostenibles.

Por ejemplo, el reporte ASG presenta metas cuantificables de reduccion de emisiones de
gases de efecto invernadero (GEI), tales como una disminucion del 40% hacia 2030 y del
75% hacia 2040 respecto a niveles de 2018, incluyendo datos desglosados por alcance 1,
2 y 3. (ITOCHU, 2024). Estos indicadores coinciden directamente con los incluidos en
los informes de impacto de los instrumentos de financiamiento sostenibles de [TOCHU,
donde también se reportan toneladas de CO: evitadas o reducidas gracias al uso de fondos.
Asimismo, el reporte ASG hace mencion a los planes de transicion del negocio de
generacion de energia de ITOCHU, los cuales establecen como meta tener una ratio de
fuentes de energia renovable del 20% (ITOCHU, 2024). Esta meta tiene un indicador
relacionado en los reportes de impacto de los instrumentos de financiamiento sostenible,

que es la cantidad d energia generada por proyectos de energias renovables en MWh.

También hay una correspondencia clara en indicadores de economia circular, como tasas
de reciclaje (91% alcanzado en la sede central) y reduccion de residuos (37% menos
frente a 2019), asi como politicas de compras sostenibles certificadas en café, cacao y
palma. (ITOCHU, 2024). Estos indicadores también son mencionados en el reporte de
impacto como parte del uso de fondos para prevenir la contaminacion y fomentar la

trazabilidad responsable.
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En conjunto, la coincidencia en metas e indicadores refuerza la hipodtesis de que un
sistema robusto de reporte ASG facilita la rendicion de cuentas en instrumentos
financieros sostenibles, ya que permite reaprovechar métricas existentes y ofrecer

confianza a los inversionistas sobre el uso y los resultados de los fondos.

2.1.1.2 El caso SOJITZ

Sojitz Corporation es una sogo shosha publica japonesa. Fue fundada en 1892 y
establecida con ese nombre en 2004 tras la fusion de Nichimen y Nissho Iwai. Sojitz
cotiza en la Bolsa de Tokio con el codigo 2768, también en el Prime Market. Su actividad
comercial se centra en siete areas principales: automotriz, aviacion e infraestructura,
energia, metales y minerales, quimicos, alimentos y consumo, ademas de servicios e
inversion financiera. Sojitz cotiza publicamente, emite acciones en unidades de 100 y su
accionista registrado es Mitsubishi UFJ Trust and Banking Corporation. Al 8 de julio de
2025, su precio de cierre rondaba los ¥3,593 por accion, con un rendimiento de dividendos

cercano al 4.17 % y una capitalizacion de mercado aproximada de ¥750 mil millones.

Sojitz define la sostenibilidad como su compromiso de generar «dos tipos de valor»:
«Valor para Sojitz», mediante el refuerzo de su base de negocio y crecimiento sostenido
y «Valor para la sociedad», impulsando el desarrollo comunitario y la conservacion del
entorno, todo ello trabajando de manera colaborativa con sus grupos de interés para lograr
un crecimiento sostenible conjunto. (Sojitz, s.f.) Para materializar estos compromisos, el
grupo despliega un enfoque reflejado en el que denomina «ESG Book», que retne
iniciativas concretas: desde energias renovables y economia circular hasta protocolos de
transparencia, trazabilidad y respeto a la biodiversidad. Ademas, su sistema de gestion
incorpora evaluaciones periodicas, educacion interna y divulgacion publica, asegurando
que las metas vayan de la mano con la mejora continua y la rendicion de cuentas frente a

sus grupos de interés.

En relacion al Reporte Integrado de Sojitz, en su edicion 2023, podemos ver una grafica

que describe sus temas prioritarios identificados a través de un analisis de materialidad.
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Figura 8:

Analisis de materialidad del Reporte Integrado 2023 de SOJITZ

Key Sustainability Issues (Materiality)

Business

Respect the rights of people j

/— Contribute to the global
involved in our businesses environment through

our businesses

Sojitz Group

Statement
The Sojitz Group
Develop, supply, and creates value and Develop and
use sustainable prosperity by connecting grow together with
the world with a spirit

resources of integrity local communities

Promote opportunities for —/

diverse human resources
and workplace diversity

¥ Emphasize effectiveness

and transparency

Identification of More Granular Themes

Sustainability Challenge—Long-Term Vision for 2050

Decarbonization Initiatives Respect for Human Rights within Supply Chains

The CO: emissions from the numerous supply chains in Addressing human rights issues requires cooperation from
which Sojitz is involved represent a risk given the transition all stakeholders involved in supply chains. As Sojitz engages
1o a sustainable society. Moreover, the Company has an with a number of supply chains, human rights issues are a
obligation to reduce these emissions. Conversely, contribut- matter of requiring ongoing attention.

ing to the reduction of CO: emissions throughout society
represents an opportunity to create new businesses, and we
are developing businesses by seizing this opportunity.

Eﬂ P52 Policies and Initiatives for Realizing a
Decarbonized Society

5[] P56 Supply Chain Human Rights initiatives

Nota. Captura de analisis de materialidad del Reporte ASG 2023 de Sojitz Corporation.
Tomado de Integrated Report Sojitz, p.50, por Sojitz Coporation, 2023.

Si bien en el Reporte Integrado 2023 no hay una seccidn especifica para describir cada
tema material, se incluye un enlace a un site en el web de Sojitz para conocer mas detalles

de cada tema y cémo ha sido el proceso para definirlos. (Sojitz, s.f.)
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Temas materiales en el site de materialidad de Sojitz Corporation

Respect the human rights of people
involved in our businesses

Sojitz respects the human rights of people
invalved in its businesses, This appliss not
only to Sajilz employess, bul also o
everyone affected by Sojilz's businesses
throughout its supply chaing. Should there
be arry irstances af child labar or forced
Labyor, we will rectify thesn.

Contribute to the global environment
through our businesses

Sojilz strives to preserve the environment
and create businesses that are both highly
competitive and ervinanmentally riendly by

pursuing envirenmental sustainakility in its

businesses, We work o minimize aur
environmental burden with initiatives that
inchude preventing climate change, reducing

ﬁ'Resourms

Develop, supply and use sustainable

resources®

Sojilz pursues the development, supply, and
use of susiainable resources. We sirive to

COMEErE IELOUNdes, propose suitable ensngy
mixes, and provide a stable supply of
FESOUICES.

"Includes energy, minesal, faod, waber,

fogest, maring, and other resources

C0y emissions, and praserving biodiversity.

View details =» View details =» View details =»

i#i Human Resources M Governance

Develop and grow together with local Promaote opportunities for diverse Emphasize effectiveness and

communities human resources and workplace transparency

Sojitz promoles businesses thal grow diversity Sojilz strives for conporate governance and
arency by sirategically linking Group

e, including compliance and efforis

local communities. We woark o

The greatest business sssel i a diverse

ental and social burdens on wiorkforee We strive 1o Build a pogitive work

lacal oo & thraugh our businesiss environment, to establish systems for hiring, o achieve madium- i bng-lerm business
Throug ! i ith local evaluating and training employess, and to sustainability.
comrmunities, we strive to achieve business promate diversity in the workglace through
sustsinability, address local peoblems, and active invalvement of human resources with
suppodt children's education. diverse values,
View details = View details = View details =

Nota. Captura de sitio web de materialidad de Sojitz Corporation,

(https://www.sojitz.com/en/sustainability/materiality/) De Sojitz Corporation, s/f.

Recuperado el 29 de septiembre de 2025.

En relacion a los estdndares que toma en consideracion para la elaboracion del Reporte
Integrado, no se menciona ninguno especifico, es decir, se concluye que tampoco se
consideran GRI o SASB. Solo se hace una mencion general a los ODS y al Acuerdo de

Paris (Sojitz, 2024).

El Reporte Integrado de Sojitz también menciona que los indicadores sociales y
ambientales verificados por una tercera parte, siendo esta KPMG AZSA Sustainability
Co., Ltd., son reconocibles a lo largo del documento por estar marcados con el simbolo

de una estrella. (Sojitz, 2024).


https://www.sojitz.com/en/sustainability/materiality/
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De acuerdo con una revision de la informacion publicamente disponible, Sojitz
Corporation no divulga detalles especificos sobre el uso de instrumentos de
financiamiento sostenible, como bonos o préstamos verdes, sociales o de sostenibilidad.
Si bien su sitio web corporativo menciona emisiones de bonos generales, a diferencia de
su par ITOCHU, no se pudo localizar reportes, marcos de referencia o asignaciones
concretas de capital relacionadas con financiamiento etiquetado. Esta ausencia de
informacion se ha identificado luego de una busqueda exhaustiva de informacion publica

al respecto.

