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En América Latina, y en la mayoria de paises del mundo, las empresas presentan
informes de sostenibilidad basados en las guias de Global Reporting Initiative
(GRI) (De Villiers et al., 2022). Sin embargo, durante la pandemia se cred una junta
denominada International Sustainability Standard Board (ISSB), que pretende
unificar los criterios de sostenibilidad que usaran las empresas en sus informes
anuales. Los informes de sostenibilidad y otros similares no son nuevos, pero han
sido voluntarios. Ahora se pretende que la revelacion de sostenibilidad sea
obligatoria.

Tradicionalmente, los informes anuales empresariales se centran en los aspectos
financieros. En las Gltimas dos décadas, empresas de todo el mundo han empezado
a presentar informes de responsabilidad social empresarial y/o informes de
sostenibilidad. Esos informes revelan informacion no financiera. Los informes de
responsabilidad social empresarial muestran los esfuerzos empresariales para
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disminuir el impacto negativo de sus operaciones. Los informes de sostenibilidad
abordan tres dimensiones: econdmica, social y ambiental. ElI ISSB, como
organismo emisor de estandares de sostenibilidad a partir de 2022, result6 a partir
de la fusion de tres organismos:

International Integrated Reporting Council (IIRC), Sustainability Accounting
Standards Board (SASB) y Climate Disclosure Standards Board (CDSB). IIRC fue
el creador y promotor de los Reportes Integrados, SASB cred estdndares de
sostenibilidad utilizados en Estados Unidos y CDSB desarrollé un marco para
reportar informacion ambiental y de cambio climatico en empresas estadounidenses
que cotizan en bolsa de valores. En pocas palabras, ISSB fusiona los criterios de
reportes integrados, los estandares de sostenibilidad y los criterios para revelaciones
de cambio climatico.

El objetivo de este editorial es presentar un panorama general de las implicaciones
que tendran los nuevos lineamientos de ISSB para las empresas, los preparadores
de informes anuales y la sociedad en general. Para ello, se presenta brevemente
cada una de las instituciones en las que se basa la nueva junta y luego se hace un
analisis de las implicaciones. El editorial esta basado en literatura publicada
recientemente en revistas indexadas en Scopus.

Organismos en los que se basaran los nuevos estandares:
IIRC, SASB, CDSB y fundacion IFRS

Desde 2013, algunas empresas empezaron a preparar Reportes Integrados,
utilizando el marco de International Integrated Reporting Council (1IRC). Esos
informes presentan la informacién financiera, integrada a la informacion de
sostenibilidad y de gobierno corporativo. En Colombia, un grupo de empresas
multilatinas ha utilizado reporte integrado, porque les permite disminuir el costo
del capital; es decir, acceder a recursos con menores tasas de interés en el mercado
internacional de capitales (Cabrera, 2021; Macias y Farfan-Liévano, 2017). Algo
similar ha ocurrido en paises como Argentina (Ficco et al., 2021; Ficco y Luna,
2021), Brasil (Maria et al., 2022; Teixeira et al., 2021) y Chile (Navarrete, Gallizo
et al., 2022; Navarrete, Moraga et al., 2022), entre otros.

A pesar de todos los desafios que prometia resolver, el reporte integrado no ha
logrado imponerse en el mundo, ni en América Latina. En el caso de Brasil, se ha
encontrado que aun las empresas que utilizan reporte integrado, desde que era un
proyecto piloto, tienen problemas de uniformidad y comparabilidad, que los hace
poco utiles en el mediano plazo (Teixeira et al., 2021); ademas, hay lagunas que
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han impedido mayor institucionalizacion de los reportes integrados en ese pais
(Maria et &l., 2022). El reporte integrado necesitaba transformarse para lograr
mayor uso por parte de las empresas.

Otro organismo que ha emitido estandares es Sustainability Accounting Standards
Board (SASB). Esa institucion fue creada en 2011 y financiada por Bloomberg, la
Fundacién Rockefeller, las Big4, entre otros, para desarrollar estandares de
contabilidad que permitieran revelar informacion de sostenibilidad dtil para los
inversionistas (Parfitt, 2022). En 2018, publico la version final de sus 77 estandares,
pero solo un poco mas de 100 empresas los estaban utilizando en 2019 (Ashwell,
2019). De todos modos, se ha convertido en un referente importante, entre otros,
por la utilidad de su “mapa de materialidad” (Matsumura et &l., 2022). La
materialidad financiera de SASB, es decir, los mecanismos para medir efectos del
entorno sobre la organizacion, ha ganado terreno rapidamente no solo en Estados
Unidos (Pizzi et al., 2022), sino también en territorios como Europa (Breijer y Orij,
2022) y Nueva Zelanda (Carvajal y Nadeem, 2022).

