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RESUMEN

En los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) varias de sus metas aluden al aspecto financiero. Es necesaria la buena información para la sostenibilidad. Desde la Federación Internacional de Contadores (IFAC), en 2021 se entiende que se ha considerado cómo los contadores contribuyen a la creación de valor y a la sostenibilidad en sus organizaciones. Se interpreta que adoptar un enfoque integrado de la información financiera y la relacionada con la sostenibilidad ha sido una temática clave de debate, enmarcada en el mandato del director financiero. 

El Global Sustainability Standards Board (GSSB) publica los estándares GRI 2021 que entrarán en vigor a partir de enero de 2023. En GRI 1: Fundamentos 2021 se expresa que es posible identificar oportunidades y riesgos financieros relacionados a los impactos de la organización. Hay iniciativas nacionales e internacionales que promueven apoyos financieros para empresas sostenibles. En Argentina se detecta a septiembre de 2022 que la Comisión Nacional de Valores (CNV), en el marco de la asistencia técnica brindada por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), presenta los proyectos del Programa de Finanzas Sostenibles para promover la cooperación en el mercado de capitales. En Argentina se emiten varios Bonos.

Surge preguntarse sobre el mercado de capitales argentino: ¿Cuáles son los Bonos implementados para apoyar la Sostenibilidad? ¿Qué información básica requieren? ¿Es posible desde la especialidad contable social y ambiental enmarcada en la sostenibilidad ayudar a brindar la información requerida? Son objetivos específicos incursionar en características e información requerida para los Bonos Vinculados a la Sostenibilidad (VS) y los Bonos Sustentables (SVS) de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA) a septiembre de 2022. El cumplimiento de dichos objetivos permite conocer sobre si es posible desde la especialidad contable social y ambiental enmarcada en la sostenibilidad ayudar a los emisores a brindar la información requerida.

Se realiza una investigación exploratoria. Se busca, examina y selecciona información entendida pertinente y relevante de International Capital Market Association (ICMA) y Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA), entre otras fuentes. Se elabora un marco conceptual, se realizan análisis críticos y comparativos y se infieren conclusiones. Se concluye, entre otros, que a septiembre de 2022 la presentación de informes es un requisito central de los Bonos VS y SVS. La implementación del enfoque socio-ambiental de la contabilidad social y ambiental, utilizando la documentación respaldatoria del proceso contable tradicionalmente instaurado en las organizaciones económicas, permitiría la utilización de dicho proceso contable para informar de manera homogénea, en unidades de medida pertinentes, indicadores clave de desempeño (KPIs) y emitir informes evaluados sobre el resultado de los mismos.
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1. INTRODUCCIÓN

En “la agenda para el desarrollo después de 2015… Transformar nuestro mundo: la Agenda 2030 para el Desarrollo Sostenible” se reconoce que “cada país es el principal responsable de su propio desarrollo económico y social” (Naciones Unidas, 2015, p. 12). La nueva Agenda indica “los medios necesarios para implementar los Objetivos y las metas”, reconociendo que tales “medios incluirán la movilización de recursos financieros, así como la creación de capacidad y la transferencia a los países en desarrollo de tecnologías ecológicamente racionales en condiciones favorables, e incluso en condiciones concesionarias y preferenciales establecidas de mutuo acuerdo” (p. 12). Se entiende vital la financiación pública “para proporcionar servicios esenciales y bienes públicos y catalizar otras fuentes de financiación”, se reconoce el papel que los diversos integrantes del sector privado (microempresas, cooperativas, multinacionales y organizaciones de la sociedad civil y filantrópicas) desempeñarán en la implementación de la nueva Agenda (p. 12).

En los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) varias de sus metas aluden al aspecto financiero. Dentro del Objetivo 10. Reducir la desigualdad en los países y entre ellos, se ha incluido como meta: “10.5 Mejorar la reglamentación y vigilancia de las instituciones y los mercados financieros mundiales y fortalecer la aplicación de esos reglamentos” (p. 24), y el Objetivo 17. Fortalecer los medios de implementación y revitalizar la Alianza Mundial para el Desarrollo Sostenible incluye en “17.3 Movilizar recursos financieros adicionales de múltiples fuentes para los países en desarrollo” (p. 30), entre otras.

Desde la Federación Internacional de Contadores (IFAC), en 2021 se informa que en su reunión virtual realizada en octubre de 2021 el Grupo Asesor de Contadores Profesionales en Negocios de IFAC, ha considerado cómo los contadores contribuyen a la creación de valor y a la sostenibilidad en sus organizaciones (IFAC, 2021). Se interpreta que adoptar un enfoque integrado de la información financiera y la relacionada con la sostenibilidad ha sido una temática clave de debate, enmarcada en el mandato del director financiero. En noviembre de 2021, los fideicomisarios de la Fundación NIIF han anunciado “la creación de una nueva junta de establecimiento de normas, la Junta de Normas Internacionales de Sostenibilidad (ISSB), para ayudar a satisfacer esta demanda” (Fundación NIIF, 2022).