2.1.2 Aplicacion de analisis PESTEL

La informacion relevada en el marco tedrico y el andlisis de los reportes ASG de
las empresas best in class del sector en materia de sostenibilidad, permiten realizar
un analisis PESTEL para el sector Trading Companies and Distributors al que
pertenece la compafiia del caso, especificamente centrado en la realidad de la

region en la que opera.

e Anailisis politico
Los factores politicos influyen en la capacidad de las empresas para desarrollar
estrategias de sostenibilidad consistentes. Perti estd adherido a acuerdos
internacionales como el Acuerdo de Paris y esta desarrollando politicas publicas
de transicion energética, sin mucho éxito hasta el momento. De igual manera, en
América Latina, aunque se han dado avances, alin existen rezagos regulatorios
que limitan la estandarizacion de los reportes ASG y, por ende, la competitividad
de las empresas frente a estandares internacionales (S&P Global, 2025). En este
contexto, la elaboracion de reportes alineados con marcos globales como GRI,
SASB o las NIIF S1 y S2 se convierte en una herramienta estratégica para

anticipar regulaciones mas estrictas y responder a la presion politica y social.

e Analisis economico
El desempefio macroecondémico condiciona la disponibilidad de capital de una
empresa y la viabilidad de que las areas de soporte dispongan de presupuesto para

nuevos proyectos. Sin embargo, de acuerdo al Ministerio de Economia y Finanzas
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del Pert, que toma como referencia el estudio «Pert lider6 el crecimiento de la
inversion extranjera directa en América Latina en 2024. La Inversion Extranjera
Directa en América Latina y el Caribe, 2025» de CEPAL, «La IED en Peru crecio
56.7 % en 2024 y alcanzd los US$ 6799 millones, superando ampliamente el
promedio regional (7.1 %)» (Ministerio de Economia y Finanzas del Pert, 2024).
Ademas, mas all4 de estos factores tradicionales, hoy el acceso a financiamiento
depende cada vez més de la madurez de la empresa en gestion ASG. Los
inversionistas y bancos utilizan reportes de sostenibilidad auditados para evaluar
riesgos y oportunidades, lo que convierte a la calidad de la divulgacion en un
factor econdmico critico. Estudios como los de PwC (2024) y KPMG (2024)
demuestran que mas del 70 % de los inversionistas considera factores ASG en sus
decisiones, mientras que el 96 % de las empresas del G250 ya reportan bajo
estandares reconocidos. Esto refuerza la idea de que una divulgacion sélida reduce

el costo de capital y mejora el acceso a fondos sostenibles.

Analisis social

Los cambios en las expectativas de los grupos de interés han transformado el papel
de la sostenibilidad en la estrategia corporativa. Las empresas ya no son evaluadas
unicamente por su desempefio financiero, sino también por su gestion en temas
como salud y seguridad ocupacional, derechos humanos, diversidad e impacto en
comunidades. Tal como indican los estandares GRI (2021), el andlisis de
materialidad debe identificar los asuntos mas relevantes para los grupos de interés
y para el negocio. A su vez, SASB contribuye con métricas sectoriales que reflejan
riesgos financieros vinculados a la dimension social (IFRS Foundation, 2023a).
Asi, la capacidad de una organizacion para incorporar estas demandas sociales en
su reporte ASG fortalece su licencia social para operar y aumenta la confianza de

inversionistas y clientes.

Analisis tecnologico

La innovacion tecnoldgica representa una oportunidad clave para robustecer la
reporteria y la gestion ASG. El uso de herramientas digitales para la captura y
consolidacion de datos facilita la trazabilidad y la verificacion externa, reduciendo
costos de estructuracion en instrumentos de financiamiento sostenible. Al mismo

tiempo, sectores intensivos en energia y recursos enfrentan la necesidad de invertir
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en tecnologias de remanufactura, eficiencia energética y reduccion de emisiones,
lo que constituye tanto una exigencia regulatoria como una ventaja competitiva
(IFRS Foundation, 2023b). Las empresas que logran articular la innovacion
tecnologica con sus reportes ASG pueden demostrar resiliencia y alineamiento
con tendencias globales de descarbonizacion.
e Analisis ecoldgico

Los riesgos asociados al cambio climatico y la degradacion ambiental son cada
vez mas determinantes para la viabilidad de los negocios. Los inversionistas
esperan que las empresas reporten metas claras de reduccion de emisiones y de
gestion de recursos naturales, dado que estos factores impactan directamente en
su desempefio financiero (ICMA, 2022; LMA, 2025a). En linea con lo establecido
por la NIIF S2, los riesgos fisicos y de transicion deben ser divulgados de manera
detallada para que bancos y fondos puedan evaluar su materialidad (IFRS
Foundation, 2023b). Al mismo tiempo, este contexto genera oportunidades tales
como proyectos verdes, sociales y sostenibles que encuentran mejores
condiciones de financiamiento cuando se acompanan de reportes auditados y

verificables que respalden los impactos ambientales positivos.

e Analisis legal
El entorno legal est4 evolucionando hacia una mayor obligatoriedad y rigor en la
reporteria ASG. Mientras en regiones como FEuropa ya exigen la doble
materialidad mediante la CSRD y los ESRS, en América Latina el avance es mas
lento y fragmentado (KPMG, 2024). Aun asi, las tendencias globales anticipan
que los marcos voluntarios de hoy, como los principios de ICMA para bonos
verdes, sociales y de sostenibilidad o los principios de la LMA para préstamos
tematicos, se conviertan en requisitos obligatorios para acceder a capital
responsable (ICMA, 2023; LMA, 2025c). Para las empresas, alinearse con estos
marcos reduce riesgos legales futuros y refuerza su credibilidad frente a

inversionistas internacionales y calificadoras de sostenibilidad.

2.2 La situacion de la empresa del caso desde una perspectiva de sostenibilidad
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Ferreycorp S.A.A. es una empresa multilatina peruana lider en la comercializacién de
bienes de capital, con mas de 100 afos de trayectoria. Sumodelo de negocio esta enfocado
en brindar soluciones integrales a través de la venta, alquiler y servicio técnico de
maquinaria pesada, equipos y repuestos, representando marcas globales como Caterpillar,
Paus y Metso (Ferreycorp, 2024a). Opera principalmente en Perd, con presencia en otros
paises como Chile, Guatemala y El Salvador. Hoy en dia, se consolida como un grupo
empresarial con fuerte presencia regional (Ferreycorp, 2024d). Cotiza en la Bolsa de
Valores de Lima y forma parte del indice S&P/BVL Pert General (Ferreycorp, 2024e), lo
cual refuerza su perfil como empresa solida y comprometida con las mejores practicas de

transparencia y gestion empresarial.

En relacion a su gestion de sostenibilidad, Ferreycorp cuenta con un Comité de
Sostenibilidad que impulsa la institucionalizacién de estos temas. El Comité esta liderado
por la Gerencia de Finanzas, quien ademads tiene a su cargo las areas de relaciones con
inversionistas, medio ambiente y la Asociacién Ferreycorp, desde donde se operan los
proyectos sociales de la corporacion. Ademads, cuenta con un Comité de Directorio de
Nominaciones, Remuneraciones, Gobierno Corporativo y Sostenibilidad y tiene un
sistema de gestion de riesgos cuyos principales avanzas se publican en el Reporte de

Sostenibilidad cada afio. (Ferreycorp, 2024a).

Por otro lado, Ferreycorp forma parte del Pacto Global de las Naciones Unidas desde
2004 y ha sido reconocida en rankings de sostenibilidad y reputacion empresarial como
en el Premio Empresas Mas Admiradas del Pera (EMA), Merco Empresas, Distintivo
Empresa con Gestion Sostenible de Perti Sostenible, Dow Jones Sustainability Index y en

el Sustainability Yearbook de S&P Global (Ferreycorp, 2024b).

Como resultado, Ferreycorp S.A.A. ha logrado obtener condiciones financieras mas
favorables gracias a su compromiso con la sostenibilidad. Segin Patricia Gastelumendi
Lukis, gerente corporativa de Finanzas, la implementacion de politicas ASG ha
fortalecido la confianza de bancos e inversionistas, traduciéndose en mejores tasas y

condiciones de financiamiento (Semana Econdmica, 2023).

En relacion al Reporte de Sostenibilidad Auditado 2023, podemos ver que a diferencia de

las best in class de su sector, Ferreycorp publica anualmente un reporte ASG elaborado
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conforme a los estdndares GRI. Ademas, incluye una descripcion del anélisis de doble
materialidad, enfoque que no es considerado por sus pares, lo que lo posiciona por
encima. (Ferreycorp, 2024). Sin embargo, al igual que en el caso de Sojitz, no se ofrece

una descripcion de cada uno de los temas materiales.

Figura 10:

Andlisis de materialidad del Reporte de Sostenibilidad Auditado 2023 de Ferreycorp
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Leyenda

GA Gaobiemna conporativo

G2 | Compliance, ébca e integrided

Goblerno

G3 | Control intemo y gestidn de riesgos
corporativo

Relacién con proveedores

Ralacién con marcas representadas

Ralacién con ciientas

Innovacidn y digitalizacidn del negocio

Eficencia operacional

Resultados financieros

Condiciones econdmicas del mercado

Competancia
Segunidad de los datos

Desamclio de talento

Cuidado de la salud y seguridad

Salano compatitivo y aquitative

Diversidad & inchssién

Contribucion al desarmolio de infraestructura, agua. saneamiento y
educacion

Contribucidn & l1a educacidn de jdvenes

Desamolio de operadores y técnicos

Al Eficiencia en el uso de materiales

AZ | Gesnon energética

A3 | Reduccidn de emisiones

A4 | GesBén de residuos

Amblental AS Geshén del Agua y gestion de efluentes

A6 | Responsabilidad extendida del producto

Nota. Captura de analisis de materialidad del Reporte ASG 2023 de Ferreycorp. Tomado
de Reporte de Sostenibilidad Auditado 2023, p. 21 y 22, por Ferreycorp, 2023.

