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1 Introduccion

Vivimos momentos de incertidumbre global debido a cambios politicos que generan a su vez cam-
bios en planteamientos y tendencias que parecian imparables hace menos de un par de afios, como
la defensa del desarrollo sostenible a partir de sélidas exigencias regulatorias en reporte corporativo
y la concienciacién de los agentes econémicos e instituciones de gobierno.

De hecho, en el &mbito de la Unién Europea (UE), se dieron pasos importantes que despertaron
grandes expectativas. Asi, segun la Directiva (UE) 2022/2464 sobre Informacién corporativa en ma-
teria de Sostenibilidad (CSRD, por sus siglas en inglés -UE, 2022), el primer grupo de empresas (co-
nocida como “ola 1") que han de aplicar las Normas Europeas de Informacién sobre Sostenibilidad
(NEIS), adoptadas a través del Reglamento Delegado (UE) 2023/2772 (UE, 2023), en los informes
del ejercicio 2024, publicados en 2025, son las grandes Entidades de Interés Publico (EIP) de la UE
con mas de 500 empleados'. Estas entidades ya estaban dentro del dmbito de aplicacién de la Di-
rectiva 2014/95/UE sobre informacién no financiera (NFRD, por sus siglas en inglés -UE, 2014), que
se traspuso a la legislacién espafiola a través de la Ley 11/2018, exigiendo la elaboracién del Estado
de Informacién No Financiera (EINF).

Las NEIS son un conjunto de 12 normas (tabla 1), siendo las dos primeras transversales, NEIS 1y
NEIS 2, y el resto de tipo temético ESG -es decir, E de medioambiental (NEIS E1 a E5), S de social
(NEIS S1a S4) y G de gobernanza (NEIS G1).

//// TABLA1 Normas Europeas sobre Informacion de Sostenibilidad

NEIS TRANSVERSALES

NEIS 1 Requisitos generales

NEIS 2 Informacién general

NEIS TEMATICAS

5 PILAR MEDIOAMBIENTAL
NEIS E1 Cambio climético
NEIS E2 Contaminacién

NEIS E3 Recursos hidricos y marinos

NEIS E4 Biodiversidad y ecosistemas

NEIS E5 Uso de los recursos y economia circular
* PILAR SOCIAL
NEIS S1 Personal propio

NEIS S2 Trabajadores de la cadena de valor
NEIS S3 Colectivos afectados

NEIS S4 Consumidores y usuarios finales
< PILAR DE GOBERNANZA
NEIS G1 Conducta empresarial

1 Mas concretamente, seguin el articulo 5 de la Directiva (UE) 2022/2464, para los ejercicios financieros que comiencen el 1de enero de 2024
o después, las empresas obligadas a informar son:
(i) Las grandes empresas en el sentido del articulo 3, apartado 4, de la Directiva 2013/34/UE que sean EIP segun la definicion del articulo 2,
apartado 1, de dicha Directiva, y que superen, en las fechas de cierre del balance, una media de més de 500 empleados durante el ejercicio
financiero.
(i) Las EIP, segun la definicion del articulo 2, apartado 1, de la Directiva 2013/34/UE, que sean empresas matrices de un gran grupo en el
sentido del articulo 3, apartado 7, de dicha Directiva, y que superen, en las fechas de cierre del balance y sobre una base consolidada, una
media de més de 500 empleados durante el ejercicio financiero.
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En el &mbito internacional, también hubo avances regulatorios en este campo y en 2023 se publica-
ron las Normas Internacionales del International Sustainability Standards Board (ISSB) conocidas
como Normas Internacionales de Informacién Financiera de Sostenibilidad (NIIF S) (AECA, 2023).

A pesar de la voragine reguladora en materia de sostenibilidad de 2023, tanto en la UE como a nivel
internacional, distintos acontecimientos de 2024, principalmente la victoria en noviembre de Donald
Trump en las elecciones presidenciales estadounidenses, enfriaron las altas expectativas sobre su
implementacion real por parte de las empresas. En este contexto, seglin datos de septiembre de
2025, de los 30 paises del Espacio Econémico Europeo solo 22 han transpuesto la CSRD, entre los
cuales no se encuentran Espafia o Alemania (Hsfkramer, 2025).

En este entorno heterogéneo de transposicion de la CSRD, y con el objeto de reducir las cargas
administrativas de las empresas y mejorar su competitividad, la UE anuncié en febrero de 2025 un
cambio en su estrategia regulatoria, a través del denominado paquete Omnibus cuyo objetivo es
modificar la CSRD y la Directiva (UE) 2024/1760 sobre la Debida Diligencia Corporativa en Materia
de Sostenibilidad (CSDDD).

De acuerdo con la propuesta de modificacién que implica dicho paquete Omnibus, ese limite de la
“ola 1" de 500 empleados se aumentaria a 1000 (reduciendo aproximadamente en un 80% el nimero
de empresas afectadas (UE, 2025b). Ademas, estd en proceso una modificacién de las NEIS que re-
ducird significativamente los requisitos de divulgacion -DR, por sus siglas en inglés (EFRAG, 2025a).
Asimismo, dentro del paquete Omnibus se han retrasado ya los plazos de aplicacién de las NEIS en
dos anos para los grupos de empresas pertenecientes a las “olas 2 y 3" (Directiva (UE) 2025/794 de
14 de abril, conocida como Stop-the clock Directive -UE, 2025a). Es decir, estos grupos de empresas
empezarian a aplicar las NEIS en los informes de sostenibilidad correspondientes a los ejercicios
que comiencen a partir del 1 de enero de 2027 y 2028, respectivamente.

En este contexto de primera aplicaciéon de las NEIS en Espafia, este estudio pretende analizar su
seguimiento en los informes de sostenibilidad correspondientes al ejercicio 2024 publicados por
las EIP de mé&s de 1000 empleados en 2025, Estas serén las entidades que, segun el paquete Om-
nibus, deberan seguir aplicando las NEIS o que tendrdn que aplicarlas por primera vez si no lo han
hecho ya. Por tanto, en los informes de la muestra de este estudio se ha tratado, en su caso, de una
aplicacién voluntaria de las NEIS, pues el marco legal vigente en nuestro pais sigue siendo la Ley
11/2018, que incrementaba los requerimientos de la NFRD al requerir la verificacién externa del EINF
y ampliar su alcance. En Espafia, estdn obligadas a elaborar el EINF todas las EIP con mds de 250
empleados (y no 500, como establece la NFRD), asi como las empresas que, ademds de contar con
al menos 250 empleados, tengan un activo superior a 20.000.000 euros o una cifra anual de nego-
cios superior a 40.000.000 euros. Asi lo reconocen el propio Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas (ICAC) y la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), quienes en un comunicado
conjunto en noviembre de 2024 recomendaban la aplicacién de las NEIS para favorecer la compa-
rabilidad de la informacién de sostenibilidad de las empresas espafiolas con respecto a la publicada
por otras empresas de la UE, si bien alertando de la necesidad de informar adicionalmente de ciertos
aspectos exigidos por la Ley 11/2018 y no contemplados por las NEIS? (ICAC y CNMYV, 2024).

Tras esta introduccion en la que se presenta el contexto regulador en el que surge este informe, el
resto del documento se estructura del modo siguiente. En el apartado segundo se exponen el obje-
tivo y subobjetivos de este estudio. El tercer apartado aborda los antecedentes de nuestro trabajo,
ya que se han realizado estudios similares con muestras principalmente de otros paises, asi como
las novedades en el plano regulador que subrayan el interés de algunos de los datos recopilados de
los informes de la muestra y analizados en este informe. El cuarto apartado describe la muestra. El
quinto expone la metodologia empleada y recoge los resultados del andlisis efectuado, en términos
de nombre, ubicacién, marco normativo de sostenibilidad aplicado, estructura y extensién de los

2 Concretamente, se trata de "informacion fiscal, en particular "los beneficios obtenidos pais por pais; los impuestos sobre beneficios pa-
gados y las subvenciones publicas recibidas’, y los siguientes indicadores “nimero total y distribucién de empleados por sexo, edad, pais
y clasificacién profesional; nimero total y distribucién de modalidades de contrato de trabajo, promedio anual de contratos indefinidos,
de contratos temporales y de contratos a tiempo parcial por sexo, edad y clasificacion profesional, nimero de despidos por sexo, edad
y clasificacion profesional;...; que, si son materiales deberén reportarse aunque no se exijan expresamente en las NEIS. Por otro lado, el
comunicado alerta de que es necesario evaluar la aplicacion del régimen transitorio o aplicacién paulatina de algunos DR contenidos en la
NEIS 1 para asegurarse de que, como consecuencia de ello, no dejan de cumplir ningin requerimiento relevante de la Ley 11/2018 (ICAC y
CNMV, 2024).
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informes, resultados del anélisis de doble materialidad, identificacion de los temas, subtemas, sub-
subtemas y de los impactos, riesgos y oportunidades (IROs) materiales, los requisitos de divulgacion
(DR, por sus siglas en inglés) reportados, si se informa de los puntos de datos (PD) cubiertos por
otra legislacién de la UE, si las empresas se han acogido a las posibilidades de divulgacion paulatina
de algunos DR o si anexan las tablas de la Taxonomia verde europea. El documento finaliza con un
apartado de conclusiones y recomendaciones.




2 Objetivo

Nuestro propdsito es analizar a nivel agregado cémo han presentado sus informes de sostenibilidad
correspondientes a ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2024 las empresas espafiolas que,
segln la propuesta del paquete Omnibus, deberan aplicar las NEIS en 2025 (esto es, las EIP de més
de 1000 trabajadores).

Nuestro objetivo general se desglosa en los siguientes subobjetivos:

1. Situar al lector en la muestra de informes utilizados. Para ello, es importante conocer a nivel
global su procedencia (esto es, como hemos llegado a ellos, ya que en ocasiones nos hemos
encontrado con varios informes de una misma entidad), asi como su denominacién en los casos
en los que no ha sido posible obtenerlos del informe de gestion consolidado disponible junto con
las cuentas anuales consolidadas en la CNMV.

2. Clasificar si se ha reportado un seguimiento de las NEIS completo, parcial (en el sentido de
haber realizado el andlisis de materialidad conforme a las NEIS, pero sin llegar a aplicar sus
requisitos de desglose informativo, o de reconocer expresamente no haber realizado un cumpli-
miento de las NEIS en su totalidad) o nulo, y si se aplican otros marcos o iniciativas de reporte
de sostenibilidad.

3. Analizar la estructura y extensién de los informes de la muestra.

4. Analizar los resultados del andlisis de materialidad, usando los informes que aplican las NEIS de
forma completa o parcial, en los siguientes aspectos especificos:

- El estudio de las normas teméticas identificadas como materiales y de los temas especificos
de entidad.

- Laidentificacién de subtemas y sub-subtemas materiales.
- Elandlisis de los IROs reportados.
«  El grado de divulgacion en términos del nimero de DR de las NEIS.
5. Lainclusion en los informes de los PD cubiertos por otra legislacién de la UE.

6. Elandlisis de coémo las empresas se acogen a la divulgacién paulatina de algunos DR de la NEIS
1 (Apéndice C).

7. Lainclusién en los informes de las tablas de la Taxonomia.

Los tres primeros subobjetivos y el Ultimo se abordan con la informacién recopilada de todos los
informes que conforman la muestra. El cuarto subobijetivo, relacionado con los resultados del anélisis
de materialidad, se cubre mediante los informes que aplican las NEIS de forma completa o parcial. El
quinto y sexto subobjetivos se analizan Gnicamente a partir de los informes elaborados conforme a
NEIS de forma completa, aunque en algunos casos esta informacion no se presenta de forma clara,
lo que provoca una ligera reduccidn del nimero total de observaciones. Los andlisis se realizan tanto
de forma agregada como desagregada, atendiendo al sector de actividad o al tamafio por cotizacién
bursatil (pertenencia o no al IBEX), y/o al tipo de aplicacién de las NEIS, cuando ello resulta perti-
nente para cada uno de los puntos analizados.



3 Antecedentes

En el contexto de cambio profundo que supone el paquete Omnibus para el reporte de sostenibili-
dad, se han realizado diferentes estudios sobre la primera aplicacién de las NEIS en los informes de
sostenibilidad correspondientes a ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2024, publicados en
2025. Estos estudios han sido elaborados por el EFRAG (antes conocido como European Financial
Reporting Advisory Group, si bien ahora su denominacién es propiamente el acrénimo), KPMG,
PWCy Deloitte. A continuacion, se presenta el contexto geografico de cada trabajo y algunas de sus
principales conclusiones.

El EFRAG, con el soporte de Boston Consulting Group, publicé en julio de 2025 el estudio de mayor
alcance hasta la fecha (EFRAG, 2025b). Este trabajo es el que utiliza un mayor ndmero de informes
(656), de los cuales el 97% corresponden a empresas de la UE. Los paises mas representados en
el trabajo son Francia con el 16% y Alemania con el 13% de los informes analizados. Un 4% de su
muestra corresponde a empresas espafiolas (29 informes). El 3% de la muestra incluye informes
de empresas de fuera de la UE, concretamente de Suiza y Reino Unido. Entre las conclusiones del
informe, cabe destacar que solo un 10% de los informes analizados identificé integramente las 10
NEIS teméticas como materiales y un 25% solo 4 temas o menos. Los temas que resultan materiales
en el 90% de los informes analizados son los abordados por la NEIS E1 (cambio climatico), NEIS
S1 (personal propio) y NEIS G1 (conducta empresarial). En solo un 60% de los informes analizados
resultan materiales la NEIS E5 (economia circular), NEIS S2 (trabajadores de la cadena de valor) y
NEIS S4 (consumidores y usuarios finales), siendo el porcentaje de informes que siguen el resto de
las normas tematicas inferior al 40%. EFRAG (2025b) también realiza un anélisis de extensién de los
informes, subtemas materiales, y si se divulga informacién con respecto a cuatro DR: si las empresas
cuentan con un plan de transicién climético, si tienen precio interno de carbono, si aportan métricas
de biodiversidad o si pagan salarios justos. Cuando las conclusiones coincidan o difieran de las obte-
nidas en este informe sobre las EIP espafiolas con mas de 1000 empleados, se sefialard en la seccion
correspondiente del documento.

PWC (2025) publica un estudio semejante al de EFRAG a partir de 250 informes de sostenibilidad con
procedencia poco representativa de la realidad europea -hay muchos mas informes de Dinamarca
que de Alemania o Francia, por ejemplo-. No obstante, de este documento destaca el interés por los
temas especificos de entidad, nombrando algunos con gran presencia también en nuestro trabajo
como ciberseguridad, proteccién de datos, inteligencia artificial y responsabilidad fiscal. También es
resefable el estudio a nivel sectorial de algunos DR divulgados por las 250 empresas de su muestra.