Por su parte, Climate Disclosure Standards Board (CDSB), ha sido un consorcio
de organizaciones ambientales y empresariales internacionales formado en 2007,
que desarroll6 un marco para reportar informacion ambiental y de cambio
climético. Pretende complementar y no reemplazar las normas nacionales, esta
enfocado en los inversionistas y esta alineado con los principios relevantes de la
informacion financiera (Theron, 2009). Cada una de las siete organizaciones que
conforman el CDSB, entre ellas el Foro Econémico Mundial, esta representada en
la Junta y la mayoria son grandes corporaciones que destinan recursos a participar
en los debates sobre el cambio climatico. Al revelar ese tipo de informacion, esas
corporaciones obtienen legitimidad que les permite seguir operando y mantener
altos niveles de rentabilidad (Andrew y Cortese, 2013). Hay evidencia de que las
empresas de la Unién Europea aumentaron las revelaciones sobre clima, siguiendo
el marco de CDSB, entre 2014 y 2019 (Tiscini et &l., 2022) y también ha sido
utilizado en los Gltimos afios por empresas estadounidenses en su informe anual
10K.

Desde 2021, la fundacién IFRS juega un rol protagonico en las revelaciones de
sostenibilidad, por lo cual sus caracteristicas son centrales en este analisis. Tiene
cuatro objetivos estratégicos: 1) desarrollar un conjunto de estdndares de
informacién financiera de alta calidad, basados en principios claramente
articulados; 2) perseguir la adopcion global de los IFRS; 3) apoyar la aplicacion e
implementacion, y 4) asegurar que la fundacion sea independiente, estable y
responsable. En 2015, en la evaluacion que se hace cada cinco afios, ya se habia
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identificado la necesidad de articularse con IIRC, pero se definio mantener los
mecanismos de cooperacidn anteriores. Originalmente, los cambios que se hacen a
la fundacidn estan respaldados por investigaciones, como lo hacen las instituciones
de la Union Europea (Giner et &l., 2016). La principal critica presente en la literatura
hacia la participacion de la fundacion IFRS en los informes de sostenibilidad es que
en sus esferas de actuacion han privilegiado a los inversionistas, ignorando a las
demas partes interesadas.

Creacion de ISSB por parte de la fundacion IFRS

En abril de 2021, y después de realizar una consulta pablica, la fundacion IFRS
anuncio su decision de participar en la elaboracion de estandares de sostenibilidad
e inici6 el proceso de creacion de ISSB. En junio del mismo afio, anuncio la fusion
de SASB con IIRC, para dar origen a Value Reporting Foundation (VRF). Para
cerrar 2021, en noviembre la fundacion IFRS anunci6 la creacion de ISSB,
mediante la fusion del recién creado VRF con CDSB (IFRS Foundation, 2022). Es
decir, los estandares de sostenibilidad emitidos por ISSB tendran como base los
reportes integrados (IIRC), los estandares de sostenibilidad focalizados en
inversionistas (SASB) y las revelaciones relacionadas con cambio climatico
(CDSB). En su primera etapa, la fundacion IFRS hizo un acuerdo de entendimiento
con GRI, sin que fuera miembro pleno de ISSB. Este ultimo punto es central, dado
que, en el marco de informes de sostenibilidad voluntarios, las guias que mas se
han posicionado en todo el mundo son las de GRI (De Villiers et al., 2022).

La creacion de ISSB representa un verdadero hito para la regulacion de la
informacion no financiera, ya que, si el proyecto del ISSB se establece como
estandar IFRS para revelar sostenibilidad, por primera vez, los informes de
sostenibilidad tendran caracter obligatorio para las empresas. Esto seguramente
tendra impacto a nivel global, habida cuenta del poder estructural y el respaldo
institucional que tiene la fundacion IFRS (De Villiers et &l., 2022), derivado de su
consolidado y significativo rol en la creacion de normas generalmente aceptadas
para la contabilidad y la presentacion de informes financieros en todo el mundo.