En relacion con la auditoria de los indicadores reportados, el documento incluye una
Declaracion de Aseguramiento en donde se detallan los indicadores que han pasado por

auditoria.

Figura 11:
Verificacion externa de indicadores del Reporte de Sostenibilidad Auditado 2023 de
Ferreycorp

INFORMACION DE RENDIMIENTO ESPECIFICADA Y DIVULGACIONES INCLUIDAS EN EL ALCANCE
Estos son los KPl especificos tomados en cuenta en el "REPORTE DE SOSTENIBILIDAD 2023" de
FERREYCORP

GRI 200 Economicos (201-1; 203-1; 204-1; 205-1)
GRI 300 Ambientales (302-1; 303-3; 303-5; 305-1; 305-2; 305-3; 305-4; 306-3; 306-4, 306-5)
GRI 400 Sociales (401-1; 401-3; 403-1; 403-9; 404-1; 404-3; 405-1; 406-1; 417-1; 418-1).
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Nota. Captura de informacion sobre los indicadores especificos alineados a los estdndares
GRI que han sido auditados por SGS. Tomado de Reporte de Sostenibilidad Auditado

2023, p. 3, por Ferreycorp, 2023.

Enrelacion con el uso de instrumentos de financiamiento sostenible, Ferreycorp no cuenta
con informacion publica que indique la emision de bonos de esta indole. En los hechos
de importancia reportados ante la Superintendencia del Mercado de Valores (SMV), solo
se registra la emision privada de bonos tradicionales, por referirse de alguna manera a
aquellos que no son etiquetados como verdes, sociales, sostenibles o vinculados a
sostenibilidad. Por ejemplo, en julio de 2020, se comunic6 una colocacion de US$ 90
millones en bonos senior a siete afios con PGIM (Prudential), sin mencion a criterios
ambientales, sociales o de gobernanza (ASG) en su estructuracion, ni a estandares como

los Green Bond Principles (Ferreycorp, 2020).

Sin embargo, Ferreycorp si ha sido pionera en otro instrumento de financiamiento
sostenible: en noviembre de 2018 fue la primera empresa en Pert y Sudamérica en recibir
un préstamo verde. El crédito, otorgado por el BBVA por un monto de US$ 70 millones
a un plazo de tres afios, estuvo destinado a reperfilar deuda a corto plazo (Ferreycorp,
2018a; Semana Econdmica, 2018). Cabe destacar que los Green Loan Principles (GLP)
fueron publicados por primera vez en marzo de 2018 por la Loan Market Association
(LMA), por lo que no necesariamente esta operacion puede haberse alineado con dichos

estandares.

Es importante resaltar que no se ha identificado informacion publica disponible que
confirme si Ferreycorp elabor6 o difundi6 un reporte de impacto asociado al uso de los
fondos de este préstamo verde, ni se cuenta con un marco de referencia propio para la
emision de instrumentos financieros sostenibles. Esta falta de informacion limita la
posibilidad de evaluar el alineamiento de la operacion con estandares internacionales, asi
como su impacto ambiental y social efectivo. Por este motivo, esta investigacion
contempla la aplicacion de entrevistas a personal clave de la compafiia para conocer mas
al respecto. Los resultados de estas conversaciones se presentan en el Capitulo 4 de la

presente investigacion.



47

2.2.1 Aplicacion del analisis FODA

Tabla 4:

Analisis FODA del Reporte ASG de Ferreycorp

Fortalezas

Oportunidades

Inclusion en el Sustainability Yearbook
2025 de S&P Global, con una

calificacion en el Top 10 % del sector.

Reporte de sostenibilidad auditado
conforme a los estandares GRI, con

enfoque de doble materialidad.

Comité de Sostenibilidad
institucionalizado y politicas ASG

robustas.

Acceso a condiciones financieras
favorables mediante instrumentos como

el préstamo verde firmado con BBVA.

Reconocimiento nacional en rankings
como Merco y el Distintivo Empresa con

Gestion Sostenible.

A pesar de un aparente retroceso en la
legitimidad de la gestion ASG
corporativa, se mantiene la tendencia
creciente de los inversionistas a
valorar indicadores ASG en la toma de

decisiones financieras.

Expansion del mercado de bonos y
préstamos sostenibles en América

Latina.

Mayor alineamiento regional con

estandares como SASB y GRI.

Posibilidad de posicionarse como
referente regional en sostenibilidad
dentro del sector Trading Companies

& Distributors (TCD).

Demanda por maquinaria eficiente,
sostenible y de bajo impacto

ambiental.

Debilidades

Amenazas
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El reporte de sostenibilidad no describe
de manera detallada cada uno de los

temas materiales priorizados.

Ausencia de integracion de estandares
SASB o marcos NIIF S1y S2 en el

proceso de reporte.

Menor presencia internacional en
comparacion con empresas best in class

como ITOCHU o Sojitz.
Limitada divulgacion de metas
cuantificables y resultados de impacto

vinculados a sus compromisos ASG.

A diferencia de las empresas

consideradas best in class, no cuenta con

informacion publica sobre su marco de

referencia para instrumentos financieros

sostenibles, ni reportes de impacto del

uso de fondos.

Mayor presion regulatoria y de
mercado en cuanto a transparencia,
alineacion y verificacion de datos

ASG.

Competencia con multinacionales que
aplican marcos avanzados de reporteria

y disclosure.

Riesgos operativos y reputacionales

vinculados al wuso de recursos

intensivos.

Cambios geopoliticos y econdmicos
que podrian afectar la cadena de
suministro o la demanda en sectores

clave.

2.2.2 Matriz CAME

Tabla 5:

Matriz CAME del Reporte ASG de Ferreycorp

Corregir

Afrontar

A nivel de estrategia, definir metas

cuantificables e indicadores aprobados

por directorio,

respondiendo a la

Prepararse frente a la creciente presion
regulatoria, anticipando cambios que
impactaran en América Latina para no

quedar rezagados en competitividad.




49

demanda de inversionistas interesados
en sostenibilidad.

En relacion al reporte ASG:

o Ampliar la descripcion de los temas
ofreciendo

materiales  priorizados,

detalle sobre impactos, riesgos,
oportunidades, metas e indicadores, para
cerrar la brecha respecto de las best in
class

o Integrar estindares SASB e NIIF S1
y S2 junto con GRI, fortaleciendo la
dimension financiera de la materialidad
y respondiendo a lo que inversionistas
internacionales valoran.

o Optimizar los procesos internos de
levantamiento y consolidacion de datos,
considerando su pertinencia. Evaluar el
uso de plataformas tecnoldgicas que

automaticen flujos, reduzcan retrabajos

Gestionar la dependencia de sectores

intensivos en  recursos  (mineria,
construccion, agricultura) reforzando
planes de relacionamiento comunitario,
seguridad ocupacional y gestion de
cadena de suministro, todos aspectos
valorados por inversionistas.

Mitigar la actual baja competitividad de
los instrumentos de financiamiento
sostenible en el Peri, donde los
ain resultan

beneficios en tasas

marginales frente a los costos
vinculados a su estructuracion (SPOs,
verificacion externa), mediante el
fortalecimiento progresivo de la gestion
y reporte ASG, de modo que, si en el
futuro dichos instrumentos resultan mas
atractivos, la empresa cuente ya con las

capacidades necesarias y los costos de

y eleven la trazabilidad de la entrada sean significativamente
informacion. menores.
e A nivel de financiamiento
sostenible, considerar elaborar un
marco de referencia de instrumentos
de financiamiento sostenible
Mantener Explotar

La publicacion periddica de reportes
auditados bajo estdndares GRI, practica
reconocida que genera confianza en
grupos de interés e inversionistas.

El enfoque de doble materialidad, ya

implementado, que ubica a la empresa

Fortalecer la narrativa estratégica del
reporte (storytelling), integrando datos
técnicos con un relato claro sobre la
hoja de ruta de sostenibilidad.

Ampliar la difusion del reporte ASG,

explorando formatos mas atractivos y
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por delante de algunos  pares
internacionales.

La institucionalizacion del Comité de
Sostenibilidad 'y la  gobernanza
transversal, que permite coordinar entre
sostenibilidad, finanzas, riesgos y
auditoria.

La participacion en rankings y
reconocimientos nacionales e
internacionales (Merco, S&P Yearbook,
Distintivo Empresa con  Gestion
Sostenible), que refuerzan la
credibilidad externa.

Continuar publicando sus andlisis de
riesgos y oportunidades vinculadas al
cambio climatico, tal y como lo han
venido haciendo a través del reporte

publico TCFD.

mecanismos de retroalimentacion con
inversionistas y grupos de interés.
Capitalizar la tendencia creciente de
inversionistas 'y bancos a valorar
factores ASG elaborando marcos de
referencia publicos de financiamiento
sostenible, con metas e indicadores
verificables.

Posicionarse como referente regional en
reporteria ASG, compartiendo
aprendizajes sobre doble materialidad,
verificacion y alineamiento con
inversionistas, aprovechando la ventaja
de haber sido pioneros en el primer
préstamo verde de Sudamérica.