Deloitte (2025a) publicé el tercer trabajo mas ambicioso en términos de cobertura de informes ela-
borados por empresas de distintos paises. Su muestra incluye 200 informes correspondientes a
2024, disponibles en inglés o con traduccidn oficial, y publicados antes del 23 de abril de 2025, pro-
cedentes de EIP que declararon haberlos elaborado en conformidad con la CSRD. La seleccién de la
muestra se realizo inicialmente por sector, priorizando los informes de entidades con mayor capita-
lizacién bursatil. Posteriormente, se incorporaron informes adicionales de paises subrepresentados,
también en funcion de su capitalizacion bursatil, con el fin de lograr una mayor cobertura geogréfica
(19 paises en total). Con todo, hay paises mucho més representados que otros. Por ejemplo, Franciay
Alemania suponen aproximadamente un 20% de la muestra cada uno, mientras que Estonia e Irlan-
da solo estan representados por una empresa y Portugal por dos. Espafa, por su parte, representa
un 7,5% de los informes analizados. Debido a esta distribucién desigual, el anélisis comparativo se
realiza Unicamente a nivel sectorial y no por pais. Sus resultados sobre la materialidad de los temas
de las NEIS coinciden en gran medida con los obtenidos por EFRAG (2025b), aunque con porcenta-
jes algo superiores. A diferencia de EFRAG (2025b), este estudio también analiza para cada norma
temaética el nimero medio de IROs identificados, asi como el nimero de informes que reportan poli-
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ticas, acciones y objetivos. En conjunto, se observa en todas las normas un mayor nimero medio de
impactos (entre 1,7 y 5,8) que de riesgos (entre 0,7 y 2,8) y oportunidades (entre 0,1 y 1,4). Asimismo,
suele haber mas informes que reportan politicas que aquellos que informan sobre acciones, siendo
mucho menor el ndmero de informes que establecen objetivos relacionados con el tema de la nor-
ma. En este punto destaca la NEIS E1, en la que el 97% de los informes que la identifican como mate-
rial (es decir, los 200 informes de la muestra) establecen objetivos. En cambio, el porcentaje mas bajo
corresponde a la NEIS G1, donde solo el 25% de los 189 informes que la identifican como material
incluye objetivos asociados. Finalmente, el estudio presenta estos mismos anélisis desglosados para
cada una de las cinco industrias consideradas.

Por su parte, KPMG publicé un documento sobre el reporte de sostenibilidad de 33 bancos de todo
el mundo, con sélo un 27% de informes elaborados conforme a las NEIS, si bien sus comentarios a
nivel general los ilustra siguiendo las normas teméticas de las NEIS, a las que afade la transparencia
fiscal (KPMG, 2025). En todas las regiones analizadas (Australia, Asia, Europa, Reino Unido en ca-
tegoria aparte, y América) se observa que el cambio climatico es el tema que se trata de forma mas
detallada, con un informe o seccién especifico que incluye métricas, objetivos y riesgos. En Europa,
incluido el Reino Unido, el tema de la fuerza laboral propia recibe el mismo nivel de detalle, no suce-
diendo asi en otras regiones.

Deloitte ha elaborado también algunos estudios sobre la aplicacién por primera vez de las NEIS con
muestras centradas en un solo pais. Uno de ellos se centra en el andlisis de los informes de soste-
nibilidad de 22 empresas finlandesas (Deloitte, 2025b) y otro en las 50 empresas mds grandes de
Francia (Deloitte, 2025c). En ambos paises se transpuso la CSRD en 2024 y, en consecuencia, las
empresas afectadas por la “ola 1" tenfan que aplicar las NEIS en los ejercicios comenzados a partir
del 1de enero de 2024 publicados en 2025. Asi, en los informes de Finlandia el promedio de pdginas
es solo de 75 paginas y no hay correlacion entre la extensién del informe y el tamafio de la empresa
ni con la cantidad de temas o subtemas materiales incluidos en él, lo que puede estar explicado por
el bajo nimero de informes analizados, todos de empresas de tamafio grande. La cantidad de IROs
reportados oscila entre 9 y 140, siendo 38 la media. Este estudio es el Ginico que compara los IROs
vistos en términos positivos (o IROs positivos - esto es, impactos positivos y oportunidades) con
aquellos que denotan una perspectiva mas negativa (IROs negativos, en el sentido que incluyen los
impactos negativos y riesgos), concluyendo que es mayor el nimero de IROs negativos que el de
los positivos entre los 22 informes de su muestra. Respecto a si las empresas estan haciendo uso
de la opcién de acogerse a introducir paulatinamente (phase-in) algunos requisitos de informacién
(Apéndice C de la NEIS 1), cuestion que se aborda en el apartado 5.4.6 de nuestro informe, se ob-
serva que en Finlandia si se hace uso de dicha posibilidad con cierta frecuencia (especialmente
con respecto a los requisitos SBM-3, E1-9, E2-6, E3-6, E4-6 y E5-6). El estudio sobre las empresas
francesas respecto a la aplicacién de los phase-in, parece estar en consonancia con este hallazgo,
pues destaca que si se ofrecen indicadores cuantitativos en al menos un 40% de los informes res-
pecto a los requisitos de phase-in relacionados con la norma S1, no asi de los requisitos de caracter
medioambiental —es decir, los relativos a las normas E-, que en el caso de Finlandia tendian a divul-
garse en menor medida. De este estudio, basado en una muestra de 50 grandes empresas francesas,
cabe resaltar que incluye numerosos ejemplos y extractos de cémo las empresas estan reportando
algunos DR, lo que puede contribuir a la identificacién y difusién de buenas practicas. Asimismo,
ofrece estadisticas relativas a cada norma temética sobre un DR concreto.

Deloitte (2025d) analiza la situacion en Alemania. En este pais ha ocurrido algo similar a lo sucedido
en Espafa, ya que las grandes EIP con méas de 500 empleados se habian preparado para el nuevo
marco regulador -la CSRD y las NEIS-, pero, al no haberse completado aln la transposicién de
la CSRD, lo que ha estado vigente durante 2024 ha sido el requisito de publicaciéon del EINF esta-
blecido por la NFRD. En consecuencia, las empresas alemanas, al igual que las espafolas, se han
enfrentado a la decisién de informar sobre sostenibilidad en 2024 de manera plenamente conforme
con las NEIS, de forma parcial o sin aplicarlas, respetando en cualquier caso el marco normativo
vigente, es decir, la transposicién nacional de la NFRD en Alemania. Cabe destacar que, en el con-
texto alemdn -a diferencia del espafiol-, la informacién sobre sostenibilidad puede incluirse dentro o
fuera del informe de gestidn y no esté sujeta a un requisito obligatorio de verificacién. En este informe
son destacables las comparativas en funcién de si la empresa pertenece al indice bursétil DAX (las
40 empresas mas grandes por capitalizacién bursatil), el MDAX (con las 50 empresas siguientes
en capitalizacién por debajo del DAX) o el SDAX (que incluye las 70 cotizadas mds pequenas). Asi,
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segun este estudio, la aplicacion de las NEIS de forma completa coincide con la decisién de someter
a verificacion el informe y depende del indice, siendo mas frecuente seguir las NEIS de forma com-
pleta por empresas de mayor a menor tamano (en funcién de si se pertenece a uno u otro indice).
Igualmente, ese factor tamafo de la empresa (segun el indice al que pertenece) determina que los
informes sean mas largos, reporten sobre mas DR o se tienda a reportar la informacién dentro del
informe de gestidn. Llama la atencién, no obstante, que el nimero medio de IROs sea mayor en
el segmento mediano de empresas que en el superior o inferior ~concretamente, 34 impactos de
media reportados si se pertenece al MDAX frente a 29 y 18 si se pertenece al DAX 'y SDAX, respec-
tivamente, 7 oportunidades de media en MDAX frente a 4 en DAX 'y SDAX y 12 riesgos de media en
MDAX frente a 11y 6 en DAX y SDAX-. El niimero medio de IROs es muy variable en los 115 informes,
oscilando entre 5y 118.

Por ultimo, Deloitte publicé en mayo otro informe usando los informes de sostenibilidad de las 35
empresas mas grandes en capitalizacién bursatil de Dinamarca (Deloitte, 2025e). Destaca que se
hayan recopilado y analizado valores concretos de 100 indicadores ESG cubiertos por los PD de las
NEIS y un andlisis de los subtemas reportados. No obstante, este trabajo no realiza un estudio sobre
la materialidad de los temas, subtemas, o IROs directamente vinculados a las NEIS asociadas, lo que
dificulta la comparacién con el resto de estudios de este tipo.

Entre los antecedentes de nuestro trabajo, ademas de los estudios anteriores que revisten un pro-
pésito semejante al nuestro en otros contextos, hemos de referirnos también al informe de la CNMV
(2025) sobre la supervisién de los EINF del ejercicio 2023, que se enfoca significativamente en la
inminente transicién hacia las NEIS. Del total de 124 preparadores que remitieron cuentas consolida-
das, 99 estaban obligados a incluir el EINF en su informe de gestién consolidado (el 80% del total),
y 85 estaban obligados a desglosar informacién sobre Taxonomia. Un hallazgo notable del estudio
es que ya en los EINF 2023, el 28% de los preparadores indicé haber aplicado la CSRD y las NEIS
en la elaboracién de sus andlisis de doble materialidad. Casi la totalidad de los informes fue objeto
de verificacion limitada. Se observé una alta concentracion, pues el 81% de los verificadores perte-
necian a las cuatro principales firmas de auditoria, conocidas como las Big4. El marco de referencia
dominante fue el Global Reporting Initiative (GRI), utilizado en el 99% de los casos. Solo un emisor
presentd salvedades en el informe de verificacién del EINF. Se detecté la necesidad de mejorar la
coherencia entre el contenido del EINF y los estados financieros. Asimismo, la CNMV requiere que
los preparadores mejoren la informacién cualitativa que acompafia a los desgloses de Taxonomia,
detallen los conceptos incluidos en el denominador de los KPI (Cifra de negocio, Capex y Opex) y los
concilien con las cifras financieras. Respecto a las cuestiones climaticas, el supervisor destaca que
es fundamental mejorar los desgloses de IROs materiales (a corto, medio y largo plazo). También se
subraya la importancia de mejorar los desgloses sobre las emisiones de gases de efecto invernadero
(GEI) de alcance 3, segmentando por categorias significativas. En cuanto a los temas transversales,
se recomienda a los preparadores que realicen el anélisis de doble materialidad y expliciten su hori-
zonte temporal para el mismo.

Por otra parte, y para finalizar este apartado de antecedentes, vamos a referirnos al detalle de los
cambios regulatorios que ya se han producido en la UE o que estdn en marcha. Ello es especialmen-
te interesante para enmarcar la oportunidad del estudio realizado, sobre todo al haber recopilado
informacion concreta de los informes de la muestra sobre algunas cuestiones que se ha planteado
reconsiderar el EFRAG en su proceso de simplificacion o que han sido objeto de aplazamiento para
las empresas de la “ola 1!

Asi, en julio de 2025, el EFRAG publicé los borradores de las NEIS revisadas y simplificadas. Han es-
tado abiertos a consulta publica hasta el final de septiembre (EFRAG, 2025a) y, una vez consideradas
las respuestas recibidas, el EFRAG realizara finalmente la entrega de su asesoramiento técnico a la
Comisién Europea. Se espera que esas NEIS revisadas entren en vigor para el ejercicio 2027, con la
posibilidad de aplicarlas voluntariamente en 2026.

El 11 de julio de 2025, la Comisién Europea dentro del paquete Omnibus publicé una propuesta de
Reglamento Delegado que modifica el Reglamento Delegado (UE) 2023/2772 para aplazar durante
dos afos la aplicacién de determinados requisitos adicionales de informacién que las empresas de
la "ola 1” debian cumplir para los ejercicios 2025 y 2026 (UE, 2025b). Asimismo, se extenderia a todas
las empresas de la “ola 1%, y no sélo a las de més de 750 empleados, las disposiciones de introduccién
paulatina relativas a las NEIS E4 (biodiversidad y ecosistemas), S2 (trabajadores en la cadena de
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valor), S3 (comunidades afectadas) y S4 (consumidores y usuarios finales), manteniéndose la obli-
gacion de presentar informacién resumida cuando el tema sea material. Asi, se sustituiria el apéndice
C de la NEIS 1 para permitir que las empresas de la “ola 1" no presenten la siguiente informacién de
sostenibilidad hasta el ejercicio 2027 (en lugar de hasta el ejercicio 2025 o0 2026):

la informacidn prescrita por la NEIS 2 SBM-3, apartado 48(e) (efectos financieros previstos)*;

los PD sobre las emisiones de alcance 3y las emisiones totales de gases de efecto invernadero
(GEI), para empresas o grupos que no superen, en la fecha de su balance, el nimero medio de
750 empleados durante el ejercicio (en base consolidada, cuando corresponda)***;

la informacion prescrita por la NEIS E1-9% por la NEIS E2-6* y por la NEIS E3-5%;
la informacidén especificada en los RD de la NEIS E4*¥;
la informacidn prescrita por la NEIS E5-6%;

- o a0

la informacién especificada en los DR de la NEIS S1, para empresas o grupos que no superen, en
la fecha de su balance, el nimero medio de 750 empleados durante el ejercicio (en base conso-
lidada, si procede);

g. todos los PD de la NEIS S1-7%;
h. la informacidén prescrita por la NEIS S1-8*; por la NEIS S1-11%; la NEIS S1-12* y la NEIS S1-13%;

i. los PD sobre casos de enfermedad laboral y sobre el ndmero de dias perdidos por lesiones, ac-
cidentes, fallecimientos y enfermedad laboral de la NEIS S1-14%

j.lainformacidn relativa a los no empleados de la NEIS S1-14%;
k. lainformacidn prescrita por la NEIS S1-15%,
. todos los DR de la NEIS S2; de la NEIS S3; y de la NEIS S4****,

Notese que los puntos anteriores marcados con * hacen referencia a los DR ya incluidos en el apéndi-
ce C de la NEIS 1 como posibilidad de aplicacién paulatina. Ello dota de gran pertinencia y actualidad
a nuestro andlisis de cdmo las empresas ya se estdn acogiendo a los mismos (seccion 5.4.6) pues
permite anticipar el interés y efectividad de esta propuesta de simplificacion de las NEIS, en el contex-
to espanol. Con ** hemos querido sefalar que, aunque la propuesta de simplificacién permite omitir
todos los DR de la NEIS E4, en el apéndice C de la NEIS 1 solo aparece considerado el DR titulado
“E4-6 Efectos financieros previstos de las incidencias, los riesgos y las oportunidades relacionados
con la biodiversidad y los ecosistemas’, que si hemos analizado en la seccién 5.4.6. Por su parte, el
efecto del punto senalado con ***, puede en cierto modo anticipar la dificultad para cumplirlo de las
empresas de nuestra muestra con mas de 1000 empleados y por tanto no susceptibles de acogerse
a esta exencion, con el anélisis de si las empresas para las que la NEIS E1 es material informan sobre
sus emisiones de GEI de alcance 33 que se presenta en la seccién 5.4.4 de este documento. Dicha
seccioén, que ofrece un andlisis de los DR divulgados puede ser también Util para evaluar la utilidad de
la simplificacién de la propuesta Omnibus sefialada con ****, Asimismo, el anélisis de hasta qué punto
las NEIS son materiales (seccidn 5.4.11) puede dar luz sobre el efecto de las disposiciones anteriores,
si bien este informe ratifica en el contexto espafol las conclusiones a nivel general sobre esta cues-
tién, tanto de EFRAG (2025b) como de Deloitte (2025a, 2025b, 2025¢, 2025d).

