
Esta semana, el termómetro
en la Región Metropolitana se
disparó hasta los 34 grados,
muy por encima del promedio
histórico de 28 grados para las
máximas de octubre en la capi-
tal. Y los meteorólogos ya ad-
vierten que se podrían alcanzar
nuevos récords. Esto es, sola-
mente, una señal más de la crisis
climática que vive el planeta. Y,
en medio de esta urgencia, en el
mundo de las finanzas algunos
están tratando de hacer frente a
la situación.

Este martes, la Comisión para
el Mercado Financiero (CMF)
anunció cambios a la norma
461, que regula la publicación
de información ligada a aspec-
tos ESG (medioambientales, so-
ciales y de gobierno corporati-
vo), entre los que destaca la
adopción de estándares interna-
cionales de reporte de informa-
ción sostenible, establecidos
por el International Sustainabi-
lity Standards Board (ISSB). En-
trará en total vigencia en las me-
morias anuales de 2026.

Se trataría de una modifica-
ción relevante, creen en el mer-
cado. “La actualización de la
NCG 461 por parte de la CMF,
incorporando las normas NIIF
S1 y S2, marca un cambio coper-
nicano en el reporte corporativo
en Chile”, dice Gabriel Acuña,
líder de Sostenibilidad en De-
loitte. “Con este cambio, los es-
tándares permiten identificar
cuáles empresas liderarán la
transición y cuáles serán segui-
doras”, destaca.

En simple, la adopción de es-
tas normas pondría a las empre-
sas en la conversación global so-
bre la sostenibilidad. “Esto im-
plica una gran oportunidad pa-
ra nuestras empresas de estar
alineados con otras jurisdiccio-
nes y regiones”, dice Diana Ru-
binstein, directora comercial en
Governart. Cree que otorgaría
“mayor comparabilidad de cara
a inversionistas y grupos de in-
terés que analizan y evalúan a
las empresas en estas materias”.

Los cambios realizados a la
norma de información sosteni-
ble de la CMF implicarían un
gran salto de calidad en los re-
portes de las empresas chilenas,
dicen en el mercado. Ahora, las
firmas deberán alinearse con los
objetivos globales en la materia
para hacerse notar en el mundo

financiero, destacan varios.
Con todo, surgen algunos re-

paros. Algunos actores del mer-
cado local que siguen las finan-
zas sostenibles comentaron,
fuera de mi-
crófono, que
l a C M F n o
acogió la peti-
ción de que la
información
sea verificada
por terceros de forma obligato-
ria.

Lenguaje común

Tras los primeros dos repor-
tes de información ESG en las
memorias de las empresas chi-
lenas, hubo críticas que se repi-
tieron entre los analistas. Por un
lado, las firmas locales lucen
atrasadas frente al mundo y, por
otro, la información entregada
no era de una calidad óptima.

Eso quedó demostrado en la
plataforma interactiva que lan-
zó la CMF, donde no se incluyó
la información SASB (Sustaina-
bility Accounting Standards
Board) por falta de reporte de

las compañías.
El regulador espera que eso

cambie. “En el reporte de 2027,
correspondiente al año 2026,
todas las empresas acogidas a la

norma 461 de-
berán incluir
en su memoria
los requisitos
de las NIIF S1 y
S2, propuestos
por IFRS, insti-

tución que ha establecido otras
normas contables ya aceptadas
en más de 150 países”, dice Ga-
briela Salvador, directora ejecu-
tiva en VanTrust. “Esto implica
que las empresas deberán reve-
lar información material o de re-
levancia significativa sobre los
riesgos y oportunidades rela-
cionados con la sostenibilidad,
debiendo divulgar los aspectos
más relevantes para la compa-
ñía en cuanto al cambio climáti-
co (según NIIF S2) y otros temas
importantes de sostenibilidad
de acuerdo con los estándares
SASB”, detalla.

“El objetivo de la NIIF S1 (Re-
querimientos Generales para la
Información Financiera a Reve-

lar relacionada con la Sostenibi-
lidad) es requerir que una enti-
dad revele información sobre
sus riesgos y oportunidades re-
lacionados con la sostenibilidad
que sea útil para los usuarios
principales de los informes fi-
nancieros con propósito gene-
ral a la hora de tomar decisiones
relativas al suministro de recur-
sos a la entidad”, dice IFRS en
un informe.

Y la NIIF S2, en tanto, habla
de la información relacionada
con el clima. Su objetivo es “re-
querir que una entidad revele
información sobre sus riesgos y
oportunidades relacionados
con el clima que sea útil para los
usuarios principales de los in-
formes financieros con propósi-
to general a la hora de tomar de-
cisiones relativas al suministro
de recursos a la entidad”, sostie-
ne IFRS.

De esta forma, las empresas
chilenas deberán adaptarse a
una mayor exigencia. “Este
cambio generará efectos signifi-
cativos en las empresas, exi-
giendo que integren sostenibili-
dad en su gestión financiera y

preparen políticas específicas,
como en diversidad de género
en directorios”, dice Acuña, de
Deloitte.