Utilizar la inclusion en el Sustainability
Yearbook de S&P como plataforma para
atraer inversionistas, reforzando el

perfil regional de la compaiia.
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CAPITULO 3: Marco investigativo

La presente investigacion plantea responder a la pregunta de como una empresa
multilatina comercializadora de bienes de capital puede mejorar sus reportes ASG para
facilitar su acceso a financiamiento sostenible. La hipotesis principal plantea que la
empresa del caso puede facilitar su acceso a instrumentos de financiamiento sostenible al
adoptar metas e indicadores alineados con los estdndares GRI y SASB en sus reportes
ASG, pues esta practica la prepara para emitir reportes de impacto sobre el uso de fondos
levantados, que sean publicos y preferentemente verificados, de acuerdo a las

expectativas de los inversionistas.

Para este fin, se diagnosticaran los reportes ASG de una empresa multilatina
comercializadora de bienes de capital revisando su analisis de materialidad, el uso de
indicadores GRI y SASB y su historico de acceso a financiamiento sostenible. Para tener
un punto de partida para realizar el diagnéstico mencionado, se evaluaran de la misma
manera los reportes ASG de dos empresas de su sector que hayan demostrado ser las best
in class en comparacion a la empresa del caso. Esta metologia se aplicard con el fin de
proponer recomendaciones para mejorar su reporte ASG y facilitar su acceso a
instrumentos de financiamiento sostenible. Para ello, se utilizaran tres herramientas de

diagnostico: PESTEL, FODA y CAME.

En ese sentido, la presente investigacion es un estudio de caso que considera como unidad
de analisis el reporte ASG 2023 de la empresa multilatina comercializadora de bienes de
capital. Este se abordara desde una metodologia descriptiva y exploratoria. Es descriptiva
porque busca identificar y detallar las caracteristicas actuales del reporte ASG de la
empresa en estudio, comentando el analisis de materialidad realizado, su alineacién con
los marcos de referencia internacionalmente reconocidos GRI y SASB y el acceso a
instrumentos de financiamiento sostenible de la compaiia. Asimismo, es exploratoria,
porque se enfoca en un problema poco estudiado: cbmo mejorar la pertinencia del reporte
ASG de una empresa multilatina comercializadora de bienes de capital para facilitar su
acceso a financiamiento sostenible. Aunque existe bibliografia sobre reporteria ASG, hay
escasos estudios empiricos que analicen su uso estratégico en el contexto peruano con

este proposito especifico. Ademas, se seguird un enfoque cualitativo que contemple el
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analisis documental descrito, més la aplicacion de entrevistas a profundidad con expertos

en reportes ASG, finanzas sostenibles y grupos de interés jinternos de la empresa del caso.

A continuacion, se detallan los por menores del marco investigativo:
e Técnicas de recoleccion de datos:

o Andlisis documental: Evaluacion del reporte ASG de la empresa del caso y de
empresas lideres de su sector en funcion a su andlisis de materialidad, el uso de
indicadores GRI 'y SASB y su historico de acceso a financiamiento sostenible. Se
utilizaran tres herramientas de diagnostico: PESTEL, FODA y CAME, para
evaluar el reporte ASG de la empresa del caso, en relacion a dos empresas de sus
sector consideradas best in class.

o Entrevistas en profundidad: Se conversara con expertos en reporteria ASG y
finanzas sostenibles, asi como con grupos de interés internos de la empresa para
identificar oportunidades de mejora en la informacion presentada. Estas
entrevistas se guiardn mediante un guion flexible que permita profundizar en la
experiencia y percepciones de cada entrevistado sobre el valor del reporte actual

y posibles mejoras.

e  Muestra: No probabilistica, por conveniencia. Se analizaran:
o Reporte ASG 2023 de la empresa multilatina comercializadora de bienes de
capital. Esta informacion es publica:
= (Caso Ferreycorp.
o Reporte ASG 2023 de dos empresas de comercializacion de bienes de capital
consideradas best in class. Esta informacion es publica:
= Caso ITOCHU
= (Caso Sojitz
o Dos expertos en reporteria ASG y finanzas sostenibles.
= Pablo del Arco, director América en Valora Consultores
» Massiel Cristobal, fundadora y directora en Divelop
* Rocio Dafiino y Dayana Vega; directora y gerente para LATAM de Global
Factor, respectivamente.
o Representantes internos de la empresa en areas clave: Representantes del 4rea de

sostenibilidad y un representante del area de relacion con inversionistas:
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» Mariella Ferrero, subgerente de Responsabilidad Social de Ferreycorp
(area responsable de elaborar los reportes ASG), junto con Anel
Mancisidor, analista de Responsabilidad Social de Ferreycorp.

» Jimena De Vinatea, gerente de Tesoreria Corporativa y Relaciones con

Inversionistas.
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CAPITULO 4: Relevamiento del trabajo de campo, resultados y analisis

4.1 Perspectiva de expertos en sostenibilidad

4.1.1 Proceso ideal para elaborar un reporte ASG

Los expertos coinciden en que el punto de partida para elaborar un reporte ASG es definir
con precision su proposito, su funcionalidad y sus publicos prioritarios, de modo que el
documento no sea un fin reputacional en si mismo, sino el reflejo de un ciclo de gestion
que articula la sostenibilidad con la estrategia corporativa. A partir de alli, sostienen que
el analisis de materialidad debe cumplir un rol estructurante: identificar impactos, riesgos
y oportunidades relevantes y traducirlos en indicadores que sirvan primero para gestionar
y luego para reportar. También coinciden en la necesidad de equipos multidisciplinarios
que integren sostenibilidad, riesgos y finanzas, a fin de garantizar consistencia técnica,
comparabilidad y utilidad para inversionistas y otros grupos de interés. En suma, la
convergencia de estas ideas sugiere que el reporte ASG ideal nace de una intencién
estratégica, se apoya en una materialidad bien ejecutada y se gobierna con una
arquitectura organizacional que convoque capacidades complementarias (M. Cristobal,
comunicacion personal, 12 de agosto de 2025; P. Del Arco, comunicacion personal, 5 de

agosto de 2025; R. Dafiino y D. Vega, comunicacién personal, 3 de septiembre de 2025).

Con todo, existen matices relevantes en los énfasis de cada experto. M. Cristdbal
(comunicacién personal, 12 de agosto de 2025) subraya la necesidad de una
sensibilizacion temprana del equipo que proveerd datos y de la alta direccion, a fin de
evitar que el levantamiento de informacion sea percibido como una carga administrativa.
Ademés, propone incorporar un componente de storytelling que conecte los datos duros
con un relato coherente y 1til para la toma de decisiones. También recomienda un olfateo
institucional para detectar temas materiales que no suelen estar en los marcos
internacionales (por ejemplo, ciberseguridad, clima laboral o riesgos institucionales). De
igual manera, enfatiza la identificacion de lo que denomina como IROs (impactos, riesgos
y oportunidades) como bisagra entre gestion y reporte. P. Del Arco (comunicacion
personal, 5 de agosto de 2025), por su parte, plantea concebir el informe como pieza de
un ecosistema de reporteria, tanto financiero como no financiero y resalta el
involucramiento de auditoria interna para validar controles, resguardar el cumplimiento

normativo y aumentar la credibilidad frente al mercado de capitales. En tanto, R. Daiiino
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y D. Vega (comunicacién personal, 3 de septiembre de 2025), establecen que una
estrategia de sostenibilidad claramente establecida constituye una ventaja significativa.
De esta manera, indican que el valor de un reporte ASG reside en ser el resultado reflexivo
de una estrategia integral y no una coleccion de iniciativas aisladas o espontaneas. Si bien
a veces suele ser el punto de partida, cuando se usa como una herramienta de diagndstico,
lo mas recomendable, subrayan las especialistas, es que sea el resultado de una gestion
estratégica y no simplemente una respuesta desconectada de los objetivos centrales del

negocio.

De la integracion de estas posturas, se desprende que la ruta 6ptima combina proposito
claro, materialidad robusta y gobernanza del proceso, con dos catalizadores adicionales:
una narrativa que haga comprensible la estrategia y un sistema de control que habilite la
verificacion y el uso de la informacion en contextos financieros. Asi, el ideal es que la
materialidad deje de ser un ejercicio metodologico exclusivo para el proceso de reporteria
para volverse un mapa de gestion que alinea metas y recursos, mientras que el ecosistema
de reporteria y la participacion de auditoria posicionan al reporte ASG como un activo de
credibilidad, capaz de sostener conversaciones exigentes con bancos e inversionistas
locales e internacionales (M. Cristobal, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025; P.

Del Arco, comunicacion personal, 5 de agosto de 2025).