Por otra parte, dicha propuesta de Reglamento Delegado dentro del paquete Omnibus modifica
también la seccién 17 de la NEIS 2, para exigir a todas las empresas o grupos que se acojan a las
exenciones temporales para una norma tematica completa de conformidad con el apéndice C de la
NEIS 1, que presenten cierta informacién resumida sobre el tema en cuestion si se ha concluido que
el tema es material.

Creemos que es importante tener en cuenta la direccién en la que avanza el proceso de simplifica-
cién para contextualizar los hallazgos de este trabajo que se exponen a continuacién, en relacién con
las tendencias de reporte en 2024 seglin NEIS en Espafa por parte de las EIP mds grandes.

3 Elalcance 3 incluye las emisiones de tipo indirecto de la cadena de valor, excluidas las procedentes de energia comprada que se engloban
en el alcance 2.
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4 Muestra

La tabla 2 explica cémo se ha definido la muestra de este estudio. La poblacién objeto de anélisis
se determind a partir de una blsqueda en la base de datos ORBIS de las EIP espafiolas con mas de
1000 empleados. Esta bldsqueda arrojé un total de 112 entidades, de las que se descargé la informa-
cién a nivel consolidado del nimero de empleados, activos, ingresos y sector (cédigos CNAE).

Para 9 de estas entidades no fue posible encontrar el informe de sostenibilidad de 2024 y, en 6 casos,
detectamos que la informacién de sostenibilidad la reportaba la matriz (de fuera de Espafia, como
por ejemplo en el caso de Fertiberia Corporate S.L., o de dentro de Espafa, pero ya considerada
en la propia poblacién, como por ejemplo el caso de Iberia e IAG). Eso redujo nuestra muestra a 97
informes de sostenibilidad.

Los informes a analizar se obtuvieron del informe de gestion incluido en el documento anual deposi-
tado en la CNMV junto con las cuentas anuales consolidadas, para tratar de asegurar la maxima co-
herencia. Si en la CNMV no estaba disponible dicho informe de sostenibilidad, se procedid a realizar
la bdsqueda en las paginas web de las empresas. Este criterio de priorizar la informacién disponible
en la web de la CNMV fue aplicado tras detectar inicialmente diferentes reportes de sostenibilidad,
en algun caso con distinto nombre para una misma entidad, a veces con contenidos ligeramente
distintos o incluso en alguna ocasién acompafiados por distintos informes de verificaciéon (por ejem-
plo, Grifols).

De los 97 informes de la muestra, 18 no usan las NEIS y 10 los usan parcialmente- 8 de ellos solo para
el andlisis de doble materialidad y 2 expresamente reconocen no haber seguido las NEIS en su tota-
lidad, si bien podria ser que las cumplieran de forma semejante a otras que si han sido incluidas en
el grupo restante de 69 informes que dicen haber sido elaborados aplicando las NEIS, cabe pensar
que de forma completa.

Por sector, la tabla 2 muestra que la industria méas representada en la muestra es la manufacturera,
con 25 de 97 informes, y la menos representada es la de transporte y almacenamiento, con 4 infor-
mes. La codificacién sectorial se realizé tratando de replicar la estratificaciéon en grupos de EFRAG
(2025b), a partir del cruce de estos sectores con los codigos CNAE descargados de ORBIS.

De los 97 informes que conforman la muestra, 30 pertenecen al indice selectivo IBEX con las 35
empresas con mayor capitalizacion bursatil.
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//// TABLA 2 Depuracién y composicion de la muestra

MUESTRA

POBLACION DE EIP DE MAS DE 1000 EMPLEADOS

1n2

MOTIVOS DE EXCLUSION DE LA MUESTRA:

EL INFORME DE SOSTENIBILIDAD LO REPORTA SU MATRIZ 6
NO DISPONIBLE INFORMACION 2024 9
TOTAL DE INFORMES ANALIZADOS EN LA MUESTRA 97
POR SEGUIMIENTO DE NEIS: POR SECTOR: POR TAMANO
NO USAN NEIS 18 BANCA 11 IBEX 30
USAN NEIS PARCIALMENTE 10 SERVICIOS ADMIN. Y DE APOYO 6 NO-IBEX 67
USAN NEIS 69 CONSTRUCCION 10

ELECTRICIDAD, GAS, VAPOR 14

INFORMACION Y COM. 8

INDUSTRIA MANUFACTURERA 25

PROFESIONAL, CIENTIF. Y TECN. 5

TRANSPORTE Y ALMACEN. 4

COMERCIO MAY. Y MINORISTA 6

OTROS (NO FINANCIEROS) 8
TOTAL 97 TOTAL 97 TOTAL 97

El gréfico 1tiene por objeto ilustrar la composicidn de nuestra muestra en términos de impacto eco-
némico de los sectores industriales. El anélisis comparativo entre el nimero promedio de empleados
y el volumen medio de ventas por sector econdmico refleja una estructura empresarial heterogénea.
Los datos evidencian que sectores como la banca y la construccién de las EIP de méas de 1000
empleados concentran tanto un mayor nivel de empleo como cifras significativas de ingresos. En
contraste, el comercio mayorista y minorista mantiene una posicién intermedia en ambas variables
o sectores como el profesional, cientifico y técnico o el de electricidad, gas y vapor (energia) presen-
tan una menor dotacién de personal, pero generan ingresos relativamente elevados, indicando una
mayor productividad por empleado y probablemente un mayor valor afiadido en sus operaciones.

//// GRAFICO 1

Media de N° empleados e ingresos por sector econémico
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5 Metodologiay analisisde
los Informes de la muestra

El uso de inteligencia artificial (IA) para el andlisis de los informes de sostenibilidad puede provocar
numerosos errores o “alucinaciones” EFRAG (2025b) ya advierte de esta circunstancia, a pesar de
reconocer su utilizacién con el soporte del Boston Consulting Group, al trabajar con una muestra
de 656 informes de sostenibilidad de EIP europeas de més de 500 trabajadores y que publicaron su
informe de sostenibilidad antes de abril de 2025. Dicho informe reconoce que manualmente solo se
revisaron 50 informes con los que, a través de una serie de iteraciones, se mejoraron los prompts, si
bien se tuvieron que eliminar 2 de las 13 preguntas iniciales debido a su falta de efectividad con la IA,
incluso en ese grupo de 50 informes revisados manualmente.

Inicialmente, para la elaboracién de este documento se intenté aplicar una metodologia semejante
a la desarrollada por el EFRAG (2025b) con los siguientes instrumentos de IA: Co-pilot, Notebook
LM y ChatGPT v4o y v5. Aunque se lograban avances gracias a la conversacion guiada con estas
herramientas, lo cierto es que en la mayoria de las ocasiones en un repaso manual de las respuestas
obtenidas se observaban discrepancias. Por ello, dado el limitado nimero de empresas, se ha reali-
zado un andlisis de contenido tradicional manual, soportado por las herramientas de |A en consultas
puntuales de informacién. Todos los datos recogidos en los que se basa el presente informe han sido
finalmente revisados manualmente por uno de los miembros de equipo con experiencia en codifica-
cién de variables cuantitativas y cualitativas, o dos miembros del equipo si en un andlisis global de
los datos se apreciaba alguna incongruencia.

Con todo, dada la elevada heterogeneidad en la presentacién de la informacién analizada y la inhe-
rentemente subjetiva codificacion de ciertos items, las estadisticas contenidas en este informe han
de entenderse como tendencias de reporte, no como un anélisis detallado de empresas concretas,
teniendo valor el anélisis a nivel agregado.

Este apartado presenta los resultados del andlisis realizado. Los distintos subapartados desgranan
los resultados de los distintos subobjetivos expuestos en el apartado 2 de este informe, es decir, en
términos de nombre, ubicacién, marco normativo de sostenibilidad aplicado, estructura y extensiéon
de los informes, resultados del andlisis de doble materialidad (en cuanto a la identificacion de nor-
mas, temas, subtemas, sub-subtemas y de los IROs que han resultado materiales en los informes, asi
como de los DR reportados), si se informa de los PD cubiertos por otra legislacion de la UE, o si las
empresas se han acogido a las posibilidades de divulgacion paulatina de algunos DR o anexan las
tablas de la Taxonomia verde europea.

5.1. Nombre y ubicacién del informe

Como ya se ha explicado, la obtencién de los 97 informes analizados se ha realizado preferente-
mente a través de la CNMV, habiendo sido posible su obtenciéon por esta via en 58 casos dentro del
documento de cuentas anuales consolidadas (grafico 2). En 9 casos, el documento con las cuentas
anuales de la CNMV incorporaba un informe de gestién que remitia a un EINF como parte integran-
te del mismo pero publicado en documento aparte, que fue localizado a través de un rastreo por
internet. Mediante este procedimiento se logré encontrar también los informes de entidades cuyas
cuentas anuales consolidadas para 2024 no estaban disponibles en la CNMV. De ellos, 14 estaban
titulados como EINF y 16 tenian titulos diversos (como informe integrado, memoria de sostenibilidad,
informe de gestién o informe anual).
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//// GRAFICO 2 Ubicacion del informe
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5.2. Seguimiento de las NEIS y otros marcos de reporte de sostenibilidad

Para poder identificar si los informes se han elaborado conforme a las NEIS, se procedié a leer su
apartado de bases de preparacion, asi como el informe de verificacion del EINF o informe de soste-
nibilidad, para detectar posibles problemas de credibilidad de la informacién.

En un 79% de los casos (77/97), los informes de la muestra estan verificados por una de las Big4.
Solo 7 informes estan asegurados por otras firmas de auditoria y 7 estan verificados por consultoras
(5 de ellos por AENOR). En el resto de los casos (un total de 6 empresas) sorprende que no se haya
adjuntado el informe de verificacidn a la informacidn de sostenibilidad, siendo que es obligatorio so-
meter el EINF a aseguramiento externo, si bien es cierto que solo en 2 de esos casos el informe que
forma parte de la muestra se denomina propiamente EINF.

El encargo de verificacion de las EIP en nuestra muestra es siempre a nivel limitado, ninguno a nivel
razonable. La opinién del verificador es siempre favorable salvo en una ocasiéon donde el verificador
motiva su opinién calificada ya que el indice de contenidos de los estdndares GRI/Pacto Mundial/
EINF/Taxonomia Verde de la UE de la empresa no aporta informacién sobre el indicador de “remu-
neracion media de los consejeros y directivos, incluyendo la retribucién variable, dietas, indemniza-
ciones, el pago a los sistemas de previsién de ahorro a largo plazo y cualquier otra percepcion desa-
gregada por sexo’, lo que implica una omisién de informacién en el EINF de 2024. Se han detectado
parrafos de énfasis en 15 informes, que normalmente aluden a que falta reportar determinados indi-
cadores, determinada informacién medioambiental, o recuerdan que el EINF forma parte del informe
de gestién, aunque se presenta en dichos casos en documento aparte como permite la Ley 11/2018.

Una vez comprobado que los aseguradores externos de la informacion de sostenibilidad no alertan
de incumplimientos concretos de las NEIS, pasamos a analizar su nivel de seguimiento por sector
econdmico, como ilustra el gréafico 3.
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//// GRAFICO 3 Grado de aplicacién de las NEIS por sector econémico
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Banca 100%
Servicios administrativos y de apoyo 67% 33%
Construccién 70% 10% 20%
Electricidad, gas, vapor 71% 14% 14%
Informacién y comunicacién 100%
Industria manufacturera 72% 12% 16%
Profesional, cientifico y técnico 40% 40% 20%
Transporte y almacenamiento 75% 25% %
Comercio mayorista y minorista 50% 17% 33%
Otros (no financieros) 37,50% 62,50%
m Sigue NEIS  mUsa NEIS parcialmente No sigue NEIS

En todos los sectores analizados, mds del 38% de las EIP siguen las NEIS, lo que refleja que, aun sin
transposicién normativa nacional, este marco ya estéd siendo asumido de forma significativa como
referencia en el reporte sobre sostenibilidad. En algunos dmbitos la adopcién es total, como en la
banca y en el sector de informacién y comunicacion, donde el 100% de las entidades ya aplican las
NEIS de forma completa. Otros sectores muestran también un grado muy elevado de aplicacion:
en transporte y almacenamiento, el 75% sigue las NEIS y el 25% restante las utiliza en el andlisis de
materialidad; y en electricidad, gas y vapor (energia), el 71% de organizaciones las siguen mientras
que cerca del 15% las aplica parcialmente y hay otro 14% EIP de este sector que no siguen NEIS en
ninguin caso. Sectores industriales como la manufactura y la construccién siguen un patrén parecido,
con alrededor de un 70% de cumplimiento pleno, un pequeno porcentaje que utiliza las normas par-
cialmente (eminentemente para el ejercicio de determinacién de la doble materialidad) y una minoria
rezagada que aun no las aplica.

Los sectores de servicios presentan mayor dispersién. En los servicios administrativos y de apoyo,
el 67% aplica directamente NEIS, pero no hay informes que las sigan parcialmente, aunque sea solo
para el andlisis de materialidad, de modo que todavia un tercio queda sin adherirse a este marco
normativo. En comercio mayorista y minorista, la situacion es menos uniforme: la mitad ya sigue el
marco, un 17% lo usa parcialmente y un 33% no lo aplica en absoluto. El caso mas singular es el de
los servicios profesionales, cientificos y técnicos, donde los porcentajes entre seguimiento completo
y uso parcial se reparten equilibradamente (40% en cada caso).

Finalmente, en el grupo “otros no financieros” se concentran las mayores carencias, con apenas un
3750% de organizaciones que cumplen las NEIS de forma plena y sin casos de uso parcial, lo que
se traduce en un 62,50% de entidades al margen del reporte conforme a la nueva normativa. Este
sector constituye el segmento mas rezagado y el que mas distancia mantiene frente a las tendencias
de adopcién de las NEIS del resto de actividades econémicas.
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//// TABLA 3 Nuimero de informes que siguen otros marcos normativos, por sector econémico y por pertenencia al IBEX

in;Lortriles GRI oDS SASB CDP SBTI NIIF S TCFD
Banca n 8 73% 10 91% 4 36% 5 45% 6 55% 2 18% 7 64%
Serv. adm y de apoyo 6 4 67% 6 100% 0 0% 2 33% 3 50% 0 0% 5 83%
Construccién 10 8 80% 6 60% 2 20% 3 30% 4 40% 0 0% 7 70%
Electricidad, gas, vapor 14 13 93% 10 71% 5 36% 4 29% 8 57% 2 14% 10 71%
L’g&ﬂ?ﬁ;’l’oﬁ 8 8 100% 4 50% 1 13% 5 63% 6 75% 0 0% 5 63%
Industria manufacturera 25 19 76% 20 80% 10 40% 14 56% 12 48% 2 8% 17 68%
Prof., cientifico y técnico 5 5 100% 5 100% 1 20% 1 20% 1 20% 0 0% 4 80%
Transporte y alm. 4 4 100% 2 50% 1 25% 3 75% 2 50% 0 0% 2 50%
Comercio may. y minorista 6 5 83% 6 100% 2 33% 3 50% 4 67% 1 17% 3 50%
Otros (no financieros) 8 7 8% 6 75% 1 13% 2 25% 2 25% 0 0% 3 38%
Total 97 81 84% 75 77% 27 28% 42 43% 48 49% 7 7% 63 65%
IBEX 30 27 90% 23 77% 12 40% 19 63% 20 67% 4 13% 27 90%
NO IBEX 67 54 81% 52 78% 15 22% 23 34% 28 42% 3 4% 36 54%
Total 97 81 84% 75 77% 27 28% 42 43% 48 49% 7 7% 63 65%
Sigue NEIS 69 55 80% 52 75% 24 35% 34 49% 41 59% 7 10% 54 78%
Sigue NEIS parcialmente 10 10 100% 8 80% 2 20% 3 30% 2 20% 0 0% 2 20%
No sigue NEIS 18 16 89% 15 83% 1 6% 5 28% 5 28% 0 0% 7 39%
Total 97 81 84% 75 77% 27 28% 42 43% 48 49% 7 7% 63 65%

Tal como se aprecia en la tabla 3, cabe destacar igualmente que, a lo largo de los informes, en con-
junto con las NEIS o sin ellas, las empresas siguen o toman como referencia también otros marcos
normativos de reporte sobre sostenibilidad.