Desde una mirada critica, SASB e IIRC traducian los problemas éticos, desafios
sociales y ecologicos, para el capital; tenian una poderosa funcién retérica para
justificar la acumulacion de capital a través de crisis ecoldgicas y sociales (Parfitt,
2022). Tanto SASB como IIRC eran organismos con objetivos pretensiosos, pero
no habian logrado que sus lineamientos fueran usados masivamente por las
empresas, a pesar de estar trabajando por mas de una década en conseguirlo. La
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Fundacién VRF, resultado de la fusion entre SASB e 1IRC, conserva los principios
de sus organismos de origen y es un nuevo intento de posicionar internacionalmente
los lineamientos de sostenibilidad.

Borradores de estandares discutidos en 2022

A finales de marzo de 2022, ISSB emiti6 dos borradores de estandares, uno sobre
requisitos generales para la divulgacion de informacion financiera relacionada con
sostenibilidad y otro sobre divulgacion relacionada con el clima. Ambos estuvieron
en periodo de consulta hasta finales de julio de 2022 y se esperaba que fueran
emitidos en su version definitiva antes de terminar el afio.

El primer borrador, denominado “Requerimientos generales para revelar la
informacion sobre sostenibilidad relacionada con la informacién financiera”, tuvo
como objetivo

requerir que una entidad revele informacion, sobre sus riesgos y oportunidades
significativos relacionados con la sostenibilidad, que sea Util para los usuarios
principales de la informacidn financiera con propdsito general cuando evaltan el valor
de la empresa y deciden si proporcionan recursos a la entidad. (ISSB, 2022, p. 18)

El proyecto presenta orientaciones acerca de cuales son los elementos que podria
incluir la informacion sobre sostenibilidad relacionada con la informacion
financiera. En el borrador, ISSB concentra su atencion en proporcionar informacion
relacionada con la sostenibilidad que pueda tener impacto en el desempefio
financiero de la empresa y que, por tanto, sea Util para la toma de decisiones de los
inversores, como usuarios principales de la informacion financiera con propdsito
general. El ISSB privilegia, de este modo, la perspectiva orientada a los
inversionistas en la presentacion de informacién sobre sostenibilidad y, por ello, se
enfoca en la perspectiva de “afuera hacia adentro”, bajo la cual interesa informar
coémo los problemas de sostenibilidad afectan el desempefio, posicion y desarrollo
de la empresa, lo que se alinea con el enfoque del IASB sobre la materialidad
financiera (Giner y Luque-Vilchez, 2022). Los diferentes tipos de materialidad
estan en el centro de la discusion y de la transicion entre los informes de
sostenibilidad voluntarios, presentados mediante la guia GRI, y los informes
preparados bajo estandares de la fundacién IFRS.

El segundo borrador, referido a revelaciones relacionadas con el clima, también
estuvo en discusion y no es un cambio menor utilizar sus criterios para reportar

13
Revista Activos
ISSN: 0124-5805 | e-ISSN: 2500-5278 | 4/ https://doi.org/10.15332/25005278
Vol. 20 N.© 2 | julio-diciembre del 2022



https://doi.org/10.15332/25005278

dentro de estandares, que usarlo solo como instrumento complementario dentro de
los informes financieros anuales.

Algunos conceptos centrales del debate: doble
materialidad

La regulacion para divulgar sobre sostenibilidad y clima puede estructurarse en
torno a dos categorias de materialidad: la financiera y doble materialidad. La
primera es la tradicional, centrada en la vision de afuera hacia adentro; la SEC de
Estados Unidos y el primer borrador de estandares de ISSB contemplan esa
categoria (Abhayawansa et al., 2022, p. 1253). La doble materialidad incluye
divulgaciones de sostenibilidad dirigidas a satisfacer las necesidades de los
inversionistas, pero también las de otras partes interesadas. De ese lado se
encuentran las diferentes instituciones europeas, como la Comision Europea y los
European Sustainability Reporting Standards (ESRS), que estan siendo
desarrollados por el European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG).
Desde el Reino Unido, se ha mostrado inclinacién por la doble materialidad para
los informes de sostenibilidad, pero prefieren estdndares ISSB; en ese caso,
necesitaran estandares complementarios (Abhayawansa et &l., 2022, p. 1253). En
sintesis, la materialidad financiera tradicional (como afecta el entorno a la
organizacion) interesa a las empresas cotizadas de Estados Unidos y a ISSB; y la
doble materialidad es defendida y promovida por Europa continental. EI Reino
Unido se encuentra en una posicion intermedia: usar estandares de ISSB, pero
incluir doble materialidad.