Es necesaria la buena información para la sostenibilidad. El Global Sustainability Standards Board (GSSB) publica los estándares GRI 2021 que entrarán en vigor a partir de enero de 2023. En GRI 1: Fundamentos 2021 se expresa que el “objetivo de la elaboración de informes de sostenibilidad conforme a los Estándares de elaboración de informes de sostenibilidad de GRI (Estándares GRI) es ofrecer transparencia en lo relativo a cómo una organización contribuye o pretende contribuir al desarrollo sostenible” (GRI 2021, p .4). 

Los Estándares GRI permiten que una organización informe “públicamente sus impactos más significativos en la economía, el medio ambiente y las personas, incluidos los impactos que afectan a los derechos humanos, y cómo gestiona estos impactos” (p. 4). También se expresa que los “inversores, en particular, pueden usar la información presentada para evaluar los impactos de una organización y cómo integra el desarrollo sostenible en su modelo y en su estrategia empresarial” (p. 5), pudiendo “servir para identificar oportunidades y riesgos financieros relacionados con los impactos de la organización y para evaluar su éxito a largo plazo (p. 5).

En 2022, desde la página web de la Fundación IFRS se interpreta que la Fundación IFRS anuncia “la finalización de la consolidación de la Value Reporting Foundation (VRF) en la IFRS Foundation” (IFRS, 2022). Entienden que las “Normas SASB [Sustainability Accounting Standards Board] del VRF sirven como punto de partida clave” para elaborar Normas de Divulgación de Sostenibilidad IFRS y que el “Marco Integrado de Información proporciona conectividad entre los estados financieros y las divulgaciones financieras relacionadas con la sostenibilidad” (IFRS, 2022).

Hay iniciativas que promueven apoyos financieros para empresas sostenibles, colaborando a la sostenibilidad. En junio de 2020 la Asociación Internacional del Mercado de Capitales, o International Capital Market Association (ICMA), emite Los Principios de los Bonos Vinculados a la Sostenibilidad, Guías del Procedimiento Voluntario. De una traducción facilitada como referencia se rescata que los “Bonos Vinculados a la Sostenibilidad… tienen como objetivo desarrollar… el papel clave que los mercados de deuda pueden desempeñar en la financiación y el fomento de empresas que contribuyen a la sostenibilidad”, desde una perspectiva ambiental, social, o de gobernanza (ESG) (ICMA, 2020, p. 1).

Se expresa que la homogeneidad es de suma importancia para poder desempeñar ese papel y que el mercado prospere y que los Principios de los Bonos Vinculados a la Sostenibilidad, Sustainability-Linked Bond Principles, (SLBPs) brindan “guías que incluyen recomendaciones sobre los aspectos de estructuración, divulgación y presentación de informes (`reporting´)” (p. 1). Se han elaborado para ser usados por los participantes del mercado y se han diseñado “para impulsar la transparencia de la información necesaria para, así, aumentar los volúmenes de capital invertidos en estos productos financieros” (p. 1).

Se entiende que los SLBPs “son de naturaleza colaborativa y consultiva”, y se basan “en las contribuciones de los Miembros y Observadores de los Principios de Bonos Verdes y de Bonos Sociales (los “Principios” o “GBPs / SBPs”), y de un amplio número de grupos de interés” (p. 1). Son aplicables a todo tipo de emisores y a cualquier instrumento del mercado de capitales financieros. Los Principios se coordinan por el Comité Ejecutivo y se actualizarán periódicamente para reflejar el desarrollo y el crecimiento del mercado global de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad.

En la página web de Argentina.gob.ar se detecta con fecha septiembre de 2022 que: La Comisión Nacional de Valores (CNV) presenta los proyectos del Programa de Finanzas Sostenibles que promueven “la cooperación con distintos actores del mercado de capitales, en el marco de la asistencia técnica brindada por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)”. (Ministerio de Economía Comisión Nacional de Valores, 2022).

Ante la importancia de apoyar la sostenibilidad con medios financieros como una necesaria dimensión para la sostenibilidad, o complementar lo social, ambiental y económico con lo financiero, surge preguntarse sobre el mercado de capitales argentino: ¿Cuáles son los Bonos implementados para apoyar la Sostenibilidad? ¿Qué información básica requieren? ¿Es posible desde la especialidad contable social y ambiental enmarcada en la sostenibilidad ayudar a brindar la información requerida? 