En particular, la comparacién con otros marcos internacionales de reporte de sostenibilidad refleja
una realidad heterogénea. Asi, todos los sectores han incorporado en mayor o menor medida ini-
ciativas como el GRI, los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la Agenda 2030 de Naciones
Unidas, el Carbon Disclosure Project (CDP), el Science-Based Targets initiative (SBTi) o las reco-
mendaciones del Task-Force on Climate- related Financial Disclosures (TCFD), pero con claras dife-
rencias de alcance y madurez. Mientras algunos marcos estan relativamente extendidos, como GRI
(81informes), ODS (75) o TCFD (63), otros como las normas sectoriales del Sustainability Accounting
Standards Board (SASB) (27) y sobre todo NIIF S (7 informes, 2 de los cuales aluden solo a la NIIF
S2) tienen todavia un nivel limitado de seguimiento, con frecuencia a nivel complementario de las
NEIS ya sea por referencia a los mismos en el texto o en tablas que muestran la interoperabilidad
entre esas distintas iniciativas de reporte y la pagina del informe elaborado conforme a las NEIS
donde se detallan los DR concretos equivalentes a los requerimientos de informacién de esas otras
normativas o iniciativas.

La tabla 3 muestra el detalle del ndmero de informes por sector que sigue un determinado marco
o iniciativa de reporte. En todos ellos hay al menos un informe que se refiere a cada iniciativa, ex-
cepto en el caso de las NIIF S, donde las observaciones se concentran en banca, electricidad, gas y
vapor, industria manufacturera y comercio. El seguimiento del GRI'y ODS es muy elevado o elevado
en todos los sectores, siendo normalmente superior al 80% y al 60% de informes, respectivamen-
te. EI SASB se sigue porcentualmente con mas frecuencia en la industria manufacturera, banca y
electricidad, gas y vapor, mientras que para el CDP lo hace en mayor medida el sector transporte y
almacenamiento.

Se observa que las empresas del IBEX, aunque solo representan menos de un tercio del total de
informes analizados, muestran en términos relativos una amplia adopcién de marcos principales
como GRI (90%), ODS (77%), y CDP (63%), especialmente en esta Ultima en comparacién con las
no indexadas (34%). También destacan en la adopcién frecuente de iniciativas especificas sobre
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cambio climatico como SBTI (67%) y TCFD (90%), e incluso, aunque en menor medida, SASB (40%)
y NIIF S (13%), donde el nimero absoluto de empresas que adoptan estos marcos es muy similar
en IBEXy no IBEX, reflejando una mayor alineacién con compromisos internacionales sobre cambio
climatico y sostenibilidad.

En los casos en que no se siguen las NEIS o lo hacen parcialmente, los informes se han elaborado
conforme a las normas GRI (89% y 100%, respectivamente) y/o los ODS (83% y 80%, respectiva-
mente).

En su conjunto, los datos muestran un escenario en el que la adopcidn de las NEIS se combina con
una implantacion paralela, pero desigual, de otros marcos globales de reporte.

5.3. Estructura y extension

Se aprecia una variabilidad alta en la longitud y estilo de los informes, como describimos a continua-
cién. La longitud media de los informes de la muestra es de 246 pdginas si siguen las NEIS (115 en
EFRAG, 2025b), la mediana es de 192 paginas para los 97 informes (100 en EFRAG, 2025b), el més
largo tiene 633 pdginas (440 en EFRAG, 2025b) y el méas corto 53 paginas (25 en EFRAG, 2025b).
Solo alrededor del 5% (25 % en EFRAG, 2025b) de los informes tiene menos de 70 pédginas. El estilo
de redaccién también varia, pues algunos informes tienen un formato mas narrativo y extenso, mien-
tras que otros son mas breves y esquematicos. En algunos de ellos abundan las infografias, iconos y
tablas, en algunos casos con imagenes que dificultan el rastreo automatico de informacion.

La NEIS 1 (parrafo 115) establece la estructura del estado de sostenibilidad elaborado segun este
marco normativo, que queda dividido en cuatro partes. La primera parte debe incluir informacién ge-
neral. La segunda parte debe tratar los temas medioambientales (de la NEIS E1a la E5, incluyendo la
informacion exigida por el Reglamento (UE) 2020/852 (Reglamento sobre la taxonomia). La tercera
parte debe mostrar la informacién de tipo social (de la NEIS S1a la S4) y la cuarta parte contendrd
las cuestiones relativas a la gobernanza (NEIS G1). El apéndice F de la NEIS 1 muestra un ejemplo de
estructura del estado de sostenibilidad segun las NEIS.

La mayoria de los informes sigue esta estructura, si bien algunos optan por seguir un orden diferente,
especialmente cuando no siguen las NEIS a nivel de desglose informativo. Las tablas de Taxonomia,
no obstante, con cierta frecuencia no se incluyen en la seccién medioambiental del informe de sos-
tenibilidad, sino como anexos al final del mismo.

La estructura general es relativamente coherente si los informes estan estructurados segun los DR
de las NEIS, con secciones diferenciadas sobre las teméticas medioambiental, social y de gober-
nanza, en algunos casos con ligeras diferencias en los nombres de los capitulos. Como muestra el
gréfico 4, las EIP que siguen plenamente las NEIS elaboran informes mucho mas extensos y detalla-
dos (media de 246 pdaginas frente a 148 en las que las usan solo parcialmente y 111 en las que no las
aplican), con una dedicacion especialmente amplia a los temas ambientales (media de 60 péaginas,
frente a 21y 24 respectivamente), y un mayor desarrollo tanto de los apartados sociales (59 péaginas
frente a 29 y 28) como de gobernanza (21 pdginas frente a 18 y 13). Esto confirma que la adopcién de
las NEIS no solo incrementa la extensién del informe, sino que profundiza de manera significativa en
todas las dimensiones, en particular la ambiental.
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//// GRAFICO 4 Extensién media y dispersién (percentiles 5y 95) de los informes de sostenibilidad y sus
secciones por grado de aplicacion de las NEIS
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Las companias que forman parte del IBEX presentan, en promedio, informes mucho mas extensos y
detallados que las que no se integran en el indice (gréfico 5). La media de extensidon supera las 280
paginas en las del IBEX, frente a 180 paginas en las no indexadas en el IBEX, con una diferencia que
se reproduce en todos los pilares. En materia medioambiental, las del indice dedican de media unas
70 paginas, mientras que las demas 41. En los aspectos sociales, la media asciende a 63 paginas en
el IBEX frente a 46 en el resto, y en gobernanza la diferencia es también clara, con 28 frente a 16 pa-
ginas. En conjunto, pertenecer al IBEX se traduce en informes mas largos y con mayor profundidad
en los tres ejes, destacando especialmente la mayor extensién dedicada al bloque medioambiental.
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//// GRAFICO 5 Extensién media y dispersion (percentiles 5y 95) de los informes de sostenibilidad y sus
secciones por pertenencia al IBEX
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Segun se aprecia en el gréfico 6, en las entidades bancarias, la longitud media de los informes de
sostenibilidad supera las 350 pdginas, siendo el percentil 95% superior a 610 paginas. Esta cifra sitda
al sector muy por encima de la mayoria de los demds, lo que coincide con otros trabajos de referen-
cia. Por ejemplo, KPMG (2025) estimé una media de 190 paginas en una muestra de 33 bancos in-
ternacionales (con rangos entre 67 y 482 paginas), mientras que el anélisis de EFRAG situé la media
en 155 pdginas a nivel europeo (74 empresas) y en 318 paginas en Espaia (3 entidades analizadas).
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//// GRAFICO 6 Extensién media y dispersién (percentiles 5y 95) de los informes de sostenibilidad y sus

secciones por sector econémico
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Sectores como electricidad, gas y vapor (257 paginas de media), construccion (231) e informacion y
comunicacion (221) también presentan informes largos, todos ellos por encima de las 220 pdginas
de media. En estos casos, el detenimiento en los apartados medioambientales es también significa-
tivo, con medias de 73, 65 y 46 pdginas, respectivamente.

En contraste, sectores como la industria manufacturera (177 paginas de media) o el comercio mayorista
y minorista (204) elaboran informes menos extensos, aunque mantienen un equilibrio razonable entre
los tres pilares, con alrededor de 40-60 pdginas dedicadas a cada dimension. Mas reducida resulta la
extension en sectores de servicios como los profesionales, cientificos y técnicos (138) o el transporte y
almacenamiento (165), donde la atencién ambiental no supera a la social con 38 y 48 paginas, respec-
tivamente, y los apartados de gobernanza quedan en el rango més limitado (10-13 paginas de media).

Por ultimo, el grupo de otros no financieros y los servicios administrativos y de apoyo se sitdan en
el extremo inferior, con informes en torno a 127-130 pdginas de media y una cobertura mucho més
reducida en cada pilar, especialmente en lo ambiental (20-34 pédginas de media).
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5.4. Resultados del analisis de materialidad

En la mayoria de los casos, las evaluaciones de doble materialidad se han realizado con la lista de
estdndares tematicos, subtemas y sub-subtemas proporcionada en el Requisito de Aplicacién 16
(AR 16) de la NEIS 1. Este AR 16 deberia haber facilitado una buena comparabilidad de los resultados
a nivel general, si bien en numerosas ocasiones no se ha utilizado exactamente la terminologia del
AR 16 o se han ido presentando los temas, subtemas y sub-subtemas de forma no homogénea a lo
largo de los informes, lo que ha generado cierta subjetividad inherente al proceso de codificacién
para este analisis.

Detectamos que el 36,71% de los informes presentan la matriz de doble materialidad (una herramien-
ta tecnorracional que simplifica la complejidad inherente a la evaluacion de cuestiones de sostenibi-
lidad- Adams et al, 2021) y el 74,68% de los informes ofrece el listado de temas materiales (que es lo
preceptivo en las NEIS, seglin el AR 16 que aparece en el apéndice A de la NEIS 1)

5.4.1. Temas identificados como materiales

Ademas de los temas desarrollados propiamente por las NEIS, del anélisis de doble materialidad se
puede derivar la identificacion de temas especificos de la entidad, tal como se establece en el marco
normativo europeo (péarrafo 11 de la NEIS 1). Las subsecciones siguientes abordan la identificacion
de estos dos tipos de tematicas, es decir, las cubiertas de forma estructurada por las NEIS y las que
puede identificar de modo adicional cada entidad en virtud de sus circunstancias especificas.

5.4.11. NEIS materiales

Las 79 EIP de la muestra que aplican las NEIS de forma completa o parcial han identificado los
estdndares tematicos relevantes para su propio contexto a través del andlisis de doble materialidad
que exige la CSRD y las NEIS.

//// TABLA 4 Promedio de NEIS materiales en los informes por sector econémico, pertenencia al IBEX y grado de
aplicacion de las NEIS

Promedio de NEIS materiales Total Informes
Banca 4,7 1
Servicios administrativos y de apoyo 6,5 4
Construccién 91 8
Electricidad, gas, vapor 89 12
Informacién y comunicacién 4,4 8
Industria manufacturera 8] 21
Profesional, cientifico y técnico 6,0 4
Transporte y almacenamiento 78 4
Comercio mayorista y minorista 75 4
Otros (no financieros) 6,7 3
Total 7,2 79
IBEX 74 28
NO IBEX Al 51
Total 7,2 79
Usa NEIS 72 69
Usa NEIS parcialmente 74 10
Total 7,2 79

28




ICAC —————————— METODOLOGIA Y ANALISIS DELOS
INFORMES DE LAMUESTRA

Al analizar el promedio de NEIS materiales en los informes por sector, se observa una marcada
variabilidad (tabla 4). Los sectores de construccion (91), electricidad, gas y vapor (8,9) e industria
manufacturera (8,1) presentan los promedios mas altos, lo cual podria atribuirse a la mayor relevancia
y diversidad de impactos materiales asociados a sus actividades, donde se espera mayor cantidad
de temas relevantes por la naturaleza intensiva en recursos, energia y emisiones de estos sectores.
En contraste, sectores como informacién y comunicacién (4,4) y banca (4,7) reportan promedios mas
bajos.

Los informes de las empresas del IBEX reportan un promedio de 74 NEIS materiales, ligeramente
superior al 71 de las compafiias que no pertenecen al IBEX.

Al segmentar por el grado de aplicacién de las NEIS, las compafiias que las usan parcialmente re-
portan un promedio de 74 NEIS materiales, mientras que las que las usan plenamente alcanzan un
promedio de 7,2. La diferencia es minima, pero sugiere que, aunque las empresas que aplican par-
cialmente las NEIS solo las usan para el andlisis de materialidad, no parecen realizar un andlisis de
materialidad menos riguroso en amplitud temética que aquellas que las aplican de forma completa.

El 18,98% de los 79 informes de nuestra muestra que aplican las NEIS total o parcialmente (frente a
solo el 10% en EFRAG, 2025b) identific6 como materiales las 10 normas tematicas y un 26,58% de
informes (25% en EFRAG, 2025b) selecciond cuatro o menos estandares tematicos como materiales.
La gran mayoria de los preparadores informan sobre los mismos tres estdndares tematicos —concre-
tamente, entre el 98% y el 100% de los informes (90% en EFRAG, 2025b) identifican como materiales
las mismas normas: cambio climético (E1), personal propio (S1) y conducta empresarial (G1)-.

Descendiendo al nivel de aplicacién de cada NEIS concreta, la tabla 5 muestra el detalle correspon-
diente a cada sector de actividad y por pertenencia o no al IBEX.