El beneficio, cree, es que se
trata de una oportunidad para
ofrecerse al mundo. “Con la
adopción de los estándares
NIIF, las empresas locales no
solo se posicionan mejor para
atraer a inversionistas interesa-
dos en sostenibilidad, sino que
también demuestran su com-
promiso con la resiliencia y la
adaptación estratégica en un
mercado global en transforma-
ción”, cree Acuña.

Así, se podría “hablar un ‘len-
guaje común’ con ciertos mer-
cados en materia ASG”, sostie-
ne Rubinstein, de Governart.

Con todo, un par de aspectos
fueron criticados. Algunos cre-
en que la CMF debió exigir obli-
gatoriamente la verificación de
la información por un tercero;
sin embargo, el regulador esta-
bleció que la empresa debe in-
formar si existe o no dicha veri-
ficación.

A esto se suma la idea de que
el regulador se ha centrado ex-
clusivamente en la parte del re-
porte, sumando cada vez más
información que puede ser difí-
cil de digerir por los inversio-
nistas, dejando de lado los in-
centivos para que las empresas
sean más sostenibles.

Proporcionalidad

Para incorporar los nuevos
estándares, la implementación
tomará más tiempo del espera-
do. Para firmas como bancos,
compañías de seguros, bolsas
de valores o AGFs, la CMF per-
mitirá “comenzar a reportar en
2026, con base en el período
2025, aplazando así un año la
obligatoriedad para estas enti-
dades”, recuerda Salvador, de
VanTrust. “Es importante des-
tacar que tanto la CMF como las
normas internacionales mantie-
nen un enfoque prudente en sus
requerimientos, para que esta
pueda acogerse tanto al régi-
men de transición previsto en
dichos estándares, como al con-
cepto de proporcionalidad”,
afirma.

Pero los analistas creen que
las firmas podrían adelantarse.
“Nuestra sugerencia al respecto
es aprovechar el ejercicio 2024
levantando los antecedentes re-
queridos por la NCG 461 de for-
ma voluntaria (como lo han he-
cho algunas organizaciones en
ejercicios previos) para avanzar
en el cierre de brechas con sufi-
ciente antelación”, dice Rubins-
tein.

Casi dos años después de la entrada en vigencia de la normativa: 

La revolución en los reportes ESG de empresas
chilenas que busca alcanzar estándares mundiales

La CMF introdujo cambios a la norma 461, que regula la entrega de datos de
sostenibilidad en las memorias anuales. Ahora, exigiría estándares internacionales
que permiten entrar en la conversación global, dicen analistas. 

PABLO GUTIÉRREZ

Los requerimientos de la NCG 461 están basados en indicadores internacionales, los cuales evolucionan conforme
avanza la sostenibilidad. La CMF comenzó a exigirla a finales de 2022. 
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ECONOMÍA Y NEGOCIOS

La minería, el sector de recur-
sos naturales y la energía —ru-
bros críticos para la economía
chilena— tienen poca capacidad
para adaptarse a los cambios, se-
gún un estudio de la consultora
Adapsys. “La capacidad adapta-
tiva es una ventaja competitiva
crítica en las organizaciones en
el mundo de hoy. Es un mundo
de cambio acelerado y cada vez
más acelerado. Por lo tanto, la
capacidad que las organizacio-
nes tengan de estarse adaptando
constante y rápidamente repre-
senta una ventaja frente a aque-
llas que tienen dificultad en ha-
cerlo”, explica Juan Carlos Eich-
h o l z , s o c i o f u n d a d o r d e
Adapsys.

La medición se realizó en base
a 3.138 respuestas, recogidas en-
tre mayo y julio de este año. El
resultado es que la minería es la
industria privada con menor ca-
pacidad adaptativa en Chile, e
incluso disminuye su habilidad
de adaptarse en relación con el
año pasado (ver infografía). Por
otro lado, en los países de Lati-
noamérica considerados en el es-
tudio (Chile, Argentina, Perú,
Colombia, México y Brasil) tiene
menos capacidad adaptativa
que la industria en Australia y
Estados Unidos.

“En el caso de la minería, es de
las industrias con menos capaci-
dad adaptativa, y este año es
muy posible explicarlo por el
apretón que se está haciendo a
nivel de costos. Los costos en la
minería se incrementaron muy
fuertemente en los dos últimos
años, y 2024 ha sido un año de
buscar eficiencias”, explica Eich-
holz.

Sin embargo, advierte sobre el
peligro de buscar eficiencias sin
innovar. “La búsqueda de efi-
ciencias es clave, pero al mismo
tiempo, ¿dónde se está innovan-

do?, ¿y a qué ritmo se está ha-
ciendo? La minería es una de las
industrias que menos innova-
ción ha tenido en la última déca-
da. Hay varias cosas que están
apareciendo en el panorama que
muestran que la minería es una
industria que va a ir cambiando
a lo largo del tiempo y por tanto,
necesita desarrollar más capaci-
dad adaptativa de la que hasta
este momento ha demostrado”,
afirma.