4.1.2 Estandares de reporteria ASG y reportes de impacto de uso de fondos de
instrumentos de financiamiento sostenible

Los expertos recomiendan el uso combinado de GRI'y SASB como la solucion mas sélida
para atender a publicos diversos con un solo documento. GRI aporta cobertura amplia de
impactos en sostenibilidad y un lenguaje accesible para sectores sensibles al consumidor,
mientras que SASB prioriza la materialidad financiera y ofrece comparabilidad sectorial
apreciada por analistas e inversionistas. Esta complementariedad permite que el reporte
ASG dialogue con grupos de interés de impacto y con usuarios financieros
simultaneamente. Los expertos enfatizan la flexibilidad y masividad de GRI en industrias
B2C y precisan que, en América Latina, la regulacion para las empresas publicas y el
mercado tienden a privilegiar la informacion de perfil financiero, lo que vuelve
especialmente pertinente la adopcion de SASB (M. Cristobal, comunicacion personal, 12

de agosto de 2025; P. Del Arco, comunicacién personal, 5 de agosto de 2025).
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Respecto de cuando elegir uno u otro estandar, los expertos sugieren atender al sector, al
momento estratégico de la empresa y a los requerimientos regulatorios y geograficos. En
empresas expuestas a riesgos climaticos o con alta necesidad de capital, recomiendan
complementar con TCFD y con los estdndares NIIF S1 y S2, los cuales introducen
preguntas financieras retadoras sobre como los temas ASG afectan a la liquidez, al acceso
a capital y a las proyecciones. En Europa, ademas, la CSRD impone el principio de doble
materialidad, complejizando el set de exigencias (M. Cristdbal, comunicacion personal,

12 de agosto de 2025; P. Del Arco, comunicacién personal, 5 de agosto de 2025).

En esa misma linea, R. Dafiino y D. Vega (comunicacion personal, 3 de septiembre de
2025) destacan que las NIIF S1 y S2 son el producto de una evolucion de mas de dos
décadas de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), consolidandose
como el lenguaje contable universal y de facil comprension para los directores financieros
(CFOs). A este nivel de maduracion, indican, se suma la integracion de los marcos de
referencia SASB y el TCFD y que ademas explora vias de alineacion con los estandares
del GRI. En sintesis, la seleccion de marcos debe obedecer al propdsito del reporte y al

publico prioritario, articulando marcos sectoriales cuando agreguen claridad.

Sobre la reutilizacion de datos para reportes de impacto asociados a instrumentos
sostenibles, M. Cristobal (comunicacion personal, 12 de agosto de 2025) reporta
experiencias en que las empresas integraron sub-secciones especificas en su reporte (por
ejemplo, un reporte integrado con apartados que responden a los requisitos especificos
del banco o inversionista), lo que reduce la carga documental y facilita el seguimiento de
compromisos. Tanto Cristobal, como Del Arco, Dafiino y Vega advierten, sin embargo,
que los alcances y publicos de un reporte ASG y de un reporte de impacto no siempre
coinciden: cuando hay uso de fondos etiquetado e indicadores de proyecto, suele convenir
un documento separado para evitar confusiones: en bonos vinculados a sostenibilidad,
donde el compromiso es organizacional, si puede integrarse en el reporte anual. En todos
los casos, la doble materialidad y la verificacion externa son llaves para la trazabilidad y
la credibilidad (M. Cristobal, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025; P. Del Arco,
comunicacion personal, 5 de agosto de 2025; R. Dafiino y D. Vega, comunicacion

personal, 3 de septiembre de 2025).
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En la interseccion con inversionistas, M. Cristobal y P. Del Arco (comunicacion personal,
12 de agosto de 2025; comunicacion personal, 5 de agosto de 2025) sefialan que una
porcion de usuarios financieros consume reportes ASG con diligencia, mientras otra
busca solo evidencias de sistematicidad para ser ttiles a ambos perfiles y a las
calificadoras, las cuales emplean procesos automatizados, recomiendan maximizar la
comparabilidad temporal, ofrecer tablas de datos verificables y explicitar los drivers de
la industria, sin ocultar retos ni ajustes metodologicos. P. Del Arco (comunicacion
personal, 5 de agosto de 2025) subraya que parte de las calificadoras priorizan el
procesamiento masivo de datos, por lo que la informacion granular y estructurada en
anexos técnicos es tan importante como el relato. M. Cristébal (comunicacioén personal,
12 de agosto de 2025), por su lado, sugiere que adicionalmente a ello, el storytelling bien

construido potencia la apropiacion interna y la lectura ejecutiva.

Respecto del financiamiento sostenible, los expertos convergen en que el reporte ASG
puede fungir como insumo de debida diligencia para bancos y fondos, pero advierten que
el verdadero valor se materializa cuando la informacion traduce la gestion ASG al
lenguaje financiero y es auditada o verificada. La publicacion de marcos de referencia de
financiamiento y la disponibilidad de informacion publica verificable facilitan la
interaccidn con bancos e inversionistas y la evaluacién externa, aunque subsiste la
necesidad de alinear expectativas entre equipos de sostenibilidad y finanzas para definir
indicadores, metas y plazos que sean materialmente relevantes y monitoreables (M.
Cristobal, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025; P. Del Arco, comunicacion
personal, 5 de agosto de 2025; R. Dafiino y D. Vega, comunicacion personal, 3 de

septiembre de 2025).

4.2 Perspectiva de la empresa del caso

4.2.1 En relacion al reporte ASG

De acuerdo con M. Ferrero y A. Mancisidor (comunicacioén personal, 12 de agosto de
2025), el Reporte de Sostenibilidad de Ferreycorp esta dirigido a accionistas, clientes,
colaboradores y comunidad, y su difusion se concentra en la web corporativa y en correos
enviados de manera masiva a una lista seleccionada con los principales resultados

destacados, para ampliar el alcance. Este énfasis en publicos estratégicos busca
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simultaneamente rendicion de cuentas y posicionamiento reputacional, alineando la
comunicacion con los canales habituales de interaccion de la compania. La orientacion
multistakeholder condiciona el tono y la profundidad de la informacion, procurando
legibilidad sin sacrificar sustancia técnica, y articulandose con otras piezas del ecosistema

de reporte corporativo.

En 2023, la empresa adopto el enfoque de doble materialidad, combinando la evaluacion
del impacto de la compaiia en el entorno con el examen de riesgos y oportunidades que
el contexto impone al negocio a nivel financiero. El proceso incluy6 consultas a grupos
de interés mediante entrevistas y mecanismos de retroalimentacion, con el propdsito de
recoger percepciones y expectativas de mejora. Para la edicion 2024 se decidié mantener
el mismo andlisis, siguiendo la recomendacion de aplicarlo al menos por dos afios
consecutivos para consolidar comparabilidad y consistencia metodologica (M. Ferrero &

A. Mancisidor, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025).

En materia de marcos de reporteria ASG, Ferreycorp reporta bajo GRI por su
reconocimiento internacional y por continuidad con practicas previas que vienen
sosteniendo desde hace mas de una década (histdricamente, la reporteria ASG se origind
como seccion de la Memoria Anual en 2007 y se independiz6 alrededor de 2012,
consolidandose como instrumento de gestion y didlogo con los grupos de interés).
Ademads, cuentan con un reporte TCFD como expresion de su gestion climatica y en
respuesta a exigencias de indices como el Dow Jones Sustainability Index. Las
entrevistadas manifiestan apertura a evaluar SASB para enriquecer el angulo de
materialidad financiera, condicionando su adopcion a un andlisis sectorial y de recursos

disponibles (M. Ferrero & A. Mancisidor, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025).

La calidad y trazabilidad de la informacion se aseguran mediante una combinacion de
validaciones internas que consisten en la doble verificacion por las areas responsables y
auditorias externas. El proceso se apalanca en una coordinacion transversal con las areas
corporativas de finanzas, gobierno corporativo, asuntos corporativos, recursos humanos
y medio ambiente. Todas ellas, ademas, son las responsables de recopilar la informacion
de las razones sociales y unidades de negocio que comprenden el holding. De acuerdo
con las especialistas, el principal reto operativo radica justamente en el proceso de

consolidacion de informacion de multiples subsidiarias: coordinar el envio de datos,
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validar su consistencia y asegurar evidencias para auditoria representa una carga
significativa de tiempo y recursos. A pesar de los avances en la institucionalizacion del
proceso, persisten oportunidades para optimizar la captura y estandarizacion de datos y,
ademas, para reducir retrabajos en la validacion, particularmente en indicadores que
dependen de sistemas locales heterogéneos (M. Ferrero & A. Mancisidor, comunicacion

personal, 12 de agosto de 2025).

En cuanto a mejoras que han evaluado a la fecha, las entrevistadas priorizan tres lineas:
evaluar la adopcion de SASB para reforzar la orientacion al usuario financiero;
automatizar la recoleccion y consolidacion de informacion mediante plataformas que
aceleren flujos y eleven trazabilidad; y potenciar la difusion con sitios web mas atractivos,
correos interactivos y mecanismos de retroalimentacion (como, por ejemplo, encuestas a
accionistas como parte del proceso de actualizacion bienal de su analisis de doble
materialidad) para elevar su involucramiento y cerrar el ciclo de aprendizaje del reporte

(M. Ferrero & A. Mancisidor, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025).

4.2.2 En relacion a las expectativas de inversionistas

4.2.2.1 Sobre el interés de los inversionistas en ASG

Desde la perspectiva de relacion con inversionistas, J. De Vinatea (comunicacion
personal, 14 de agosto de 2025) distingue con claridad dos universos: inversionistas y
bancos. Entre los primeros, las AFP locales muestran heterogeneidad en su interés:
algunas destacan por el seguimiento intensivo y por requerir formularios y consultas
periddicas como parte de su debida diligencia. Mientras que otros actores locales son
menos exigentes. En contraste, la especialista indica que inversionistas internacionales
como BlackRock otorgan una prioridad alta a ASG y valoran en particular el gobierno
corporativo, seguido de aspectos ambientales, con menor peso relativo de lo social, por
las caracteristicas del sector de bienes de capital, lo que se condice con la valoracion que
reciben estos aspectos en cuestionarios como el CSA de S&P Global descrito en el marco

tedrico.