Seis estdndares teméticos son considerados materiales por al menos el 73,4% de los preparadores
(frente al 60% en el estudio de EFRAG, 2025b). Destacan cambio climético (E1), identificado por el
99% de las entidades (98% en EFRAG, 2025b); personal propio (S1) y conducta empresarial (G1),
ambos temas identificados como materiales por el 100% de las empresas (frente al 99% y 93%,
respectivamente, en EFRAG, 2025b). Les siguen consumidores y usuarios finales (S4) y economia
circular (E5), considerados materiales por el 75% de las empresas (68% y 65% en EFRAG, 2025b), y
trabajadores en la cadena de valor (S2), con el 73% (63% en EFRAG, 2025b).

En conjunto, todos los estdndares tematicos son considerados materiales en alguna medida (tabla
5), ya que todos fueron identificados como tales por un minimo del 42% de los preparadores (30%
es el porcentaje méas bajo de informes que siguen una NEIS segin EFRAG, 2025b).

Al analizar los patrones comunes de materialidad entre sectores, se observan algunos temas que
son practicamente universales y considerados relevantes en la mayoria de las actividades. En el eje
ambiental, el tema E1 aparece como material en casi todos los sectores, desde servicios hasta acti-
vidades industriales o financieras. También el de E5 tiene una fuerte presencia en multiples sectores,
especialmente donde los efectos directos son méas evidentes (como sucede en construccion, energia
0 comercio).

En el eje social, el tema més consistente es S1, que es material en todos los sectores y refleja la rele-
vancia universal de las condiciones laborales, derechos humanos y relacién con el personal propio.
Por su parte, trabajadores de la cadena de valor (S2) y colectivos afectados (S3) muestran también
una amplia adopcidn, aunque con intensidades distintas segun la actividad. Ambos son materiales
con frecuencia en sectores industriales, como transporte, comercio y construccién, pero menos en
banca e informacién y comunicacién, donde su aplicacion solo alcanza entre el 0% y el 50% de la
muestra.

Por dltimo, en el eje de gobernanza, el tema G1 (conducta empresarial) es relevante para todos los
sectores sin excepcion, resultando material en el 100% de los informes.

Resulta llamativo que, en ciertos sectores especificos, alguna norma NEIS no haya sido considerada
como material en ningtin informe. Ello sucede para la NEIS sobre contaminacién (E2) en los secto-
res de informacién y comunicacién y en otros no financieros, para la NEIS sobre recursos hidricos y
marinos (E3), en informacién y comunicacién, para la NEIS sobre biodiversidad y ecosistemas (E4)
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en servicios administrativos y de apoyo y otros no financieros, para la NEIS sobre uso de los recursos
y economia circular (E5) y NEIS sobre trabajadores de la cadena de valor (S2) en la banca y para
NEIS sobre colectivos afectados (S3) en los sectores de informacién y comunicacién y en servicios
profesionales, cientificos o técnicos.

En conjunto, estar en el IBEX se asocia con una visién de sostenibilidad en la que mas teméticas re-
sultan materiales. Para las compaiiias del indice son relevantes mas NEIS que para las no indexadas.
Ademas de la cobertura del 100% en temas como E1 (cambio climético), S1 (condiciones laborales)
y G1 (gobernanza) que como ya se ha comentado es generalizada e independiente de la indexacion,
se observan porcentajes sensiblemente mas altos en S4 (86% frente a 69% en las no indexadas en
el IBEX) y en temas ambientales como E3 y E4, con brechas de 17 y 10 puntos porcentuales.

//// TABLA 5 Porcentaje de informes que identifican cada norma NEIS como material, por sector econémico y
pertenencia al IBEX

INgg-I;/-I:/II_ES E1 E2 E3 E4 E5 S1 S2 S3 S4 G1
Banca 1" 100% 9% 9% 9% 0% [100% K 0% 45% 100% 100%
asgg‘)’/igios administrativos y de 4 100% 25% 25% 0% |100% 100% 50% 50% (100% 100%
Construccién 8 100% 63% 75% 88% 100% 100% 100% 100% 88% 100%
Electricidad, gas, vapor 12 100% 75% 75% 100% 100% 100% 92% 83% 67% 100%
Informacién y comunicacién 8 88% 0% 0% 13% 38% [100% 50% 0% 50% 100%
Industria manufacturera 21 100% 86% 81% 43%  95% 100% 90% 52% 62% 100%
Profesional, cientifico y técnico 4 100% 50% 25% 25% 75% 100% 75% 0% 50% 100%
Transporte y almacenamiento 4 100% 75% 50% 25% 50% 100% 100% 75% 100% 100%
Comercio mayorista y minorista 4 100% 50% 50% 25% 100% 100% 100% 50% 75% 100%
Otros (no financieros) 3 100% 0% 33% 0% 100% 100% 100% 33% 100% 100%
NUMERO DE INFORMES 79 78 4 40 33 59 79 58 42 59 79
TOTAL 100% 99% 52% 51% 42% 75% 100% 73% 53% 75% 100%
IBEX 100% 50% 57% 54% 68% 100% 71% 57% 86% 100%
NO IBEX 98% 53% 47% 35% 78% 100% 75% 51% 69% 100%
NUMERO DE INFORMES 79 78 4 40 33 59 79 58 42 59 79
TOTAL 100% 99% 52% 51% 42% 75% 100% 73% 53% 75% 100%

5.4.1.2 Temas especificos de entidad

Como ya se ha explicado al inicio de la seccidn 5.41, las NEIS requieren no solo la identificacién de
los temas materiales que abordan las NEIS tematicas, sino también de temas materiales de caracter
especifico de entidad, si los hay. Este apartado presenta los resultados del anélisis de los temas es-
pecificos de entidad que se identifican casi en la mitad de los informes de la muestra. Como ejemplo
de ello, se puede referir el caso de REPSOL, S.A. que menciona como temas especificos de entidad
la Seguridad Industrial, Ciberseguridad y la Fiscalidad Responsable; ACCIONA, S.A. que identifica
la Ciberseguridad y Proteccion de Datos Personales, Fiscalidad Responsable y Competencia o el
caso de PROMOTORA DE INFORMACIONES S.A. que sefala como temas especificos de entidad
la Proteccién de la Privacidad, la Ciberseguridad, y la Transformacién Digital e Inteligencia Artificial.
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//// TABLA 6 Numero de informes con asuntos especificos de entidad materiales por sector econémico,
pertenencia al IBEX y seguimiento de las NEIS

Informes con asuntos

especificos de entidad Total informes % que reportan
materiales

Banca 5 n 45,45%
Servicios administrativos y de apoyo 1 4 25,00%
Construccién 3 8 37,50%
Electricidad, gas, vapor 8 12 66,67%
Informacién y comunicacién 8 8 100,00%
Industria manufacturera 9 21 42,86%
Profesional, cientifico y técnico 1 4 25,00%
Transporte y almacenamiento 1 4 25,00%
Comercio mayorista y minorista 1 4 25,00%
Otros (no financieros) 2 3 66,67%
Total 39 79 49.37%
IBEX 16 28 5714%

NO IBEX 23 51 45,10%

Total 39 79 49.37%
Sigue NEIS 35 69 50,72%
Usa NEIS parcialmente 4 10 40,00%
Total 39 79 49.37%

La tabla 6 muestra el detalle sobre el reporte de asuntos especificos. Del total de 79 informes ana-
lizados que aplica las NEIS de forma completa o parcial, 39 informes (49,4%) incorporan asuntos
especificos de entidad, es decir, temas de sostenibilidad adicionales a los contemplados en las NEIS.

El sector méas destacado es el de informacién y comunicaciéon, donde la totalidad de las entidades
(100%) abordan asuntos especificos. Este comportamiento sugiere una mayor sensibilidad hacia
cuestiones emergentes de sostenibilidad, como privacidad digital, innovacién responsable o inclu-
sién tecnoldgica, que exceden el marco tradicional de las NEIS. En segundo lugar, aparecen elec-
tricidad, gas y vapor (energia) y el grupo de otros no financieros, ambos con un 66,7% de empresas
que amplian su reporte con teméaticas adicionales.

En un nivel intermedio se sitdan la banca, con un 45,5% de entidades que amplian sus informes, y
la industria manufacturera, con un 42,9%. La construccién se mantiene en un rango similar, con un
37,5%.

Los sectores de servicios, en cambio, muestran una incorporacién mucho mas limitada. Servicios
administrativos y de apoyo, profesionales, cientificos y técnicos, transporte y almacenamiento y co-
mercio mayorista y minorista solo reportan sobre asuntos especificos en el 25% de los informes.

Entre las empresas del IBEX, 16 de 28 los reportan, lo que representa un 571% del total. En cambio,
entre las no IBEX, 23 de 51 incluyen este tipo de informacidn, equivalente a un 45,1%.

Entre las empresas que siguen las NEIS, el 50,7% incorpora asuntos especificos en sus informes de
sostenibilidad, mientras que entre las que solo las utilizan de forma parcial, eminentemente para el
andlisis de materialidad, la proporcién desciende al 40%. Esta diferencia sugiere que la adopcién
plena de las NEIS favorece una aproximacién mas estructurada y amplia a la sostenibilidad, en la que
los temas adicionales, no cubiertos directamente por las normas, se integran con mayor frecuencia
en los informes. Seguir las NEIS parece, por tanto, asociarse con una practica de divulgacién més
completa abordando tematicas adicionales a las cubiertas de forma estructurada por el marco nor-
mativo europeo.
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5.4.2. Subtemas y sub-subtemas materiales

El andlisis de los 79 informes que aplican las NEIS total o parcialmente muestra un nivel de desarrollo
desigual en la identificacién de subtemas y sub-subtemas materiales que ofrece el AR 16 de la NEIS
1, tanto en ndmero medio de los que identifican como materiales como en cobertura por sector o
pertenencia al IBEX. Es destacable que solo 40 de los 79 informes (alrededor del 51%) incluyen
sub-subtemas, frente a 60 informes (76%) que reportan subtemas, lo que refleja que la practica de
materialidad a nivel de subtema y sub-subtema ain no estd plenamente consolidada.

Segun los datos de la tabla 7, el promedio general de subtemas declarados por informe que se re-
fiere a subtemas asciende a 19,1, mientras que el promedio de sub-subtemas en los informes que se
refieren a sub-subtemas se sitlia en 34,8, o que evidencia un grado de desagregacién relativamente
elevado, en coherencia con el mayor nimero de sub-subtemas elegibles, en aquellos informes que
avanzan hacia un enfoque mas granular.

El promedio més bajo de nimero de subtemas se da en la banca con 10,5 y el mds alto en energia
con casi 28 subtemas materiales. Por su parte, los valores mas altos de detalle informativo o sub-
subtemas se concentran a escala sectorial en energia (54,3 sub-subtemas por informe) y construc-
cion (55). En contraste, los sectores de servicios administrativos y de apoyo no los usan o solo los
usa una empresa en el sector profesional cientifico técnico, comercio u otros no financieros. Ello
confirma que el descenso a nivel de sub-subtemas del andlisis de materialidad es todavia limitado
en actividades de ciertos servicios.

Por su parte, las empresas del IBEX muestran un mayor nimero de subtemas y sub-subtemas iden-
tificados (con una media de 21,3 frente a 17,8 0 46 frente a 25,6 en las no IBEX), lo que apunta a una
brecha de madurez o detalle del andlisis de materialidad asociado al tamafio y la capacidad técnica.

//// TABLA7 Promedio de subtemas y sub-subtemas en informes que aplican esos niveles de desglose, por
sector econémico y pertenencia al IBEX

Promedio de num. Ndm. de Promedio de num. Nidm. de
de subtemas por informes con de sub-subtemas por informes con
informe subtemas informe sub-subtemas

Banca 10,5 8 24,3 4
gsg\g(():ios administrativos y de 12,0 2 00 0
Construccién 24,7 6 55,0 4
Electricidad, gas, vapor 277 9 54,3 9
Informacién y comunicacién 14,3 6 30,2 5
Industria manufacturera 20,1 18 25,3 13
Profesional, cientifico y técnico 14,5 2 70 1
Transporte y almacenamiento 23,3 3 43,0 2
Comercio mayorista y minorista 18,0 4 1,0 1
Otros (no financieros) 12,0 2 12,0 1
Total 19,1 60 34,8 40
IBEX 21,3 23 46,0 18
NO IBEX 17,8 37 25,6 22
Total 19,1 60 34,8 40

En cuanto a los subtemas materiales (tabla 8), a nivel agregado, los resultados muestran una clara
prevalencia de cuestiones sociales y de gobernanza entre los subtemas mas citados, junto con va-
rios de caracter ambiental relacionados con el cambio climatico y la energia. En el total de 79 infor-
mes, los cinco subtemas mas frecuentes son: S1-lIgualdad de trato y oportunidades para todos (59);
S1-Condiciones de trabajo y E1-Mitigacién del cambio climatico (57 informes cada uno); E1-Energia
y G1-Cultura corporativa (53 informes cada uno). Los datos relativos a los subtemas (tabla 8) con-
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firman la fuerte centralidad de la dimensidn social en los ejercicios de materialidad. Asi, la igualdad
de trato y las condiciones de trabajo aparecen sistematicamente en las primeras posiciones de casi
todos los sectores, siendo el bloque S1 referente transversal de la informacién de sostenibilidad.
Por el contrario, entre los subtemas menos frecuentes, apenas 4 informes sefialan como material el
E2-Microplasticos, 5 informes el G1-Bienestar material y E2-Contaminacién de organismos vivos y
recursos alimentarios y 7 informes el E3-Recursos marinos.

La lectura sectorial de los resultados (tabla 8), permite observar que en todos los casos se mantienen
tendencias coherentes con las conclusiones europeas sefaladas por EFRAG (2025b)- esto es, una
fuerte centralidad del cambio climético y las condiciones de trabajo, heterogeneidad sectorial en la
economia circular y predominio de la ética empresarial en el bloque de gobernanza.

Entre las empresas espafolas analizadas, los subtemas ambientales muestran la mayor dispersion
sectorial del conjunto. Los subtemas relacionados con el cambio climéatico (E1) son los mas univer-
sales. E1-Mitigacién del cambio climéatico es muy frecuente en energia (9 de 12 informes), industria
manufacturera (17 de 21 informes), construccién (6 de 8 informes) y transporte (3 de 4 informes).
E1-Adaptacion al cambio climético presenta un comportamiento similar, aunque con niveles algo
inferiores (45 de 79 informes), encontrdndose muy frecuentemente en los sectores méas expues-
tos: energia (8 de 12 informes), industria manufacturera (13 de 21 informes) y construccién (5 de 8
informes), lo que representa porcentajes inferiores a los de EFRAG (2025b), donde el 100% de las
empresas de estos sectores consideran este subtema material. El subtema E1-Energia mantiene una
presencia igualmente alta: energia (9 de 12 informes), industria manufacturera (17 de 21 informes) y
construccién (5 de 8 informes). Sin embargo, la frecuencia de este subtema es algo més baja que
a nivel europeo (EFRAG, 2025b), con mas del 85% de las empresas considerandolo material. Estos
valores sitdan al bloque E1como el mas transversal del dmbito ambiental, en linea con las conclusio-
nes de EFRAG (2025b), que identifica el cambio climético y la energia como los dos subtemas mas
informados a escala europea. Por el contrario, los subtemas del bloque E2-Contaminacién presentan
las frecuencias mas bajas del conjunto. Este resultado es similar a la observaciéon de EFRAG (2025b),
segun la cual menos del 5% de las empresas europeas consideran materiales los temas de micro-
plasticos o contaminacién de organismos vivos. El bloque E3-Agua y recursos marinos muestra una
materialidad sectorial muy desigual. El subtema E3-Agua alcanza valores medios en industria manu-
facturera (13 de 21 informes) y construccion (4 de 8 informes), mientras que E3-Recursos marinos es
residual (7 de 79 informes en total). Finalmente, los subtemas de E5-Economia circular (entradas y
salidas de recursos, residuos) alcanzan valores intermedios. E5-Entradas de recursos aparece en 40
de 79 informes, con mayores niveles en industria manufacturera (15 de 21 informes) y construccién (6
de 8 informes), mientras que E5-Residuos presenta una frecuencia de 38 de 79 informes. Los datos
del EFRAG (2025b) muestran proporciones en rangos similares. En conjunto, el bloque ambiental
refleja un patrén dual de elevada homogeneidad y madurez en los temas de cambio climético y ener-
gia, y de fragmentacion y baja frecuencia en los temas de contaminacion, biodiversidad y recursos
marinos.