Otras industrias

Los recursos naturales y el ru-
bro de energía son dos áreas que
también cuentan con poca capa-
cidad de adaptarse al cambio. En
contraste, el sector de asesorías y
servicios y el de retail son los que
muestran la mayor habilidad pa-
ra transformarse en Chile.

Sin embargo, la capacidad
adaptativa de las industrias sigue
siendo menor que la de otros paí-
ses. “Es bien llamativo y preocu-

pante lo que estamos viendo
cuando comparamos la capaci-
dad adaptativa en todas las in-
dustrias (…) No hay un solo país
latinoamericano o industria (a
excepción del retail) que se acer-
que en capacidad a lo que ocurre
en España, Australia y Estados
Unidos”, advierte Eichholz.

Sector público

Lo más preocupante es que la
administración pública tiene la
menor capacidad de innovación
de todos los sectores de la econo-
mía. Pese a que esto tiende a ser
una característica del Estado, un
exceso de burocracia y poca ca-
pacidad de cambio dificultan el
desarrollo de los países.

“Los Estados en general, y
particularmente en Latinoamé-
rica, están siendo una piedra de
tope para el desarrollo de los
países. El Estado no (funciona)
en paralelo a la economía, es un
actor relevante en la economía.

No por lo que produce a través
de las empresas estatales, sino
porque es quien regula el sector
privado. Y entonces, si es excesi-
vamente burocrático, si es de-
masiado lento, si no se conecta
con todo lo que es un entorno de
cambio e innovación, entonces
limita mucho el potencial de de-
sarrollo del sector privado”, afir-
ma Eichholz.

En la misma línea, el estudio
muestra que la capacidad adap-
tativa de la educación en los paí-
ses de Latinoamérica está muy
por detrás de la que existe en Es-
tados Unidos, Australia y Espa-
ña. “Si uno piensa hacia el futu-
ro, y tenemos un sector educa-
cional muy poco adaptativo, por
lo tanto, muy poco conectado
con los cambios que están te-
niendo en el mundo, ¿qué se
puede esperar hacia el futuro del
desarrollo de los países latinoa-
mericanos, incluido Chile? (…)
Es un freno importantísimo al
desarrollo”, advierte.

La administración pública y la minería son las áreas con menor capacidad adaptativa:

Sectores críticos para la economía
chilena muestran poca habilidad para
poder adaptarse a los cambios

CATALINA MUÑOZ-KAPPES

No poder reinventarse es una desventaja competitiva, advierte
Juan Carlos Eichholz, experto en capacidad transformacional de
las organizaciones. Los países latinoamericanos muestran una
menor aptitud para adecuarse que EE.UU., Australia y España.

La Bolsa de Nueva York ter-
minó a la baja este jueves, lastra-
da por la presentación de resul-
tados de Meta y Microsoft, que
mostraron un aumento de inver-
siones en inteligencia artificial
sin que los ingresos sigan el rit-
mo.

El Nasdaq fue el índice más
afectado, con una caída de
2,76%, mientras que el Dow Jo-
nes perdió 0,90% y el índice am-
pliado S&P 500 cedió 1,86%.

“El mercado sufrió de una
fuerte corriente vendedora hoy
(jueves), debido a resultados dé-
biles de Microsoft y Meta”, resu-
mió en una nota José Torres, de
Interactive Brokers. Microsoft
(-6,05%) y Meta (-4,09%) supe-
raron las expectativas de los ana-
listas con sus resultados trimes-
trales publicados el miércoles,
pero los inversores se preocu-
pan por los costos e inversiones,
que se disparan con el desarrollo
a toda máquina del cloud (infor-
mática a distancia) y de la inteli-
gencia artificial (IA). Las dos em-
presas esperan poner el pie en el
acelerador y ampliar su infraes-
tructura el año próximo, pero las
proyecciones de crecimiento no
se acompasan. 

El movimiento golpeó a todas
las empresas vinculadas a la IA,
en particular en el ramo de los
s e m i c o n d u c t o r e s . N v i d i a
(-4,72%), Intel (-3,50%) y AMD
(-3,06%) cayeron.

Escasa influencia de
otros datos

Un dato de inflación conforme
a lo esperado, con el índice PCE
en 2,1% anual, cerca de la meta
de la Reserva Federal, no generó
reacción en el mercado. 

Los inversionistas tampoco
dieron demasiada atención al
dato de nuevas inscripciones al
seguro de desempleo en Estados
Unidos, en un mínimo en cinco
meses. “Por ahora, muchos in-
versores están concentrados en
la elección” presidencial en Esta-
dos Unidos, “pero una vez que
quede atrás, pienso que la diver-
sificación hacia otros sectores
continuará”, estimó Jack Ablin.

Entre los valores del día, Uber
perdió 9,29% tras publicar sus
resultados trimestrales. Tam-
bién cayó el grupo estadouni-
dense de cosmética Estée Lauder
(-20,89%), tras informar sus da-
tos del trimestre pasado.

Nasdaq cae 2,76%:

Tecnológicas
lastran el cierre
de Wall Street

Meta y Microsoft
exhibieron resultados
desalentadores.
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