Es el objetivo general contribuir a conocer los Proyectos del Programa de Finanzas Sostenibles, los Bonos Sustentables y Vinculados a la Sostenibilidad de la Comisión Nacional de Valores informados a septiembre de 2022. Específicamente, incursionar en características e información requerida para los Bonos Vinculados a la Sostenibilidad y los Bonos Sustentables de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA) a septiembre de 2022. Se interpreta que el cumplimiento de los objetivos propuestos puede contribuir a responder si con la implementación de los conocimientos de la especialidad contable social y ambiental, enmarcada en la sostenibilidad, es posible ayudar a que los participantes del mercado elaboren los informes requeridos.[footnoteRef:2] [2:   El presente trabajo se realiza en el marco del Proyecto I+D: “Contabilidad Social y Ambiental: Su Inclusión como Contenido Curricular Básico y Obligatorio de la Carrera de Contador Público en Universidades Argentinas”, acreditado ante la UNLP.] 

2. METODOLOGÍA

Ante lo relativamente reciente de las iniciativas mencionadas, se realiza una investigación exploratoria. Se busca, examina y selecciona información entendida pertinente y relevante de International Capital Market Association (ICMA) y Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA), entre otras fuentes. Se elabora un marco conceptual, se realizan análisis críticos y comparativos y se infieren conclusiones.


3. MARCO CONCEPTUAL

Según Naciones Unidas (s.f.) los “Objetivos de desarrollo sostenible son el plan maestro para conseguir un futuro sostenible para todos.” Se encuentran interrelacionados “e incorporan los desafíos globales a los que nos enfrentamos día a día, como la pobreza, la desigualdad, el clima, la degradación ambiental, la prosperidad, la paz y la justicia”. Son diecisiete (17) los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) los cuales contienen en conjunto ciento sesenta y nueve (169) metas. Los ODS son:

OBJETIVO 1: FIN DE LA POBREZA
OBJETIVO 2: HAMBRE CERO
OBJETIVO 3: SALUD Y BIENESTAR
OBJETIVO 4: EDUCACIÓN DE CALIDAD
OBJETIVO 5: IGUALDAD DE GÉNERO
OBJETIVO 6: AGUA LIMPIA Y SANEAMIENTO
OBJETIVO 7: ENERGÍA ASEQUIBLE Y NO CONTAMINANTE
OBJETIVO 8: TRABAJO DECENTE Y CRECIMIENTO ECONÓMICO
OBJETIVO 9: INDUSTRIA, INNOVACIÓN E INFRAESTRUCTURAS
OBJETIVO 10: REDUCCIÓN DE LAS DESIGUALDADES
OBJETIVO 11: CIUDADES Y COMUNIDADES SOSTENIBLES
OBJETIVO 12: PRODUCCIÓN Y CONSUMO RESPONSABLES
OBJETIVO 13: ACCIÓN POR EL CLIMA
OBJETIVO 14: VIDA SUBMARINA
OBJETIVO 15: VIDA DE ECOSISTEMAS TERRESTRES
OBJETIVO 16: PAZ, JUSTICIA E INSTITUCIONES SÓLIDAS
OBJETIVO 17: ALIANZAS PARA LOGRAR LOS OBJETIVOS (Naciones Unidas, s.f.).

La entidad Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (BYMA), resulta “la continuadora de la actividad del Mercado de Valores de Buenos Aires S.A., con la particularidad que en la constitución de la nueva entidad se ha incorporado la Bolsa de Comercio de Buenos Aires como accionista”. (BYMA, s. f. a). BYMA ha emitido su cuarto Reporte de Sustentabilidad en el cual comunica sus “acciones, programas e iniciativas en materia económica, social y ambiental… desde el 1 de enero hasta el 31 de diciembre de 2021” (BYMA, 2022 a, p. 8). El reporte ha sido “realizado en línea con los Estándares GRI de la Iniciativa de Reporte Global, opción ` Exhaustiva´, que incluye información adicional comparable con reportes anteriores” (p. 8).

En febrero de 2022, “BYMA (Bolsas y Mercados Argentinos) presenta el primer panel de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad (Bonos VS) del mercado argentino, integrado por Obligaciones Negociables y Títulos Públicos”. Quienes emiten “estos instrumentos se comprometen explícitamente a futuras mejoras en su desempeño en sostenibilidad dentro un plazo previamente delimitado”. (BYMA, 2022 b). Se lo entiende como “un desarrollo inédito en el país, realizado entre BYMA y la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, con el que se propone una nueva forma de financiamiento que promueva las finanzas sustentables a nivel local” (BYMA , 2022 b).
En cuanto a información para la sostenibilidad desde lo contable, luego de diversos desarrollos, Geba (2007) entiende “que la contabilidad como disciplina científica puede brindar conocimientos metódicos y sistemáticos, principalmente cuantificados y verificables, auditables, de diversas porciones de la realidad y con distintos enfoques de estudio, entre ellos el económico financiero y el socio ambiental” (p. 137). Geba, Bifaretti y Sebastián (2008), a efectos de precisar los dos enfoques de estudio contable de la realidad objetiva de las organizaciones económicas, refieren como:

A) Enfoque Económico-Financiero: referido a los elementos, recursos y obligaciones financieras, sus variaciones (provocadas por hechos, actos, fenómenos, etc.), y gestiones. Concebidos bajo una óptica económica financiera. Es decir, elementos e impactos medidos en unidades monetarias y capital financiero a mantener; y 
B) Enfoque Socio-ambiental: relativo a los elementos, recursos y obligaciones socioambientales, sus variaciones (provocadas por hechos, actos, fenómenos, etc.), y gestiones directamente relacionadas, medidos en distintas unidades de medida, indicadores cuantitativos y cualitativos, como producto de metrizaciones realizadas por los expertos pertinentes. En este caso se excluye el enfoque financiero. (p. 9)

En Geba y Giusio (2017) se han seleccionado y analizado “los ODS, un cuadro de equivalencia ODS G4, los Estándares GRI emitidos en español a Mayo de 2017, una herramienta diseñada por GRI para ayudar a realizar el cambio de G4 a los estándares GRI y desarrollos y propuestas precedentes del equipo de investigación sobre contabilidad socio-ambiental” (pp. 2, 3). Entre las conclusiones se ha expresado “que el proceso contable instaurado en las organizaciones económicas contiene documentación respaldatoria con datos base, de manera parcial o total, para: el 100% de los contenidos de los Estándares Económicos GRI; al menos el 50% de los Ambientales; más del 55% de los Sociales y algo más del 23% de los Contenidos Generales GRI 102” (p. 3). 

Dentro de la línea de investigación en la cual se trabaja y se enmarca el proyecto, se entiende a “la denominada contabilidad financiera y a la socio-ambiental como especialidades de la disciplina contable”. Se ha considerado “que el enfoque contable económico-financiero se torna insuficiente para… conocer cualitativamente y cuantitativamente componentes del capital social y humano y el capital natural que forman el patrimonio de las organizaciones económicas y los impactos socio-ambientales recibidos y producidos por las mismas” (Geba, 2018).


4. RESULTADOS 

Se selecciona que BYMA considera o respeta lineamientos de la Asociación Internacional del Mercado de Capitales, International Capital Market Association (ICMA) (BYMA, s.f. b).

· International Capital Market Association (ICMA) y los Informes de Impactos para Proyectos Ecológicos y Sociales

De la página de ICMA se rescata que en junio de 2022:

Los Principios de Bonos Verdes (GBP), los Principios de Bonos Sociales (SBP), las Directrices de Bonos de Sostenibilidad (SBG) y los Principios de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad (SLBP) (los "Principios"), el estándar global para un mercado de $ 2.4 billones, que representa la mayor fuente de financiamiento de mercado dedicada a la sostenibilidad y la transición climática disponible internacionalmente para corporaciones, bancos y soberanos, anuncian publicaciones nuevas y actualizadas que incluyen nuevas definiciones de titulización verde, indicadores clave de rendimiento actualizados para los bonos vinculados a la sostenibilidad y nuevos recursos para la financiación de la transición climática. (ICMA, 2022 a).
Entre las publicaciones y recursos específicos se mencionan: un “registro actualizado de aproximadamente 300 indicadores clave de rendimiento (KPI) para los bonos vinculados a la sostenibilidad, el segmento de más rápido crecimiento del mercado de bonos sostenibles”. Los KPI se han clasificado por sector “y entre indicadores básicos y secundarios”, también una “sesión de preguntas y respuestas” que “aborda, entre otras cuestiones, la evaluación de la materialidad de los KPI”… (ICMA, 2022 a).

También han publicado en la misma fecha los Principios que contienen específicamente:

· Nuevas métricas para la presentación de informes de impacto (1) para proyectos verdes relacionados con la gestión ambientalmente sostenible de los recursos naturales vivos y el uso de la tierra, y (2) para proyectos sociales (incluida una lista enriquecida de indicadores sociales y confirmación del impacto en la población objetivo).
· Mapeo de alto nivel actualizado para los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas.
· Un documento de recomendaciones y una plantilla de información propuesta para los proveedores de servicios de índice de bonos verdes, sociales y de sostenibilidad.
· Lista de verificación previa a la emisión para los programas de bonos verdes / bonos verdes y una plantilla actualizada de información del programa de bonos / bonos sostenibles (incluida la divulgación de la estrategia de sostenibilidad del emisor) (ICMA, 2022 a).

Dentro del registro actualizado de aproximadamente 300 indicadores clave de rendimiento (KPI) se brinda información en varias tablas. En la Figura Nº 1 es posible observar la tabla Taxonomy objectives, objetivos de la clasificación.

Figura Nº 1: Objetivos de la clasificación

[image: ]
Fuente: adaptado de ICMA (2022 b).