Los subtemas sociales constituyen el nicleo mas estable y transversal de la materialidad. Casi todos
los sectores registran altos niveles de presencia en S1-Condiciones de trabajo e S1-lgualdad de trato
y oportunidades para todos (57 y 59 de 79 informes respectivamente), siendo la totalidad en el sector
comercio (4 de 4 informes), muy frecuente en industria manufacturera (17 y 18 de 21 informes, por
cada subtema respectivamente), energia (9 de 12 informes), construccién (6 de 8 informes) y trans-
porte (3 de 4 informes). Estas cifras confirman que el componente social sigue siendo la dimensién
mds consensuada entre sectores, en linea con el andlisis europeo de EFRAG (2025b), que sitta el
empleo digno y la igualdad de trato como temas de materialidad “casi universal’ Los subtemas S1-
Otros derechos laborales (46 de 79 informes) y S2-Condiciones de trabajo (41 de 79 informes), se
concentran en los sectores de industria (14 y 15 de 21 informes, respectivamente) y energia (9 y 8 de
12 informes, respectivamente). En comparacién con EFRAG (2025b), las empresas espafiolas decla-
ran con mucha mayor frecuencia los “otros derechos laborales’ lo que indica un enfoque més amplio
de la dimensidn laboral. El subtema S4-Incidencias relacionadas con la informacién a consumidores
0 usuarios aparece en 36 de los 79 informes, con las mayores frecuencias en el sector de la banca (7
de 11 informes), la energia (7 de 12 informes) y el comercio (3 de 4 informes), siendo estos sectores
mas ligados al usuario o consumidor final. Asi, el bloque social muestra una consistencia transversal
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entre sectores, especialmente en los relacionados con el empleo y la igualdad, mientras que los sub-
temas de comunidades, consumidores e inclusién social presentan una mayor variabilidad sectorial.

El bloque de gobernanza exhibe un patrén muy consolidado en torno a los subtemas clasicos de
ética empresarial. G1-Cultura corporativa y G1-Corrupcién y soborno son muy frecuentes (53 y 52 de
79 informes, respectivamente), con niveles especialmente altos en los sectores de energia e industria
manufacturera. El subtema G1-Gestién de las relaciones con los proveedores aparece en 47 de 79
informes, con un peso mayor en términos absolutos en industria y energia. G1-Proteccién de los de-
nunciantes (44 de 79 informes) alcanza valores similares y tiende a concentrarse en sectores como
industria y energia. Por el contrario, G1-Bienestar animal figura entre los menos informados (5 de 79
informes), restringido a casos muy especificos de la industria manufacturera, en concreto del &mbito
alimentario o farmacéutico. En la comparacién europea, los datos del EFRAG (2025b) confirman la
misma jerarquia, aungue con mayor frecuencia del subtema G1-Corrupcién y soborno, y valores algo
inferiores en G1-Cultura corporativa.
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5.4.3. Analisis de los IROs

El andlisis de los IROs -esto es, de los impactos (tanto los positivos como negativos), de los riesgos y de
las oportunidades que identifican las empresas como materiales- deberia poder realizarse, en teoria, al
menos, sobre las empresas que declaran seguir integramente las NEIS -es decir en un total de 69 infor-
mes de nuestra muestra-. No obstante, 8 de ellos no aportan informacién especifica sobre los IROs, o la
presentan de forma insuficientemente detallada por lo que no ha sido posible contabilizarlos de modo
homogéneo al resto. En consecuencia, la muestra efectiva utilizada para el anélisis de los IROs se compo-
ne de 61 empresas, asegurando la consistencia y comparabilidad de los resultados, que hemos realizado
en primer lugar para cada uno de los tres pilares ESG (gréfico 7), seguido de un anélisis sectorial (tabla 9).

//// GRAFICO 7 Mediay dispersién (percentiles 5 y 95) del niimero de IROs por tematica E, S, G segtn tipologia
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Asi, el analisis de los IROs detectados en los ejercicios de materialidad muestra diferencias claras
entre los tres pilares ESG (ambiental, social y gobernanza). Los datos muestran importantes diferen-
cias entre ellos, como por ejemplo que el pilar social contiene el mayor nimero de impactos posi-
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tivos detectados y que el pilar de gobernanza aparece con el menor nimero de IROs. Los parrafos
siguientes analizan la situacién detallada de los IROs en cada pilar.

En el pilar ambiental (E), las empresas identifican una media de 7 impactos positivos, 7 negativos, 6
riesgos y 4 oportunidades. El balance es més equilibrado y ligeramente inclinado hacia lo negativo,
lo que refleja la percepcidén del medio ambiente principalmente como un dmbito de exposicién y
vulnerabilidad en comparacién con las cuestiones sociales.

De hecho, es en el pilar social (S) donde se detectan mayor nimero de IROs. Las compafiias repor-
tan una media de 12 impactos positivos frente a 6 negativos, con 7 riesgos y 4 oportunidades. Es el
bloque en el que aparece mas nitida la preponderancia de los impactos positivos, aunque sin olvidar
un ndmero relevante de riesgos.

En el pilar de gobernanza (G), la media se sitla en 4 impactos positivos, 1 negativo, 2 riesgos y 2
oportunidades. Este bloque aparece con menor nimero de IROs y menor variacién entre ellos, lo que
en cierto modo refleja la menor amplitud de identificacién potencial de IROs en este pilar que esté
cubierto solo por una NEIS, en tanto que el pilar E se aborda por 5 NEIS y el S por 4 NEIS.

Tal como muestra la tabla 9, los sectores con mds intensidad en todas las tipologias de IROs son
construccion y otros no financieros, con promedios muy superiores al resto. Asi, la construccion al-
canza 56 impactos positivos, 28 negativos, 38 riesgos y 22 oportunidades por empresa, mientras que
el grupo de otros no financieros llega a 39 positivos, 29 negativos, 37 riesgos y 22 oportunidades.
Llama la atencién que en todos los sectores son mayores los impactos positivos que los negativos
(especialmente en la banca, que son mas del triple) y en casi todos son mayores los riesgos que las
oportunidades (salvo en el caso del sector cientifico y técnico, con 7 riesgos frente a 8 oportunidades).

Los sectores industriales (manufactura, energia) se sitian en un nivel intermedio-alto de identifi-
caciéon de IROs. En la industria manufacturera, las empresas declaran en promedio 23 impactos
positivos, 15 negativos, 15 riesgos y 10 oportunidades, mientras que en energia los valores rondan 14
positivos, 15 negativos, 16 riesgos y 9 oportunidades.

Por el contrario, los financieros y de servicios (banca, informacién y comunicacién, profesionales,
administrativos, transporte) tienden a identificar muchos menos IROs en todos los apartados. Las
cifras varian entre 10 y 20 impactos positivos, 5-10 negativos, 6-8 riesgos y apenas 2-8 oportunida-
des en promedio, lo que refleja un inventario mucho mas limitado en comparacién con los sectores
productivos. En este conjunto de sectores, ademds de menores volimenes absolutos, se nota un
sesgo hacia lo positivo, pero con baja visualizacidon de oportunidades estratégicas en comparacién
con la construccién o el grupo de otros no financieros.

//// TABLA9 Numero medio de los distintos tipos de IROs por sector econémico y pertenencia al IBEX

o NS 1O%  RIESGOS  OPORTUNIDADES

Banca 18 5

Servicios administrativos y de apoyo 20 7 6 4
Construccién 56 28 38 22
Electricidad, gas, vapor 14 15 16 9
Informacién y comunicacién 17 10 10 4
Industria manufacturera 23 15 15 10
Profesional, cientifico y técnico 10 9 7 8
Transporte y almacenamiento 12 7 7

Comercio mayorista y minorista 19 8 15 13
Otros (no financieros) 39 29 37 22
TOTAL (MEDIA PONDERADA) 23 14 16 10
IBEX 26 17 18 7
NO IBEX 21 n 14 12
TOTAL (MEDIA PONDERADA) 23 14 16 10
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Respecto a la distincién del conteo de IROs en funcién de si la empresa pertenece al IBEX (tabla 9),
las empresas indexadas declaran méas IROs totales, con especial intensidad en impactos negativos
(17 frente a 11) y riesgos (18 frente a 14), lo que sugiere mayor exposicion y/o una identificacién mas
exhaustiva propia de compafias de mayor tamafio. Asimismo, reportan mds impactos positivos (26
frente a 21) pero menos oportunidades (7 frente a 12), coherente con mayores capacidades para
desplegar iniciativas con efectos favorables, que quizas las de menos capitalizacion burséatil, quienes
las perciben como oportunidad a futuro.

5.4.4. Andlisis de los DR divulgados

La NEIS 2 establece el requisito de divulgacion IRO-2, titulado Requisitos de divulgacién estableci-
dos en las NEIS cubiertos por el estado de sostenibilidad de la empresa. Concretamente, el parrafo
56 indica que se "“incluird una lista de los requisitos de divulgaciéon cumplidos al elaborar el estado de
sostenibilidad, a raiz del resultado de la evaluacion de la importancia relativa (véase el capitulo 3 de
la NEIS 1), incluidos los nimeros de pagina o los apartados en los que se encuentra la informacién
correspondiente en el estado de sostenibilidad. Esto puede presentarse como un indice de conte-
nidos" Este listado se incluye en muchos de los informes que siguen las NEIS de forma completa,
pero en otros no se ofrece y hemos podido contarlos a través de un rastreo del texto. Tan solo en 1
informe esto no ha sido posible por no identificar los DR claramente en el texto, por lo que el total de
informes de esta seccién es de 68.

EFRAG (2025b) concluye que la informacién reportada a nivel de DRy su derivacién en PD varian
ampliamente, siendo muy diversas a nivel granular. El formato (por ejemplo, uso de tablas y etique-
tado claro de los datos) y el contenido (por ejemplo, plan de transicién para la mitigacién del cambio
climético) varian considerablemente. Nuestro estudio, como vemos a continuacion, coincide con
estos resultados y va mas alla al analizar en primer lugar un estudio del conteo de los DR, por pilar
ESG y por nimero medio por sector y por pertenencia al IBEX. A continuacién, nuestro estudio pro-
fundiza en el estudio de ciertos DR concretos si la NEIS a la que van asociados ha resultado material
en dicho informe.

El grafico 8 muestra que por pilar ESG, hay mayor nimero medio de DR reportados de tipo social
(26), que de tipo ambiental (19) o de gobernanza (5).

//// GRAFICO 8 Niimero medio y dispersién (percentiles 5 y 95) de DR por drea temética en los informes de
sostenibilidad
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La tabla 10 muestra que los sectores de energia, construccién e industria manufacturera son aque-
llos que divulgan més DR del pilar E, en parte explicado por tener més a menudo NEIS E materiales
que en otros sectores (por ejemplo, la banca), si bien en el pilar S 0 G no es tanta la diferencia en el
promedio de DR divulgados. La pertenencia al IBEX apenas supone diferencia en el nimero de DR
reportados por pilar ESG.

//// TABLA10 Numero medio de DR por sector econémico

Promedio Promedio DR Promedio Total informes
DRdeE deS DRde G
Banca 9,8 23,4 51 M
Servicios administrativos y de apoyo 15,3 25,5 4,5 4
Construccién 24,7 30,1 53 7
Electricidad, gas, vapor 251 28,3 52 10
Informacién y comunicacién 10,3 20,1 51 7
Industria manufacturera 239 25,3 50 18
Profesional, cientifico y técnico 15,5 21,5 4,0 2
Transporte y almacenamiento 19,0 29,0 4,7 3
Comercio mayorista y minorista 21,0 30,3 6,7 3
Otros (no financieros) 10,7 21,3 5,0 3
Promedio total de DR 18,8 25,5 5,1 68
IBEX 20,1 26,1 51 28
NO IBEX 17,9 251 5/ 40
Promedio total de DR 18,8 25,5 5,1 68

El gréfico 9 analiza la divulgacién de informaciones concretas vinculadas a NEIS que las empresas
han identificado como materiales, ya sea en una aplicacién completa o parcial. Asi, de las 78 empre-
sas que identifican la NEIS E1 como material, 52 informan de que tienen un plan de transicién para
enfrentarse al cambio climatico, esto es, un 67%, frente al 72% que EFRAG (2025b) cifra para Espafia
y su 55% para el total de paises que analiza, 66 reportan sus emisiones de GE| de alcance 3 (85%),
62 establecen metas de reduccién de GEI (79%) y solo 20 afirman tener mecanismos internos para
la fijacién de precios de carbono - 26% frente al 41% que EFRAG 2025b cifra para Espafia y su 21%
para el total de paises que analiza. Respecto de otras NEIS ambientales, el 51% de las empresas que
califican la NEIS E2 como material establecen metas para reducir su contaminacién (21 empresas
de 41), 70% de las empresas que califican la NEIS E3 como material establecen metas sobre su con-
sumo de agua (28 empresas de 40), 36% de las empresas que califican la NEIS E4 como material
afirman tener plan para la biodiversidad (12 de 33 empresas), y 64% de las empresas que califican la
NEIS E5 como material establecen metas para favorecer la economia circular (39 de 59 empresas).

En el plano social, 71 de 79 empresas que califican la NEIS S1como material reportan el dato concre-
to de su brecha salarial de género (90%), 44 de 58 empresas que califican la NEIS S2 como material
establecen mecanismos de denuncia (76%), 40 de 42 empresas que califican la NEIS S3 como
material establecen procesos para reparar impactos negativos (95%), y 52 de 59 empresas que ca-
lifican la NEIS S4 como material reportan sus problemas sobre derechos humanos y/o actuaciones
en recursos de consumidores y usuarios finales (88%).