Para la banca, en cambio, la puerta de entrada es el medio ambiente: la evaluacion se
concentra en proyectos verdes financiables o, a falta de ellos, en indicadores ambientales

verificables por terceros que permitan estructurar préstamos vinculados a desempeio. La
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ejecutiva también diferencia la intensidad del foco verde entre bancos: existen dos bancos
en Perd, con matrices extranjeras, que lideran la oferta y promocion de instrumentos
verdes, mientras que otros actores con operaciones mas locales muestran menor prioridad
relativa por estos productos hasta el momento, aunque pareciera que su interés si ha

incrementado con el tiempo. (J. De Vinatea, comunicacion personal, 14 de agosto de

2025)

En esa linea, es importante volver a mencionar que, en 2018, Ferreycorp suscribi6 el
primer préstamo verde en el Pert y, de acuerdo con BBVA, el primero en la region. Sin
embargo, fue en ese mismo afio que se publicd los primeros lineamientos de este tipo de
instrumento por el LMA, por lo que no necesariamente esta transaccion tuvo las
caracteristicas de los préstamos verdes como los conocemos hoy. Segun J. De Vinatea
(comunicacion personal, 14 de agosto de 2025) este fue estructurado con indicadores,
dado que los fondos se destinaron a reperfilar una deuda. Desde entonces, Ferreycorp no

ha vuelto a hacer uso de este tipo de instrumento de financiamiento.

Por su parte, en relacion a los bonos verdes, la ejecutiva menciond que, por las
caracteristicas del negocio, la compaifiia no tiene inversiones significativas en proyectos
que cumplan con la taxonomia vinculada en los lineamientos del ICMA. En el grupo, los
proyectos con perfil mas verde se concentran en una de sus subsidiarias, Ferrenergy, que
comercializa bienes vinculados a energias limpias, lo cual ilustra la dificultad de originar
operaciones verdes de gran escala en lineas de negocio con CAPEX ambiental mas

acotado (J. De Vinatea, comunicacion personal, 14 de agosto de 2025).

Por el momento, los instrumentos de financiamiento sostenible con etiqueta verde, los
cuales son los que los inversionistas y bancos estan mas interesados en colocar, no
presentan una ventaja competitiva sobre otros tipos de instrumentos de deuda para la
empresa. El incentivo economico en tasa todavia es marginal y los costos de
estructuracion y aseguramiento, asi como la carga administrativa son significativos,

generando la percepcion de que el balance costo-beneficio todavia no se justifique.

4.2.2.2 Sobre la relacion entre el reporte ASG y el acceso a financiamiento sostenible
En la operativa cotidiana, la coordinacion con el area de sostenibilidad, liderada por M.

Ferrero, es critica para completar formularios de AFP y responder requerimientos
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puntuales con informacion actualizada del reporte. El trabajo cruzado permite mantener
consistencia narrativa y de datos entre piezas publicas y solicitudes ad hoc, si bien persiste
el desafio de definir métricas y metas que satisfagan el umbral de robustez exigido por
los inversionistas mas sofisticados (J. De Vinatea, comunicacion personal, 14 de agosto
de 2025). Los inversionistas demandan cada vez mas planes con indicadores claros,
plazos explicitos y aprobacion de directorio, por ejemplo, hojas de ruta de carbono
neutralidad o estrategias de transicion, lo cual requiere levantar lineas base, consensuar
metas y formalizarlas en instancias de gobierno. La publicacion de esta informacion
facilita el seguimiento y reduce asimetrias, pero exige disciplina en la medicién y en la

verificacion externa de resultados (J. De Vinatea, comunicacion personal, 14 de agosto
de 2025).

Finalmente, se observa una tendencia creciente a apoyarse en evaluaciones de terceros,
como MSCI o S&P, para complementar o filtrar la informacion publica. Estos ratings
implican la carga periddica de formularios heterogéneos y verificaciones que demandan
recursos, por lo tanto, cada empresa debe priorizar en cuales participar. Para mercados
del hemisferio norte, la disponibilidad de informacion publica verificada cobra especial
relevancia, ya que ahorra intercambios y explicita un compromiso publico de la

organizacion (J. De Vinatea, comunicacion personal, 14 de agosto de 2025).

4.3 Sintesis de hallazgos

Primero, existe un consenso transversal entre expertos y Ferreycorp en cuanto a los pilares
del reporte eficaz: propodsito claro, analisis de materialidad (preferentemente doble) y
equipos multidisciplinarios que integren sostenibilidad, riesgos, finanzas y auditoria. La
narrativa estratégica que menciona M. Cristobal y el enfoque de ecosistema y control de
P. Del Arco se revelan complementarios, al tiempo que Ferreycorp evidencia en la
practica la utilidad de reforzar validaciones internas y externas para elevar la credibilidad
del documento (M. Cristobal, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025; P. Del Arco,
comunicacion personal, 5 de agosto de 2025; M. Ferrero & A. Mancisidor, comunicacion

personal, 12 de agosto de 2025).

Segundo, respecto a estandares, el uso combinado de GRI y SASB surge como la opcion

mas idonea para conciliar expectativas de grupos de interés de impacto y usuarios
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financieros, mientras que TCFD e NIIF S1 y S2 se recomiendan para sectores expuestos
ariesgo climatico o con necesidades de financiamiento. El aprovechamiento de datos para
reportes de impacto es viable cuando se aseguran trazabilidad y verificacion; sin embargo,
en operaciones con uso de fondos taxonomizado conviene separar documentos, o dejar
en claro en el documento principal a qué responde dicha informacion. Ferreycorp, por su
parte, muestra traccion en GRI y TCFD y evalia SASB, junto con oportunidades de
automatizar su captura de datos (M. Cristobal, comunicacion personal, 12 de agosto de
2025; P. Del Arco, comunicacion personal, 5 de agosto de 2025; M. Ferrero & A.

Mancisidor, comunicacion personal, 12 de agosto de 2025).

Tercero, en la interseccion con el financiamiento sostenible persiste una brecha entre el
valor estratégico del reporte ASG y los incentivos econdmicos disponibles. El diferencial
de tasa es visto como no significativo frente a los costos de estructuracion y
aseguramiento, lo que desincentiva nuevas operaciones en ausencia de mejores
condiciones. Este hallazgo sugiere una linea de mejora para el plan propuesto en esta
investigacion: fortalecer la orientacion financiera del reporte (objetivos, indicadores y
metas aprobadas por directorio), publicar informacion verificada y priorizar plataformas

y procesos que automaticen trazabilidad.
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CAPITULO 5: Propuesta de mejora del reporte ASG de la empresa

El presente plan de mejora tiene como objetivo general fortalecer la gestion de la
sostenibilidad en la compafiia mediante la implementacién de acciones que permitan
consolidar su reporte ASG. Para ello, se plantea integrar una estrategia clara de
sostenibilidad, con vision, objetivos y metas cuantificables, asi como reforzar el gobierno
de datos que sustenta la informacién reportada. De este modo, se busca incrementar la
credibilidad de la organizacion frente a inversionistas y otros grupos de interés,

contribuyendo a un mejor posicionamiento y acceso a capital sostenible.

En coherencia con lo anterior, se definen los siguientes objetivos especificos y
actividades. Las actividades del plan responden directamente a estos tres objetivos y a
continuacion se describirdn bajo esa estructura, aunque no necesariamente se realizaran
en ese orden. Lineas abajo, en el cuadro resumen, se establecen los trimestres en que se

desarrollara cada actividad.

e [Establecer una estrategia de sostenibilidad con vision, objetivos, indicadores y
metas cuantificables, debidamente alineada al planeamiento estratégico
corporativo.

o La primera actividad del plan relacionada a este objetivo consiste en
definir la visién y los objetivos ASG de la compaiiia. Este proceso requiere
la participacion de equipos clave, como sostenibilidad, riesgos, relacion
con inversionistas y estrategia, y constituye la base sobre la cual se
articulard la gestion futura. La claridad de la vision permitira posicionar al
reporte ASG como la manifestacion tangible de un compromiso
corporativo mas amplio, que trasciende la mera divulgacion de
informacion. El entregable de esta actividad sera un documento que recoja
la vision y los objetivos ASG, aprobado por el Comité de Sostenibilidad.

o Una segunda actividad corresponde a la formulacion de la estrategia de
sostenibilidad, la cual debe incluir indicadores alineados a marcos de
referencia internacionalmente reconocidos, tales como GRI, SASB y NIIF
S1/S2. La elaboracion de este documento requiere, ademas, la
participacion de asesoria externa, que aporte mejores practicas y

referencias sectoriales. El contar con una estrategia formalizada permitira
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articular de manera coherente las iniciativas existentes y proyectar un
horizonte comun para la compaiiia. Para esta actividad, el entregable sera
el documento que recoja los indicadores, con el cual serd insumo para la
siguiente actividad.

o En la tercera actividad correspondiente a este objetivo, se prevé atribuir
metas cuantificables a cada indicador, con una periodicidad coherente con
la planificacion estratégica de la empresa y las buenas practicas
corporativas en sostenibilidad (horizontes 2030-2050). Este ejercicio
asegura que la estrategia trascienda lo declarativo y pueda evaluarse en
funcién de resultados verificables. El entregable de esta actividad es una
matriz de indicadores con metas cuantificables y validadas por el Comité

de Sostenibilidad.