Se brinda una matriz de materialidad por sector para temas de sostenibilidad, señalándose como fuentes a: Sustainability Accounting Standards Board (SASB), Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD), MSCI, Global Reporting Initiative (GRI) e ICMA. En la Figura Nº 2 se pueden apreciar los temas de sostenibilidad considerados:

Figura Nº 2: Temas de Sostenibilidad en el Registro actualizado de KPI

[image: ]
Fuente: adaptado de ICMA (2022 b).

Se diferencian aspectos considerados como materiales o muy materiales para veinte (20) sectores: 1 Automotriz; 2 Aviación; 3 Banca/corretaje (instituciones financieras); 4 Construcción; 5 Bienes de consumo; 6 Energía; 7 Finanzas y compañías financieras; 8 Alimentos y agricultura; 9 Salud; 10 Industria y manufactura; 11 Seguros; 12 Marítimo; 13 Materias primas-metales y minería; 14 Bienes raíces (incluidos REIT); 15 Comercio minorista; 16 Tecnología; 17 Telecomunicaciones; 18 Transporte; 19 Servicios públicos-electricidad; y 20 Servicios públicos-agua/residuos.

· Informes de impacto para proyectos ecológicos

En el Manual Handbook Harmonised Framework for Impact Reporting (ICMA, 2022 c), Manual Marco Armonizado para Informes de Impacto, se describen los principios básicos generales y recomendaciones para presentar informes para brindar a los emisores una referencia, se ofrecen métricas de informes de impacto y orientación específica del sector en las categorías de proyectos, se incluyen plantillas que referencian a los indicadores más utilizados. 

Se interpreta que la presentación de informes es un componente central del GBP, y los emisores de bonos verdes deben informar sobre el uso de los ingresos de los bonos verdes y sus impactos ambientales esperados al menos una vez al año. Según la forma en que se asignen los ingresos, puede haber diferencias en el enfoque de los informes de impacto. Se alienta a los emisores a implementar un proceso interno formal para asignar los ingresos vinculados a sus operaciones de préstamo e inversión para Proyectos Verdes y a informar sobre la asignación de los ingresos, también a que expliquen las características clave del enfoque que eligen para sus asignaciones y proporcionen referencias a auditorías/verificaciones externas, cuando corresponda, respecto a sus criterios de asignación. (p. 8).

Contiene indicadores sobre: 1. Energía renovable; 2. Eficiencia Energética; 3. Gestión Sostenible del Agua y las Aguas Residuales; 4. Gestión de residuos y eficiencia de recursos; 5. Transporte limpio; 6. Edificios Verdes; 7. Biodiversidad; 8. Adaptación al Cambio Climático; 9. Proyectos de Economía Circular y/o Eco-Eficientes; y 10. Recursos Naturales Vivos y Proyectos de Uso de la Tierra.

A modo de ejemplo para Energía renovable se consideran Indicadores básicos: “1) Emisiones anuales de GEI reducidas/evitadas en toneladas de CO2 equivalente/a”; “2) Generación anual de energía renovable en MWh/GWh (electricidad) y GJ/TJ (otra energía)”; y “3) Capacidad de las plantas de energía renovable construidas o rehabilitadas en MW”. Se brindan ejemplos de otros indicadores: “Capacidad de la(s) planta(s) de energía renovable a ser abastecidas por los sistemas de transmisión (MW)”; “Emisiones anuales absolutas (brutas) de GEI del proyecto en toneladas de CO2 equivalente/a/b” (p. 11). 

· Informes de impacto para proyectos sociales

En el Marco armonizado para la presentación de informes de impacto sobre los bonos sociales (2022) se resumen las conclusiones del Grupo de Trabajo sobre los Principios de Bonos Sociales para presentar informes de impacto. Tiene “como objetivo catalizar una discusión más amplia entre emisores e inversores”. (ICMA, 2022 d). También “proporciona una plantilla de informes que cubre información cuantitativa y cualitativa que los emisores pueden adaptar a sus propias circunstancias”. (ICMA, 2022 d). Se añade “un nuevo anexo sobre la confirmación del impacto en la población objetivo. La lista de indicadores de muestra se presenta ahora por los proyectos del PAS” (ICMA, 2022 d).

Se interpreta del Harmonised Framework for Impact Reporting for Social Bonds, Marco Armonizado para Reporte de Impacto para Bonos Sociales, que los Bonos Sociales son instrumentos de bonos alineados con los cuatro principios básicos de los Principios de Bonos Sociales (SBP) donde los ingresos se aplican exclusivamente para financiar o refinanciar proyectos sociales elegibles. Estos son proyectos con el objetivo de abordar o mitigar problemas sociales específicos y/o buscan lograr resultados sociales positivos especialmente, pero no exclusivamente, para una(s) población(es). 