Finalmente, en el pilar de gobernanza, 62 de 79 empresas que califican la NEIS G1 como material
reportan sobre multas por corrupcion o soborno (78%).
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//// GRAFICO 9 Empresas que divulgan ciertos DR seleccionados si la norma tematica es material

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

E1 Tiene plan de transicion “ 33%

E1 Reporta GE alcance 3 159%
ET Metas reduccion GEl 21%
E1 Tiene internal carbon pricing 74%
E2 Metas sobre contaminacion 49%
E3 Metas sobre agua 30%
E4 Tiene plan biodiversidad 64%
E5 Metas economia circular 36%
S1 Reporta sobre brecha salarial género 90% 10%
S2 Reporta sobre mecanismos denuncia 24%
S3 Reporta sobre procesos para reparar impactos 95% 5o,
negativos
S4 Reporta sobre problemas sobre dchos humanos y/o
actuaciones 88% 12%
en recursos de consumidores o usuarios finales

G1 Reporta sobre multas por corrupcién o soborno 22%

m S| mNO

De todo lo anterior se deriva la conclusién de que en nuestro pais mds empresas estan divulgando
DR concretos y establecen politicas, métricas y objetivos en porcentajes que a priori parecen mas
elevados de lo que otros estudios semejantes encuentran en otras dreas geogréficas -no obstante,
recuérdese que el disefio, nimero y tamafo de empresas de cada uno de los informes presenta-
dos en el apartado 3 de este documento es diferente por lo que la comparativa debe tomarse con
cautela-. Ello asimismo se explica por una mayor tendencia de las empresas espafolas a identificar
como temas materiales un mayor nimero de NEIS, ademds de con frecuencia temas especificos de
entidad, lo que sin duda repercute en una mayor extension de los informes.

5.5. Tabla de PD cubiertos por otra legislacion de la UE

La NEIS 2 en su parrafo 56 establece que el informe de sostenibilidad incluird un cuadro de todos los
PD que se deriven de otra legislaciéon de la UE incluidos en el apéndice B de dicha norma, “indican-
do dénde pueden encontrarse en el estado de sostenibilidad e incluyendo aquellos que la empresa
haya considerado que no son de importancia relativa, en cuyo caso la empresa indicard "No es de
importancia relativa” en el cuadro, de conformidad con la NEIS 1, apartado 35"
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La tabla 11 muestra el analisis de los 69 informes que siguen integramente las NEIS. Se observa que
54 de ellos incorporan el listado con los PD cubiertos por otra legislacién de la UE, lo que supone un
seguimiento relativamente elevado de ese requerimiento de divulgacién en la muestra (casi un 80%).
La presencia de estos PD ayuda al usuario del informe a entender la interaccion creciente entre
las normas europeas de sostenibilidad y otras disposiciones sectoriales, especialmente en &mbitos
como la informacién no financiera, la taxonomia verde o la gestién prudencial.

Por sectores, hay mas informes que presentan estas tablas de PD cubiertos por otra legislacién eu-
ropea en la industria manufacturera (15 de 18 informes, 83%), banca (10 de 11, 90.91%) y energia (9
de 10, 90%). También muestran niveles elevados (75%) los sectores de informacién y comunicacién
(6 de 8 informes) y servicios administrativos y de apoyo (3 de 4), presentdndolos la totalidad de em-
presas de los sectores profesional, cientifico y técnico y de transporte y almacenamiento (100%). En
cambio, los valores son sensiblemente menores en otros no financieros (1 de 3 informes, un 33%), o
construccioén (3 de 7, un 42,86%), donde el reporte de PD vinculados a legislacién europea se man-
tiene aulin incipiente o mas limitado a casos concretos.

Las empresas del IBEX presentan esta informacién en mayor proporcion (25 de 28 informes, casi un
90%) frente a las no IBEX (29 de 41, 70%), quizas por un mayor grado de aplicacién transversal de las
normativas europeas entre las grandes compafiias cotizadas. En conjunto, los resultados evidencian
una tendencia clara: los sectores industriales, energéticos y financieros, profesional, cientifico y téc-
nico y de transporte y almacenamiento, asi como las empresas de mayor tamafio, son quienes mas
reportan sobre esta cobertura de los PD, evidenciando la convergencia entre otra normativa europea
y las exigencias de las NEIS.

//// TABLA 11 Numero de informes que reportan los PD cubiertos por otra legislacion de la UE por sector
econdémico y pertenencia al IBEX

Informes con F’}D cubiertos Total informes % que
legislacién UE reportan

Banca 10 1 90,91%
Servicios administrativos y de apoyo 3 4 75,00%
Construccioén 3 7 42,86%
Electricidad, gas, vapor 9 10 90,00%
Informacién y comunicacién 6 8 75,00%
Industria manufacturera 15 18 83,33%
Profesional, cientifico y técnico 2 2 100,00%
Transporte y almacenamiento 3 3 100,00%
Comercio mayorista y minorista 2 66,67%
Otros (no financieros) 1 3 33,33%
Total 54 69 78.26%
IBEX 25 28 89,29%
NO IBEX 29 41 70,73%
Total 54 69 78.26%

5.6. Divulgacidn paulatina de los DR del Apéndice C de la NEIS 1

A continuacién (tabla 12), se enumeran y describen los requisitos de divulgacién que pueden dejar
de ser divulgados en 2024 segun el Apéndice C de la NEIS 1 que hemos tratado de localizar en los
69 informes de nuestra muestra.

La recopilacién de los datos sobre si las EIP se acogen a no divulgar la informacién de los requisitos
precedentes ha sido sencilla en los informes que incluian un listado especifico sobre su aplicacién
de los DR susceptibles de adopcién paulatina o phase-in, o expresamente en el listado de DR indi-
caban la circunstancia de acogerse a la divulgaciéon paulatina. En algunos informes que no tenian
ninguno de estos listados, hemos asumido que, si no hemos localizado dicho DR siendo material la
NEIS asociada, era debido al acogimiento por phase-in (tabla 13). De esta forma, para el conjunto de

42




ICAC /) METODOLOGIA Y ANALISIS DELOS

INFORMES DE LAMUESTRA

las empresas analizadas, se observa que al menos 5 informes se acogen a cada DR susceptible de
phase-in o adopcidn paulatina, siendo los DR para los que mds empresas se adhieren a la adopcién
paulatina el E1-9 (47 informes) y el E5-6 (25 informes), ambos sobre efectos financieros previstos.
Esto muestra que una mayoria de entidades ha optado por una aplicacién gradual de los requisitos,
probablemente como estrategia para gestionar la complejidad y el esfuerzo que implicaria el reporte

de estos DR desde el inicio.

/// TABLA 12 DR susceptibles de phase-in cuyos datos se han recopilado

NEIS 2 SBM-1 Estrategia, modelo de negocio y cadena
de valor

“La empresa comunicara la informacién prescrita por
la NEIS 2 SBM-1, apartado 40, letra b) (desglose de los
ingresos totales por sector significativo de la NEIS), y
40, letra c) (lista de sectores significativos adicionales
de las NEIS), a partir de la fecha de aplicacién espe-
cificada en un acto delegado de la Comisién que se
adopte de conformidad con el articulo 29 ter, apartado
1, parrafo tercero, inciso ii), de la Directiva 2013/34/UE""

NEIS 2 SBM-3 Incidencias, riesgos y oportunidades de
importancia relativa y su interaccion con la estrategia y
el modelo de negocio

“La empresa podréd omitir la informacién prescrita en
la NEIS 2 SBM-3, apartado 48, letra e) (efectos finan-
cieros previstos), en el primer afio de elaboracion de
su estado de sostenibilidad. La empresa podré cumplir
lo dispuesto en la NEIS 2 SBM-3, apartado 48, letra e),
divulgando Unicamente informacion cualitativa, duran-
te los tres primeros afos de elaboracion de su estado
de sostenibilidad, si resulta imposible preparar divul-
gaciones cuantitativas.”

E1-9 Efectos financieros previstos de los riesgos fisicos
y de transicién de importancia relativa y oportunidades
potenciales relacionadas con el cambio climético

“La empresa podra omitir la informacion prescrita en
la NEIS E1-9 en el primer afo de elaboracion de su
estado de sostenibilidad. La empresa podra cumplir
lo dispuesto en la NEIS E1-9 divulgando Unicamente
informacion cualitativa, durante los tres primeros afos
de elaboracion de su estado de sostenibilidad, si resul-
ta imposible preparar divulgaciones cuantitativas.”

E2-6 Efectos financieros previstos de las incidencias,
los riesgos y las oportunidades relacionados con la
contaminacion

“La empresa podra omitir la informacién prescrita en
la NEIS E2-6 en el primer afio de elaboracion de su
estado de sostenibilidad. Con excepcién de la infor-
macion prescrita en el apartado 40, letra b), sobre los
gastos operativos y de capital producidos en el periodo
de referencia junto con casos y depdsitos importantes,
la empresa podra cumplir lo dispuesto en la NEIS E2-6
divulgando tnicamente informacién cualitativa duran-
te los tres primeros afos de elaboracién de su estado
de sostenibilidad”

E3-5 Efectos financieros previstos de las incidencias,
los riesgos y las oportunidades relacionados con los
recursos hidricos y marinos

“La empresa podré omitir la informacién prescrita por
la NEIS E3-5 en el primer afio de elaboracién de su
estado de sostenibilidad. La empresa podré cumplir
lo dispuesto en la NEIS E3-5 divulgando Unicamente
informacidn cualitativa, durante los tres primeros afos
de elaboracién de su estado de sostenibilidad.

E4-6 Efectos financieros previstos de las incidencias,
los riesgos y las oportunidades relacionados con la
biodiversidad y los ecosistemas

“La empresa podra omitir la informacion prescrita en
la NEIS E4-6 en el primer afio de elaboracién de su
estado de sostenibilidad. La empresa podra cumplir
lo dispuesto en la NEIS E4-6 divulgando Unicamente
informacidn cualitativa, durante los tres primeros afos
de elaboracién de su estado de sostenibilidad.”

E5-6 Efectos financieros previstos de las incidencias,
los riesgos y las oportunidades relacionados con el uso
de los recursos y la economia circular

“La empresa podra omitir la informacion prescrita en
la NEIS E5-6 en el primer afio de elaboracién de su
estado de sostenibilidad. La empresa podra cumplir
lo dispuesto en la NEIS E5-6 divulgando Unicamente
informacidn cualitativa, durante los tres primeros afos
de elaboracién de su estado de sostenibilidad.”

S1-7 Caracteristicas de los trabajadores no asalariados
en el personal propio de la empresa

“La empresa podréa omitir la informacion de todos los pun-
tos de datos en este requisito de divulgacién en el primer
afo de elaboracién de su estado de sostenibilidad.’

S1-8 Cobertura de la negociacion colectiva y didlogo
social

“La empresa podrd omitir este requisito de divulga-
cién con respecto a sus propios asalariados en paises
no pertenecientes al EEE en el primer afio de elabora-
cion de su estado de sostenibilidad!”

S1-11 Proteccién social

“La empresa podra omitir la informacion prescrita en
la NEIS S1-11 en el primer afio de elaboracién de su
estado de sostenibilidad.”

S1-12 Porcentaje de empleados con discapacidad

“La empresa podra omitir la informacion prescrita en
la NEIS S1-12 en el primer afio de elaboracién de su
estado de sostenibilidad.’

S1.S1-13 Formacién y desarrollo de capacidades

“La empresa podra omitir la informacion prescrita en
la NEIS S1-13 en el primer afio de elaboracién de su
estado de sostenibilidad”

S1-14 Salud y seguridad

“La empresa podrad omitir los puntos de datos sobre
casos de problemas de salud relacionados con el tra-
bajo y sobre el nimero de dias perdidos por lesiones,
accidentes, muertes y problemas de salud relaciona-
dos con el trabajo durante el primer afio de prepara-
cion de su declaracion de sostenibilidad. La empresa
podra omitir la informacién sobre los trabajadores no
asalariados en el primer afio de elaboracion de su es-
tado de sostenibilidad!”

S1-15 Conciliacién laboral

“La empresa podra omitir la informacién prescrita en
la NEIS S1-15 en el primer afio de elaboracién de su
estado de sostenibilidad”
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Por sectores, la situacién es heterogénea. En la industria manufacturera se concentra el mayor nu-
mero de compafiias que aprovechan el phase-in (16 frente a 2 que no, dato no reflejado en tabla),
lo que refleja la magnitud de adaptacién que requiere este sector por su complejidad operativa,
del que se acogen al phase-in de E1-9, E2-6 y E5-6, 14, 12 y 13 empresas respectivamente segun la
tabla 13. También destacan en la misma linea electricidad, gas y vapor (con 7 de 10 informes que se
acogen a la divulgacién paulatina de E1-9), y la banca (con 7 de 7 informes con divulgacion paulati-
na de E1-9). El contraste mas marcado aparece en el grupo otros no financieros y el de profesional,
cientifico y técnico, donde solo 1 informe como maximo de cada sector se acoge al phase-in de
ciertos DR.

Respecto a si la pertenencia al IBEX determina que las empresas se acojan o no mayormente a las
posibilidades de adopciéon paulatina, no se aprecian tendencias claras comunes a todos los DR.
Proporcionalmente se acogen més las empresas del IBEX a no divulgar E4-6 y S1-14, en tanto que
en las demas posibilidades de las normas tematicas sucede lo contrario —esto es, se acogen propor-
cionalmente mas al phase-in las EIP no indexadas que las indexadas-.

En cualquier caso, el acogerse a un determinado phase-in de una norma transversal solo tiene
sentido si para dicha empresa dicho informe resulta material, lo que explica [6gicamente que el DR
susceptible de phase-in de E1 haya podido ser aplicado en més informes que los DR asociados a
E2, E3, E4 y E5 pues recordemos que, como ya vimos en la seccidn 411, la NEIS E1 es identificada
como material en practicamente todos los informes, no siendo el mismo caso para las otras NEIS
del pilar E, que son mas o menos relevantes dependiendo del sector o de si la empresa pertenece
o no al IBEX.

//// TABLA 13 Informes que se acogen a adopcion paulatina, por sector econémico y por pertenencia al IBEX

Niimero de informes que se acogen al phase-in

Total
informes ~ SBM.1  SBM-3  E1-9 E26 E35 E46 E56 ST S8 St 12 S113 S114 §1-15

Banca 7 0 0 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0
Servicios adm. y de apoyo 4 0 0 3 1 0 0 2 1 0 1 0 1 0 1
Construccion 7 0 0 4 1 3 2 3 0 0 2 1 1 1 1
Electricidad, gas, vapor 10 0 1 7 1 3 3 3 2 2 1 2 1 1 1
'Crgs:l'}:ﬁcc:;?oﬁ 8 1 1 4 0 0 0 1 0 0 2 0 0 1 0
Industria manufacturera 18 3 3 N VA V) 5 13 7 2 5 2 3 4 3
Profesional, cient. y técnico 2 1 1 1 0 0 0 0 1 0 1 0 0 1 1
Z{;”:Cp;r;fn%en o 3 1 o 3 2 0o 1 1 1 0o 1 0 0 1 1
Comercio may. y minorista 3 1 2 3 1 2 1 1 1 0 2 0 0 1 0
Otros (no financieros) 3 1 1 1 0 1 0 1 1 0 1 0 0 1 0
Total 69 8 9 47 18 21 12 25 14 4 16 5 6 12 8
IBEX 28 2 2 18 4 7 5 8 3 1 6 2 2 6 3
NO IBEX 4 6 7 29 14 14 7 17 n 3 10 3 4 6 5
Total 69 8 9 47 18 21 12 25 14 4 16 5 6 12 8

5.7. Informacidn relativa a la Taxonomia Verde Europea

Como ya se ha indicado en la seccién 5.3 de este informe, el parrafo 115 de la NEIS 1 requiere que
la segunda parte del informe de sostenibilidad trate los aspectos medioambientales, incluyendo la
informacidn exigida por el Reglamento (UE) 2020/852 (Reglamento sobre la Taxonomia).