e Fortalecer el gobierno de datos ASG para asegurar procesos eficientes de
recopilacién, monitoreo y verificacion de informacion, lo cual facilita el
aseguramiento externo del reporte.

o Se propone integrar los indicadores y metas ASG en el tablero de control
del planeamiento estratégico. Este paso es esencial para que la gestion de
sostenibilidad se consolide como un elemento transversal de la estrategia
empresarial. Asimismo, permite monitorear de manera continua los
avances, generar alertas tempranas y facilitar la recopilacion de datos para
el reporte y su posterior aseguramiento. Ese serd el entregable de esta

actividad.

e Incorporar indicadores SASB y anticipar la adopcion de los lineamientos de las
NIIF S1y S2 en el reporte ASG, de manera que se atiendan las expectativas de
inversionistas y se garantice la preparacion ante futuras exigencias regulatorias.

o En linea con los hallazgos de la presente investigacion, otra actividad
fundamental es la seleccion de los indicadores SASB a reportar. La
definicion se realizara a partir del analisis de materialidad vigente, de
manera que se prioricen los aspectos mas relevantes para la compafiia y su
sector. Ello contribuird a la comparabilidad de la informacion y a la
satisfaccion de los requerimientos de inversionistas que basan sus

decisiones en marcos estandarizados, ademas de abrir el camino para la
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implementacion de los estdndares NIIF S1 y S2. El entregable de esta
etapa es el listado de indicadores SASB seleccionados para ser incluidos

en la siguiente edicion del reporte ASG de la corporacion.

o El plan considera el anélisis de brechas frente a los estandares NIIF S1 y
S2. Este ejercicio permitira identificar las capacidades actuales y los
vacios existentes en la organizacion, estableciendo asi una hoja de ruta
para su futura implementacion. Con ello, la empresa se prepara para
posibles requerimientos regulatorios y se posiciona de manera proactiva
frente a las tendencias globales de divulgacion de informacion financiera
relacionada con la sostenibilidad. Al tratarse de una nueva tendencia, se
sugiere contar con los servicios de una consultora especializada que
otorgue como entregable un informe de andlisis de brechas NIIF S1/S2
acompafiado de una propuesta de hoja de ruta para la implementacion

gradual.

Es importante destacar que la empresa del caso cuenta con un equipo de
sostenibilidad, el equipo de la Asociacion Ferreycorp, en el cual recae la
responsabilidad de implementar los estdndares ASG. Por lo tanto, esta propuesta
de plan de mejora seria liderada por dicho equipo. Ademas, la practica habitual
del equipo consiste en realizar los primeros esfuerzos en un ambito especifico con
asesoria externa, para luego continuar de manera interna en los afios siguientes,
como ha ocurrido con el reporte ASG. Este lltimo contd con asesoria completa en
su primera edicion y ahora se elabora internamente, contratando unicamente los
servicios que, por buenas practicas, deberian estar a cargo de un tercero
independiente, como los analisis de materialidad y las verificaciones externas de

los indicadores bajo la metodologia ISAE 3000.

En ese sentido, el plan debe ajustarse a la carga laboral del personal del equipo de
sostenibilidad. Considerando que los dos primeros trimestres del afio ya estan
ocupados con la elaboracion del Reporte ASG, proyecto realizado internamente y

sin asesoria externa, el cronograma del plan de mejora excluye esos periodos.
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Resumen de propuesta del plan de mejora
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2025 2026
Objetivo Actividades Responsable
T4 |T1 T2 T3 T4
Definir la vision y
objetivos ASG de la '
Comité de
compaifiia, con la o
L sostenibilidad,
participacion de los
_ o con asesoria
equipos de sostenibilidad,
) ) externa.
riesgos, relacion con
Establecer una inversionistas y estrategia.
estrategia de Elaborar una estrategia de
sostenibilidad sostenibilidad, con
con vision, indicadores alineados a la _
o o o Comité de
objetivos, vision y objetivos o
o ) ) sostenibilidad,
indicadores y establecidos previamente y X
con asesoria
metas a los estandares de
. externa.
cuantificables, reporteria ASG
debidamente seleccionados (GRI,
alineada al SASB, NIIF S1/S2).
planeamiento Atribuir a cada indicador
estratégico metas cuantificables, con
corporativo. la misma periodicidad de .
) Comité de
las metas del planeamiento o
_ sostenibilidad,
estratégico y/o acorde a las X

buenas practicas
corporativas en
sostenibilidad (2030 —
2050).

con asesoria

externa.

2027
T1 T2 T3

T4



Fortalecer el
gobierno de
datos ASG para
asegurar
procesos

eficientes de

Integrar los indicadores y
metas ASG al tablero de

control del planeamiento

Comité de
sostenibilidad,

en coordinacion

recopilacion, estratégico, para poder )
) ] con el area de
monitoreo y monitorear su
‘ ) o Tecnologia,
verificacion de  cumplimiento y poder
) ] ) ) procesos e
informacion, recabar informacioén para _
N informatica
facilitando con el reporte ASG de manera (TPD)
TPI).
ello el oportuna.
aseguramiento
externo del
reporte.
Incorporar
indicadores Seleccionar los .
o Comité de
SASBy indicadores SASB a o
sostenibilidad,

anticipar la
adopcion de los
lineamientos de
las NIIF S1y S2
en el reporte
ASG, de manera
que se atiendan
las expectativas
de inversionistas
y se garantice la
preparacion ante
futuras
exigencias

regulatorias.

reportar, a la luz del

analisis de materialidad

con asesoria

. externa.
vigente.
Analizar las brechas para
prepararse para la
_ . Asesoria
implementacion de las
externa

NIIF S1y S2 enel

mediano plazo.
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Como se observa en la tabla 6, el Comité de Sostenibilidad tendra un rol fundamental en

la implementacion del Plan de Mejora propuesto. Con ese objetivo, se ha elaborado una

hoja de ruta que detalla las responsabilidades asignadas a cada miembro del comité, con

el fin de servir como herramienta operativa para la ejecucion del plan. Esta hoja de ruta

permitirad garantizar la coordinacidn entre areas y la rendicion de cuentas a nivel directivo.

Tabla 7:

Responsabilidades del Comité de Sostenibilidad para la implementacion del plan de

mejora propuesto

Integrante del

Responsabilidad general

Encargos especificos

Comité
Gerencia de Alinear el plan de mejora e  Aprobar vision, objetivos y metas
Finanzas propuesto con la ASG.

(Presidencia del

Comité)

estrategia y los recursos

financieros de la empresa.

Asegurar la  integracion de
indicadores ASG en los tableros de
control corporativos.

Garantizar la disponibilidad de
presupuesto para las acciones del

plan.

Asociacion

Ferreycorp

Coordinar y liderar la
implementacion técnica

del plan.

Coordinar reuniones del Comité.
Consolidar informacion de todas las
areas.

Gestionar  asesorias externas.
Elaborar documentos de vision,
estrategia y matriz de indicadores
ASG.

Presentar reportes de avance a la

Gerencia de Finanzas.

Area de Riesgos

Integrar los riesgos ASG
en el mapa de riesgos

corporativo.

Identificar riesgos y oportunidades
ASG.
Participar en la definicion de

indicadores SASB vinculados a
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riesgos climaticos, sociales y de
gobernanza.
Revisar periddicamente la matriz de

riesgos ASG.

Area

Compliance

de

Asegurar el cumplimiento
normativo y ético del

plan.

Revisar alineamiento con normativa
vigente y COMpromisos
corporativos.

Acompaiiar el proceso de adopcion

NIIF S1/S2.

Area de Medio

Brindar soporte técnico

Validar la trazabilidad y coherencia

Ambiente para los indicadores de los indicadores ambientales.
ambientales. e Proponer  metas  2030-2050
relacionadas con cambio climatico
y eficiencia.

Area de Fortalecer la gestion ASG e Participar en la seleccion de

Proveedores en la cadena de indicadores  sociales 'y de

suministro. gobernanza de compras sostenibles.

e Monitorear el cumplimiento ASG
de proveedores criticos.

e Promover capacitaciones en
sostenibilidad y debida diligencia
para proveedores.

Area de Integrar la dimensién e Impulsar formacion interna en

Recursos social y cultural del plan. sostenibilidad.

Humanos e Proponer metas relacionadas con
diversidad, equidad y seguridad y
salud ocupacional.

Comité de Supervisar y aprobar los e Validar entregables de cada area.

Sostenibilidad avances del plan. e Resolver incidencias y asegurar

(en conjunto)

coherencia estratégica.
Flevar informes a la Gerencia

General.
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Con el fin de garantizar la viabilidad del plan de mejora propuesto, se ha elaborado un
presupuesto referencial que contempla los recursos necesarios para la implementacion de
cada actividad. Los montos asignados responden a estimaciones basadas en la
contratacion de asesoria externa especializada para aquellas actividades que sean nuevas
para la compaiiia, asi como los costos asociados al servicio del area de tecnologia de la
empresa para la integracion de indicadores ASG en su sistema gestion de datos de
planeamiento estratégico y a la alineacion con estandares internacionales de

sostenibilidad. Este ejercicio permite, ademas de dimensionar el esfuerzo financiero

requerido, anticipar la planificacion de inversiones de corto y mediano plazo.