La definición de población objetivo puede variar según los contextos locales y que, en algunos casos, dicha población objetivo también se puede atender dirigiéndose al público en general. Los Bonos Sociales buscan aumentar la inversión en proyectos sociales, y su emisión se ha incrementado significativamente en los últimos años (ICMA, 2022 e, p. 3).

Se detecta un ejemplo de plantilla de resumen para informar sobre carteras/proyectos sociales y planillas que indican Producto/ Resultado/ Impacto relacionados a los ODS correspondientes. A modo de ejemplo, para Educación se interpreta como Producto o entrada: Estudiantes alcanzados (desglose por género), Número de instalaciones y/o iniciativas educativas, Número de libros de texto y material didáctico suministrado, Número de estudiantes vulnerables, Número de personas con una enfermedad rara a las que se proporciona acceso a servicios y medicación adecuada, Maestros capacitados, Número de personas a las que se les proporciona desarrollo de habilidades y/o capacitación vocacional ideal para temas de demanda (desglose por género), otros. 

Como Impactos se detectan, entre otros: Aumento de la tasa de alfabetización, Disminuir la tasa de desempleo juvenil y Aumentar el porcentaje de población que se ha graduado de la educación terciaria.

· Proyectos del Programa de Finanzas Sostenibles en la República Argentina

En Otro paso concreto para impulsar los factores ASG como política pública, se expresa que: “A partir del trabajo realizado se pretende continuar reforzando el compromiso de la CNV en la promoción y desarrollo de instrumentos financieros que coadyuven al desarrollo sostenible de nuestro país” (Ministerio de Economía Comisión Nacional de Valores, 2022). 

· Guía de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad

De BYMA (s.f. b) se observa que la guía ha sido creada por Bolsas y Mercados Argentinos S.A., en conjunto con la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA), para promover la creación de un mercado de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad (“Bonos VS”) en el mercado de capitales argentino, se tienen en cuenta consideraciones de ICMA.

Se busca “otorgar al mercado una nueva forma de financiamiento fomentando que las empresas y entidades contribuyan a la sostenibilidad desde una perspectiva medioambiental, social y/o de gobernanza” (p. 2). Los “Bonos VS creados por la International Capital Markets Association… son cualquier tipo de Bono cuyas características financieras y/o estructurales pueden variar dependiendo del logro o no de ciertos objetivos de sostenibilidad por parte del emisor dentro de un plazo predefinido” (p.3).

Los emisores se comprometen explícitamente a futuras mejoras en su desempeño en sostenibilidad dentro de un plazo previamente delimitado. Los objetivos se miden a través de indicadores clave de rendimiento (en adelante, “KPIs” por sus siglas en inglés) y se evalúan en función de los objetivos de desempeño en sostenibilidad (en adelante, “SPTs” por sus siglas en inglés) establecidos. 
Los fondos obtenidos mediante la colocación se conciben para ser utilizados con fines generales corporativos, por lo que el uso específico de los mismos no es determinante para su categorización. (p. 3).

Se rescata que en 2020, ICMA publica los Principios de Bonos Vinculados a la Sostenibilidad (en “SLBPs” por sus siglas en inglés), los cuales son guías de procesos voluntarios para promover “la homogeneidad en el desarrollo del mercado de este tipo de Bonos a través de la descripción de las mejores prácticas con el fin de incorporar logros en los objetivos de sostenibilidad en el futuro” (p. 3).

Los KPIs de sostenibilidad miden el desempeño de sostenibilidad del emisor, pueden ser externos o internos, y deberían ser: “relevantes, estratégicos y materiales para los negocios y actividades del emisor”; “medibles o cuantificables sobre una base metodológica coherente”; “verificables externamente”; y “comparables con terceros” (p. 4). Menciona que “debería comunicarse una definición clara de los KPIs, e incluir el alcance o delimitación aplicable”, el emisor tiene que “informar la metodología de cálculo y definir una línea de base, cuando ello sea factible, comparada con un estándar”, recomienda a los emisores seleccionar KPIs incluidos en sus informes anuales y cuando “los KPIs no hayan sido previamente difundidos, los emisores deberían, en la medida de lo posible, proporcionar valores históricos de KPIs verificados externamente que cubran, al menos, los 3 años anteriores” (p. 4). 

El emisor debe “remitir a BYMA, en forma anual y en cualquier fecha o periodo relevante, un informe que contenga lo indicado en la sección 2, punto 4 [Información periódica y relevante] para evaluar el desempeño de los SPTs.” Dicha información debe contar con “un informe de verificación externa independiente sobre el nivel de desempeño con respecto a cada SPT para cada KPI por parte de un verificador externo cualificado con las competencias adecuadas, como un auditor o un consultor ambiental” (p. 12).