Desde el punto de vista empirico, la definicion de materialidad de SASB viene
ganando terreno rapidamente en empresas estadounidenses, europeas y de Nueva
Zelanda. Para el caso de Estados Unidos, un estudio que analiza informacion de
2046 empresas cotizadas (2017-2020) encontr6 que

la adopcion de SASB esta impulsada por factores directamente relacionados con la
dinamica financiera, mientras que la adopcion de GRI esta influenciada por la
existencia de mecanismos de gobierno corporativo inspirados en principios sostenibles
y éticos. Ademas, el Gltimo analisis revela que la combinacion de los dos estandares se
caracteriza por el predominio de la materialidad financiera. (Pizzi et &l., 2022)

Para el caso de Europa, al analizar informacidn de empresas cotizadas de 17 paises
(2012-2020), se encontrd que la Directiva 95 de 2014 condujo a un aumento en el
uso de marcos orientados al inversionista (por ejemplo, el de SASB). En ese
territorio, los marcos orientados hacia una amplia gama de partes interesadas (como
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GRI) son utilizados predominantemente por adoptantes voluntarios (Breijer y Orij,
2022). En Nueva Zelanda, un trabajo empirico que analiza 84 empresas cotizadas
(2017-2019) encontro relacion positiva entre los informes de sostenibilidad y el
desempefio. Es decir, encontrd que utilizar la materialidad desde la definicién de
SASB tiene efectos positivos en el desempefio empresarial (Carvajal y Nadeem,
2022). Todos los trabajos son cuantitativos y analizan informacion de empresas
cotizadas en bolsas de valores. A pesar de que las empresas latinoamericanas estan
mucho maés familiarizadas con la materialidad basada en GRI que la materialidad
de SASB, es probable que sea necesario empezar a andar esos caminos ya
transitados por empresas cotizadas de varios continentes.

Comentarios finales

Los cambios institucionales durante la pandemia que condujeron a la creacion de
ISSB, en el marco de la Fundacion IFRS, han provocado importantes discusiones
internacionales. El debate central estd entre quienes tienen una preocupacion
genuina por aspectos sociales y ambientales y quienes centran su atencion en los
resultados de la empresa; entre los que quieren disminuir el impacto negativo de la
actividad productiva sobre las personas y el planeta, y quienes se focalizan en los
riesgos del entorno para la rentabilidad de la organizacion. Los primeros tienen una
perspectiva desde dentro hacia afuera, desde la organizacién hacia el entorno; los
segundos tienen una perspectiva desde afuera hacia adentro, desde el entorno hacia
la organizacion. Unos quieren disminuir el dafio que la produccién le causa al
planeta y los otros quieren medir los riesgos que enfrenta la actividad productiva
por el entorno en el que opera.

Es muy importante para Latinoamérica estar pendiente de lo que suceda con este
tema; ya algunos académicos, preparadores y consultores estuvieron muy activos
durante los comentarios que se podian hacer hasta julio de 2022. Esta editorial no
pretende agotar el tema, ni llegar a unas conclusiones irrebatibles. Pretende solo
invitar a los académicos latinoamericanos a continuar atentos a estos cambios, dada
su relevancia y la profundidad de su alcance. Los cambios estan llenos de debates
técnicos que hacen dificil la comprension. Pasan por discusiones en entornos
aparentemente locales o regionales, distantes de Latinoamérica (como Europa) y
por aspectos conceptuales y técnicos de sostenibilidad, indicadores administrativos
y mecanismos de revelaciones contables. No nos queda otro camino que estudiarlos
y participar en las discusiones. Como dice el editorial del numero especial de
SAMPJ, publicado en 2022, “La era de los reportes de sostenibilidad obligatorios
esta sobre nosotros” (Abhayawansa et al., 2022, p. 1253).
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