Tabla 8:

Presupuesto por actividad

Actividades Responsable Entregable Presupuesto
Definir la vision y Comité de Primer borrador de S/15 000
objetivos ASG de la  sostenibilidad, con la Estrategia de
compaiiia, con la asesoria externa. Sostenibilidad:
participacion de los Vision y objetivos
equipos de ASG, aprobado por
sostenibilidad, el Comité de
riesgos, relacion con Sostenibilidad
inversionistas y
estrategia.

Elaborar una Comité de Segundo borrador de  S/17 500
estrategia de sostenibilidad, con la Estrategia de

sostenibilidad con asesoria externa Sostenibilidad:

indicadores Listado de

alineados a la vision indicadores

y objetivos seleccionados.

establecidos
previamente y a los
estandares de

reporteria ASG

Metodologia para su
seleccion y

justificacion.




seleccionados (GRI,

SASB, NIIF S1/82)

Atribuir a cada Comité de Documento final S/17 500
indicador metas sostenibilidad, con  Estrategia de
cuantificables, con la asesoria externa Sostenibilidad para
misma periodicidad el periodo definido
de las metas del por el planeamiento
planeamiento estratégico
estratégico, y/o corporativo. Incluye
acorde a las buenas matriz de
practicas indicadores con
corporativas en metas cuantificables
sostenibilidad (2030 y validades por el
—2050) Comité de
Sostenibilidad.
Integrar los Comité de Indicadores y metas ~ S/5000
indicadores y metas  sostenibilidad, en  de la Estrategia de
ASG al tablero de coordinacién con  sostenibilidad
control del el area de integradas al tablero
planeamiento Tecnologia, de control del
estratégico, para procesos e planeamiento
poder monitorear su  informatica (TPI)  estratégico.
cumplimiento y
poder recabar
informacion para el
reporte ASG de
manera oportuna.
Seleccionar los Comité de Documento con el S/5,000

indicadores SASB a
reportar, a la luz del

analisis de

materialidad vigente.

sostenibilidad, con

asesoria externa

listado de
indicadores SAS
seleccionados para
ser incluidos en la

siguiente edicion del
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reporte ASG de la

corporacion.

Analizar las brechas  Asesoria externa
para prepararse para

la implementacion

de las NIIF S1y S2

en el mediano plazo.

Documento de S/20 000
analisis de brechas

NIIF S1/S2

acompanado de una

propuesta de hoja de

ruta para su

implementacion

gradual.

El plan de mejora propuesto requiere una inversion total de S/ 80 000

(aproximadamente USD 22 896, al tipo de cambio S/ 3.494 de fecha 29 de

septiembre de 2025). Se recomienda que las actividades relacionadas con el

primer objetivo se liciten como un Unico servicio, con el fin de obtener un mejor

precio y garantizar la coherencia en todo el proceso. En este sentido, durante el

primer afo se realizard un pago anticipado del 30% para asegurar la entrega del

primer entregable de dicho servicio. En el segundo afio, se abonara el 70% restante

para completar el servicio, razén por la cual el presupuesto anual presentara un

incremento. El monto total se distribuird segin el cronograma de implementacion

de las actividades, como se detalla a continuacion.

Tabla 9:

Inversion total por ario

Aio Presupuesto
Aiio 1 (2025) S/20 000
Aiio 2 (2026) S/ 40 000
Aiio 3 (2027) S/20 000

Total S/ 80 000
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La presente investigacion se planted como objetivo demostrar que una empresa
multilatina del sector de comercializacién de bienes de capital puede incrementar su
atractivo frente a inversionistas y entidades financieras al mejorar la calidad de sus
reportes ASG. El marco teoérico y el trabajo de campo desarrollado en este trabajo han
confirmado que la adopcion de estandares internacionales, el uso del enfoque de doble
materialidad y la verificacion externa de la informacion fortalecen la credibilidad de los
reportes, lo cual genera confianza en los mercados y posicionando a la empresa como un

actor competitivo en la captacion de capital sostenible.

Adicionalmente, resulta pertinente incluir un analisis financiero simplificado que permita
evaluar la viabilidad econdémica de la implementacion del plan de mejora propuesto. Para
este fin, se simularan dos casos, tal cual se describe en la Tabla 9 a continuacion. En el
caso A, se evalua la solicitud de un préstamo sin etiqueta y en el caso B, de uno etiquetado.
Para ambos casos, se toma como referencia el mismo monto solicitado, USD 70 millones,
y el mismo plazo, 3 afios. La diferencia radica en la tasa de interés, para la cual se esta

considerando que un préstamo etiquetado puede tener un diferencial de tasa de 0.1%.

Tabla 10:

Casos a analizar

Condiciones Condiciones Condiciones
Caso A: Caso B:
Solicitar un  Solicitar un
préstamo préstamo

sin etiqueta  etiquetado

Monto USD 70 USD 70
solicitado millones millones
Plazo 3 afos 3 afios
Tasa de

7% 6.9%

interés
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Para ambos casos, se ha realizado un flujo a fin de calcular la Tasa Interna de Retorno

(TIR) y de esta manera concluir qué opcidn es mas beneficiosa en términos financieros.

Tabla 11:

Caso A — Préstamo no etiquetado (expresado en USD)

Préstamo Intereses Flujo neto
Aifio 0 70,000,000.00 0 70,000,000.00
Aifio 1 0 -26,673,616.60 -26,673,616.60
Aifio 2 0 -26,673,616.60 -26,673,616.60
Afio 3 0 -26,673,616.60 -26,673,616.60
Total 70,000,000.00 -80,020,849.79 -10,020,849.79
Tabla 12:

Caso B — Préstamo etiquetado (expresado en USD)

Gasto
Préstamo Intereses Implementacion Plan Flujo neto
de Mejoras
Ao 0 70,000,000.00 0 0 70,000,000.00
Afio 1 0 -26,624,896.94 -5724.00 -26,630,620.94
Afo 2 0 -26,624,896.94 -11,448.00 -26,636,344.94
Afio 3 0 -26,624,896.94 -5724.00 -26,630,620.94
Total 70,000,000.00 -79,874,690.83 -22,896  -9,897,586.83

Al comparar el costo total para cada caso, se evidencia un diferencial de USD 123 263 a

favor del caso B, correspondiente al préstamo etiquetado. Ademas, se concluye que, a

pesar de que ambos tienen una TIR similar, esta es mas favorable para el caso B, incluso
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a pesar de que este se ve ligeramente afectado por el gasto de implementacion del plan de

mejoras.

Tabla 13:

Comparativo Caso A vs. Caso B

Caso A Caso B
Costo -80,020,850 -79,874,690.83
total
TIR 7.00% 6.92%

Aunque el beneficio financiero directo podria ser considerado marginal, existe. Si bien
esta es solo una simulacion y la informacion disponible no permite establecer una relacion
directa entre los reportes ASG y los beneficios contractuales en términos de tasas de
interés, puesto que estas dependen de multiples factores principalmente econdémicos y
financieros, la evidencia recabada muestra que la inversion en fortalecer la gestion y

reporteria ASG es pertinente.
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CAPITULO 6: Conclusiones y recomendaciones

Los resultados de la investigacion demuestran que la calidad de los reportes ASG
constituye un punto de partida significativo para el acceso a financiamiento sostenible.
Los inversionistas valoran especialmente la claridad, comparabilidad y verificabilidad de
la informaciodn, por lo que se concluye que el fortalecimiento de la reporteria tiene un
impacto mas alla de lo reputacional. Se recomienda institucionalizar una estrategia de
sostenibilidad con objetivos y metas cuantificables aprobados por el directorio, de modo
que los reportes reflejen compromisos formales y medibles, condicion indispensable para

generar confianza en el mercado de capitales.

En segundo lugar, el andlisis evidencia los beneficios de utilizar marcos de reporteria que
combinan la materialidad de impacto y la materialidad financiera. Esto confirma la
hipotesis de que la adopcion de estaindares GRI y SASB, complementados con los
lineamientos de las NIIF S1 y S2, eleva la utilidad de los reportes tanto para grupos de
interés en general como para analistas financieros. Se recomienda, por tanto, ampliar la
integracion de estos marcos en el reporte de la empresa del caso, anticipandose a las
exigencias regulatorias y respondiendo a la tendencia global hacia la estandarizacion de

la informacién no financiera.

En tercer lugar, se identifico que es relevante fortalecer el gobierno de datos ASG,
particularmente en la captura, validacion y consolidacién de informacién de multiples
subsidiarias. Esto aumentard la eficiencia en el proceso de aseguramiento externo. Se
recomienda que los datos ASG se integren a los sistemas de datos de la empresa del caso,
con el objetivo de garantizar trazabilidad y credibilidad frente a auditores, bancos y

calificadoras.

Finalmente, se observa que, si bien la actual estructura de incentivos en el mercado
peruano todavia no ofrece condiciones financieras claramente ventajosas para el uso de
instrumentos sostenibles, lo cual desalienta su implementacion, el prepararse puede
aumentar su competitividad. Se recomienda, en consecuencia, que la empresa desarrolle
un marco de financiamiento sostenible con metas e indicadores verificables, lo cual le
permitird capitalizar de manera inmediata cualquier mejora en las condiciones del

mercado y consolidarse como referente regional en la materia.
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