Se expresa que un “KPI relevante permite evaluar y comparar el impacto ambiental y social del emisor, y / o el impacto de los factores ambientales y sociales en sus finanzas”. Los emisores de un Bono VS pueden referenciar o basarse en “los estándares regulatorios o taxonomías en la elección de los KPI relevantes”, también en “las referencias a las metas y objetivos establecidos en acuerdos internacionales, como el Acuerdo de París u ODS, pueden resultar útiles (p. 13).

Desde una perspectiva de sostenibilidad/ESG, la materialidad de los KPI se debe basar “en una evaluación de la materialidad del negocio del emisor” y los “KPI materiales deben ser consistentes con la estrategia del emisor y hacer referencia a un núcleo, significativo y actividad comercial relevante, bajo el control del emisor” (p. 13). 

· Bonos Vinculados a la Sostenibilidad

Según BYMA (2022 b), para emitir el Bono VS se deben definir “los objetivos de desempeño en sostenibilidad (SPTs), los indicadores clave de desempeño (KPIs) con los que serán evaluados, los cambios potenciales en las características financieras y/o estructurales del Bono VS y los eventos desencadenantes que conducen a los mismos”. 

Los beneficios de la emisión de este tipo de bonos (a diferencia de los Bonos Verdes, los Sociales o Sustentables) no se encuentran “ligados a proyectos sociales y/o verdes elegibles, sino propósitos generales del emisor, por lo que el uso específico de los fondos no es determinante para su categorización”. (BYMA, 2022 b).

Durante la vida del bono el emisor deberá remitir a BYMA para su difusión un informe sobre el resultado de los indicadores clave de desempeño (KPIs), con respecto a cada objetivo de desempeño en sostenibilidad (SPTs). Dicha información deberá contar con verificación externa independiente (BYMA, 2022 b).

También se expresa que esta iniciativa se encuentra alineada a la estrategia de desarrollo sostenible de BYMA que “como miembro de la Iniciativa de Bolsas de Valores Sostenibles” ha abordado distintos proyectos, menciona la “creación del Panel de Gobierno Corporativo, el lanzamiento del Índice de Sustentabilidad de BYMA y el Panel de Bonos Sociales, Verdes y Sustentables”. (BYMA, 2022 b).

· Bonos Sociales, Bonos Verdes y Bonos Sustentables.

En (BYMA, s.f. c) también se informa que:

Los Social Bond Principles (SBP) definen los Bonos Sociales como cualquier tipo de bono en el que los fondos se aplicarán exclusivamente para financiar o refinanciar, en parte o en su totalidad, proyectos sociales elegibles, ya sean nuevos y/o existentes; y que estén alineados con los cuatro componentes principales de los SBP. Los proyectos sociales tienen por objetivo ayudar a abordar o mitigar un determinado problema social y/o conseguir resultados sociales positivos en especial, pero no exclusivamente, para un determinado grupo de la población. (BYMA, s. f. c).

Mientras que los Bonos Verdes:

Los Green Bond Principles (GBP) definen los Bonos Verdes como cualquier tipo de bono en el que los fondos se aplicarán exclusivamente para financiar, o refinanciar, ya sea en parte o en su totalidad, proyectos verdes elegibles, nuevos o existentes y que se encuentren en línea con los cuatro componentes principales de los GBP. Climate Bonds Initiative define a los bonos verdes como aquellos bonos donde el uso de los recursos es segregado para financiar nuevos proyectos y también refinanciar existentes con beneficios ambientales. (BYMA, s.f. c).

Se detecta que:

Sustainability Bond Guidelines (SBG) definen los Bonos Sustentables como aquellos bonos donde los fondos se aplicarán exclusivamente a financiar o refinanciar, en forma total o parcial, una combinación de proyectos verdes y sociales que estén alineados con los cuatro componentes principales de los GBP y SBP. Es decir, acumulan las características de los Bonos Sociales y de los Bonos Verdes. (BYMA, s.f. c).

Según la guía de bonos sociales, verdes y sustentables (Bonos SVS) el emisor debe remitir junto a los Estados Financieros un reporte sobre el uso de los fondos y cuando sea posible un informe o reporte de los beneficios sociales y/o ambientales.

EL Reglamento para el Listado de Obligaciones Negociables y Títulos Públicos para su Incorporación al Panel de Bonos VS de BYMA incluye la exigencia para el emisor de emitir información periódica: 

TÍTULO III. RÉGIMEN INFORMATIVO PERIÓDICO
Artículo 5: El emisor, en forma anual y hasta después de que el último evento desencadenante se haya alcanzado, deberá remitir al Mercado - para su difusión -información actualizada sobre el resultado de los indicadores clave de desempeño (KPIs), con respecto a cada objetivo de desempeño en sostenibilidad (SPTs), acompañado por un informe de verificación externa independiente (BYMA, s.f. d, p. 3).

Se brindan excepciones a los emisores para el envío de la mencionada información en el plazo estipulado.

En cuanto a índice de sustentabilidad de BYMA, es un “índice, no comercial, se desarrolla con el apoyo técnico y know how del Banco Inter-Americano de Desarrollo –IADB.org, y se sustenta en la metodología de IndexAmericas” (BYMA, s.f. e). El índice incluye empresas que cotizan en la Bolsa de valores.

IndexAmericas se basa únicamente en información disponible públicamente, incluidos informes anuales, informes 10-k, informes GRI, informes financieros, códigos de gobierno corporativo, manuales operativos, políticas sociales y ambientales, sitios web, redes sociales, noticias y otra información que se encuentra en línea y proporcionada por fuentes legítimas y verificables (BID, s.f.).

En 2022, la Comisión Nacional de Valores emite el documento Ecosistema de Finanzas Sostenibles en Argentina, en el cual informa sobre Productos de Inversión Colectiva Sustentables (p. 14).


5. CONCLUSIONES

Es posible interpretar que, en un sentido amplio del término, la sostenibilidad debería equilibrar lo económico, lo financiero, lo social y lo ambiental. A septiembre de 2022, en Argentina, BYMA considera lineamientos de la Asociación Internacional del Mercado de Capitales, International Capital Market Association. Los Bonos Vinculados a la Sostenibilidad, los Bonos Sociales, los Bonos Verdes y los Bonos Sustentables son Bonos implementados para apoyar la Sostenibilidad.

La presentación de informes evaluados es un requisito de los Bonos VS y SVS. Los estados contables financieros son informes requeridos para los emisores, los mismos contienen información cualitativa y cuantitativa medida en unidades monetarias de, entre otros, ingresos de fondos y su aplicación, cierta y probable. 

La implementación del enfoque socio-ambiental de la contabilidad social y ambiental, utilizando la documentación respaldatoria del proceso contable tradicionalmente instaurado en las organizaciones económicas, permitiría la utilización de dicho proceso contable para informar de manera homogénea, en unidades de medida pertinentes, aspectos tales como cantidad de hombres y mujeres, a nivel de gerencia o no, cantidad y tipo de capacitaciones, de materias primas, de emisiones, de residuos, de material recuperado, de accidentes y similares. Dicha información contiene o contribuiría a conocer los indicadores clave de desempeño (KPIs) y a emitir informes evaluados sobre el resultado de los mismos.
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Environmental  

1. Climate change mitigation   [ Mitigación del cambio climático ]  

2. Climate change   adaptation   [ Adaptación al cambio climático ]  

3. The sustainable use and protection of water and marine  resources   [ El uso sostenible y la protección de los recursos hídricos  y marinos ]  

4. The transition to a circular economy   [ La transición a una  economía  circular ]  

5. Pollution prevention and control   [ Prevención y control de la  contaminación ]   

6. The protection and restoration of biodiversity and ecosystems   [ La protección y restauración de la biodiversidad y los ecosistemas   Social ]  

Social  

Decent work (including value - chain workers)  [ Trabajo decente  (incluidos los trabajadores de la cadena de valor) ]  

Adequate living standards and wellbeing of end - users   [ Niveles de  vida adecuados y bienestar de los usuarios finales ]  

Inclusive and  sustainable communities and societies   [ Comunidades  y sociedades inclusivas y sostenibles ]    
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 Sustainability themes  

Environment  Climate change (GHG emissions and energy) [Cambio climático (emisiones de GEI y  energía) ]    

Air quality   [ Calidad del aire ]   

Water (incl. Ocean)   [ Agua (incluido el océano) ]  

Waste   [ Desperdicio ]  

Raw material sourcing and recycling (circular economy)   [ Abastecimiento y reciclaje  de materias primas (economía circular) ]  

Biodiversity   (incl. soil/land use)   [ Biodiversidad (incluido suelo/uso de la tierra) ]    

      

Social  Access & affordability   [ Acceso y asequibilidad ]  

Community inclusion & involvement (incl.  Human rights)   [ Inclusión y participación  de la comunidad (incluidos los  derechos humanos) ]  

Occupational Health & Safety   [ Salud y Seguridad en el Trabajo ]    

Diversity   [ Diversidad ]  

Working conditions (employee engagement, labor practices and labor rights)   [ Condiciones de trabajo (compromiso de los empleados, prácticas  laborales y  derechos laborales) ]  

      

Governance  Value chain   [ Cadena de valor ]    

Business ethics   [ Ética de negocios ]  

Data protection & security (incl. cybersecurity)   [ Protección de datos y seguridad  (incluida la ciberseguridad) ]  

Consumers (incl.  relation and welfare, responsible marketing and product labelling)   [ Consumidores (incl. relación y bienestar, marketing responsable y etiquetado de  productos) ]  

Product governance (safety & quality)   `[ Gobernanza del producto (seguridad y  calidad) ]  
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