El andlisis de los 97 informes de sostenibilidad revisados muestra que 82 de ellos incluyen efecti-
vamente tablas de Taxonomia (tabla 14), lo que indica un nivel de integracién normativa alto en la
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muestra (méas del 80% en términos relativos). La presencia de estas tablas refleja el esperado avance
en la aplicacion practica del Reglamento de Taxonomia de la UE, especialmente en los sectores con
mayor exposicion a actividades sujetas a clasificacion ambiental o a obligaciones regulatorias mas
estrictas.

//// TABLA14 Numero de informes que incluye las tablas de Taxonomia por sector econémico y pertenencia al IBEX

Total Informes con tablas o
informes Taxonomia % que reportan

Banca n n 100,00%
Servicios administrativos y de apoyo 6 6 100,00%
Construccién 10 8 80,00%
Electricidad, gas, vapor 14 12 85,71%
Informacién y comunicacién 8 8 100,00%
Industria manufacturera 25 22 88,00%
Profesional, cientifico y técnico 5 3 60,00%
Transporte y almacenamiento 4 4 100,00%
Comercio mayorista y minorista 6 4 66,67%
Otros (no financieros) 8 4 50,00%
Total 97 82

IBEX 30 29 96,67%
NO IBEX 67 53 7910%
Total 97 82

A escala sectorial, los niveles mas altos de incorporacién de estas tablas se observan en banca,
servicios administrativos, informacién y comunicacion y transporte todos ellos con el 100% de los
informes incluyendo las tablas de Taxonomia. Ademas, en el sector energético, 12 de 14 informes las
incluyen, asi como 22 de los 25 informes de la industria manufacturera. Asi, la divulgacion en materia
de Taxonomia se ha convertido en un componente estructural del reporte, lo que estd en consonan-
cia a nivel general con la estructura del informe de sostenibilidad que requiere la NEIS 1.

Por efecto tamafo de capitalizacién bursétil, las empresas del IBEX destacan con 29 de 30 informes
gue incorporan tablas de Taxonomia, frente a 53 de 67 entre las no IBEX, confirmando que la implan-
tacién es mas consistente entre las grandes cotizadas (96,67% frente al 79,10%). Este patrdn refuerza
la tendencia observada en otros apartados, en el sentido de que los sectores més regulados y las
empresas con mayor madurez informativa son los que han avanzado o se han visto afectados més
répidamente por los requerimientos de la Taxonomia.
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recomendaciones

Los principales hallazgos de nuestro estudio sobre los informes de sostenibilidad elaborados por las
EIP espanolas de méas de 1000 empleados (que, por tanto, se veran afectadas por el paquete Omni-
bus y tendrdn que seguir aplicando las NEIS) se resumen a continuacién.

Denominacion y ubicacion del informe: Se han localizado 97 informes procedentes de la po-
blacién de 112 EIP espafiolas de méas de 1000 empleados. 58 de estos informes se han obtenido
de la CNMV como parte del documento que incluye las cuentas anuales consolidadas. El resto
de los informes de sostenibilidad analizados se han obtenido de las padginas web corporativas y
en la mayoria de las ocasiones se denominan EINF. No obstante, se utiliza en otros casos otra
terminologia como “memoria de sostenibilidad” o "informe integrado’, entre otras opciones, que
podria hacer dudar al usuario sobre si existe un documento adicional que si se haya denominado
EINF, pues esa es la nomenclatura que utiliza el marco legal vigente (Ley 11/2018).

Seguimiento de las NEIS y otros marcos de referencia: La adopcién de las NEIS se combina
con frecuencia con la aplicacién paralela de otros marcos globales de reporte, siendo los mas
mencionados el GRI 'y los ODS. Existe también cierta propension a suscribirse o mencionar otras
iniciativas de sostenibilidad mas relacionadas con el clima como el CDP, TCFD o el SBTi. Es lla-
mativo también que 7 empresas dicen aplicar las NIIF S (2 empresas solo aluden a la NIIF S2) o,
gracias a la interoperabilidad, ofrecen tablas en las que remiten a las pdginas donde han tratado
los desgloses de las NIIF S en su informe elaborado segun las NEIS.

Extension y estructura de los informes: Los informes de sostenibilidad varian en longitud,
siendo las instituciones financieras las que tienden a elaborar informes més extensos. Espana,
segln EFRAG (2025b), es el pais con informes mds extensos. Nuestro estudio lo confirma ya
que, con una muestra de 97 informes, la media es de 246 pdaginas (més del doble de la media
de FRAG, 2025b) si nos centramos Gnicamente en los 69 informes que siguen completamente
las NEIS. Respecto a su estructura, la mayoria de informes sigue la presentacién en las tres
secciones teméticas que requiere la NEIS 1, siendo normalmente més extensa la seccién de tipo
medioambiental, que la social y la de gobernanza, con medias que se incrementan de forma
destacada si solo tenemos en cuenta a las empresas que siguen las NEIS completamente, espe-
cialmente en la seccién medioambiental -60, 59 y 21 paginas respectivamente si siguen NEIS de
forma completa frente a 24, 28 y 13 si no se siguen NEIS, por ejemplo.

Concretamente, sobre el seguimiento de las NEIS en el contexto espafiol podemos extraer las si-
guientes conclusiones:

Analisis de materialidad:

- A nivel de tema material cubierto por las NEIS: Casi el 20% (10% en EFRAG, 2025b) de las
empresas identificaron como materiales los 10 estdndares temaéticos de las NEIS y todas las
NEIS fueron materiales, al menos, para el 42% de los preparadores (30% en EFRAG, 2025b).
Los temas identificados como materiales en entornos del 100% de los informes fueron cambio
climéatico (E1), personal propio (S1) y conducta empresarial (G1), lo que esta en consonancia
con las conclusiones de EFRAG (2025b) para el conjunto de sus 656 informes de empresas
europeas. En el nimero medio de NEIS materiales en los informes por sector, se observa una
marcada variabilidad- los sectores con medias de NEIS materiales mds altas son construccion
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(91), electricidad, gas y vapor (8,9) e industria manufacturera (8]1) y aquellos con menos NEIS
materiales son informacién y comunicacion (4,4) y banca (4,7).

- A nivel de temas especificos de entidad: Su reporte se produce en un 49% de los informes
de la muestra. En el sector de informacién y comunicacién la totalidad de informes identifican
temas especificos de entidad, mientras que esto sucede solo en el 25% de los informes de los
sectores de servicios administrativos y de apoyo, profesionales, cientificos y técnicos, trans-
porte y almacenamiento y comercio mayorista y minorista.

- Anivel de subtema y de sub-subtema: Su nivel de seguimiento no es muy elevado, pues de los
79 informes solo 60 informes se refieren a los subtemas materiales y 40 a los sub-subtemas
materiales del AR 16. El promedio general de subtemas declarados por informe que se refiere
a subtemas asciende a 19,1, mientras que el promedio de sub-subtemas en los informes que
se refieren a sub-subtemas se sitla en 34,8. Hay algunos sectores con una media de sub-
subtemas muy elevada (unos 55 sub-subtemas de media) como energia y construccion, y
otros en donde este nivel de detalle no se utiliza o casi no se utiliza. Asimismo, hay una muy
baja identificacion de ciertos subtemas- por ejemplo, solo 4 informes sefialan como material
el subtema E2-Microplasticos, 5 informes el de E3-Recursos marinos y E2-Contaminacion
de organismos vivos y recursos alimentarios y 7 informes el de E3-Recursos marinos. Por el
contrario, los subtemas mayormente detectados como materiales (concretamente por més de
50 informes) son E1-Mitigacién del cambio climético, E1-Energia, S1-Condiciones de trabajo,
S1-lgualdad de trato y oportunidades para todos, G1-Cultura corporativa y G1-Corrupcién y
soborno, en parte explicado porque las tres NEIS a las que se vinculan son materiales para la
préactica totalidad de las empresas.

IROs materiales: El pilar social contiene el mayor nimero medio de impactos positivos detectados
(12) y el pilar de gobernanza el que tiene menor niimero de IROs en todas sus tipologias por com-
paracién con los otros pilares. La percepcion mas negativa del medio ambiente por mayor nimero
de riesgos e impactos negativos contrasta con una visién més positiva de los temas sociales por la
preponderancia de los impactos positivos, aunque sin olvidar un ndmero relevante de riesgos. Cabe
destacar que, en todos los sectores, son mayores los impactos positivos que los impactos negativos
(especialmente en la banca que son més del triple) y que, en casi todos los sectores, son mayores
los riesgos que las oportunidades (salvo en el caso del sector cientifico y técnico con 7 riesgos frente
a 8 oportunidades). Por su parte, las empresas del IBEX tienen un perfil mas intenso en la declara-
cién de mayor nimero de impactos (positivos y negativos), mientras que las no indexadas enfatizan
las oportunidades, con una menor carga de riesgos e impactos adversos.

DR divulgados: De los 68 informes en los que hemos podido realizar su conteo se desprenden
las siguientes conclusiones:

- A nivel de nimero medio de DR divulgados: Por pilar ESG, se reportan mas DR de cuestiones
sociales (26), que ambientales (19) o de gobernanza (5). Por sectores, el de energia, construc-
cién e industria manufacturera son los que divulgan méas DR del pilar E. La pertenencia al IBEX
apenas supone diferencia en el nimero de DR reportados por pilar ESG.

- A nivel de un DR seleccionado si la NEIS asociada resulta material para la empresa: El 67%
de las empresas (por encima del dato obtenido para el total de la muestra por EFRAG, 2025b)
divulgd un plan de transicién climatica, el 85% reportan sus emisiones de GEI de alcance 3, el
79% establecen metas de reduccion de GEl 'y solo el 26% afirman tener mecanismos internos
para la fijacion de precios de carbono (por encima del dato obtenido para el total de la muestra
por EFRAG, 2025b), el 51% establecen metas para reducir su contaminacion, el 70% repor-
ta metas sobre su consumo de agua, el 36% tienen un plan para la biodiversidad y el 64%
se marca metas para favorecer la economia circular. En el plano social, el 90% de informes
ofrece el dato de brecha salarial de género, el 76% establecen mecanismos de denuncia rela-
cionados con los empleados de la cadena de valor, el 95% establecen procesos para reparar
impactos negativos a colectivos afectados, y el 88% reportan sobre problemas relacionados
con los derechos humanos y/o actuaciones en recursos de consumidores y usuarios finales.
Finalmente, en el pilar de gobernanza, el 78% de empresas reportan sobre sanciones por
corrupcion o soborno. Asi pues, el nivel de desglose parece medio o bastante alto, salvo en
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el caso del precio interno de carbono, si bien este es mas alto que el dato de EFRAG (2025b)
para el conjunto de las empresas de su muestra.

- Sobre la existencia de la tabla de PD cubiertos por otra legislacién de la UE: Un 80% de los
informes analizados divulga este listado, util para entender la interrelacién entre las normas eu-
ropeas y las NEIS. Este desglose informativo es més frecuente en sectores como banca, energia
o industria manufacturera que en otros, como construccién u otros no financieros. Asimismo, las
empresas del IBEX proporcionan este listado con més frecuencia que las no indexadas.

«  Encuanto a la introduccién paulatina o phase-in de ciertos DR: se aprecia que al menos 5 infor-
mes se acogen a cada DR susceptible de phase-in, siendo los DR a los que més empresas en
términos absolutos se adhieren a la adopcién paulatina el E1-9 y el E5-6 (ambos sobre efectos
financieros previstos). La industria manufacturera, energia y banca son sectores que concentran
bien el mayor ndmero o porcentaje de entidades que aprovechan la opcion de phase-in, espe-
cialmente de E1-9. La pertenencia al IBEX no determina claramente que las empresas se acojan
0 no mayormente a las posibilidades de adopcién paulatina en todos los DR susceptibles de ello.

« Informacion relativa a la Taxonomia Verde Europea: Un 80% de los 97 informes de la muestra
ofrecen las tablas de Taxonomia, ya sea en la seccién ambiental o como anexo. Los sectores con
mayor incorporacién de estas tablas (el 100% de los informes) son los servicios administrativos,
banca, informacién y comunicacién y transporte. Asimismo, las empresas del IBEX incluyen es-
tas tablas de Taxonomia con mas frecuencia que las no indexadas.

Tras exponer las conclusiones anteriores que sintetizan los hallazgos de nuestro estudio, realizamos
una serie de recomendaciones que se derivan de ellas. La filosofia principal de las mismas es tratar
de evitar una debilidad de los informes de las EIP espafiolas, como es su extensidn excesiva, y guiar
de forma ordenada la preparacion del informe siempre en consonancia con las NEIS, pero preferi-
blemente a través de unas posibles exigencias de presentacién homogeneizadas, mas acordes a la
tradicién espafnola de modelos estandarizados para elaborar informacién corporativa- como sucede,
por ejemplo, en los estados financieros o cuentas anuales. Todo ello, sin perjuicio de permitir a través
de anexos de cardcter voluntario otro tipo de informacién maés flexible o creativa, que pudiera some-
terse o no a verificacidon externa a discrecion de los preparadores, y que facilitara o se beneficiara de
la interoperabilidad con otros marcos normativos y el pensamiento integrado.

Respecto a la denominacién y ubicacién del informe, seria conveniente exigir a las empresas espa-
fiolas que se vayan viendo afectadas por la CSRD que utilicen siempre la nomenclatura de “Informe
de sostenibilidad” dentro del informe de gestiéon consolidado reportado a la CNMV y publicado
junto con las cuentas anuales por la propia CNMV. Ademas, todas las empresas deberian publicar
dicho informe de gestién facilmente accesible en sus péginas web corporativas*, haciendo mencién
expresa en la propia web a que dicho documento incluye el “Informe de sostenibilidad” que siempre
deberia llevar en un anexo el informe de verificacion. De esta forma, se evitaria la confusiéon que nos
ha generado localizar varios informes diferentes de una misma empresa o no poder encontrar la
informacion. Bastaria con acudir a la informacién anual consolidada disponible en la CNMV o, en su
defecto, a la padgina web de la entidad que tuviera un apartado facilmente accesible desde la pagina
de inicio, por ejemplo, con un vinculo a una seccién denominada “Informacién corporativa” con sub-
secciones denominadas, por ejemplo, “Informacién Financiera” e “Informe de gestién (que incluye el
Informe de Sostenibilidad)"

Respecto al seguimiento de varios marcos normativos, quizas seria conveniente solo dar la informa-
cién adicional con respecto a estos marcos en anexos no obligatorios -un anexo por marco adicional
voluntario-. De esta forma, se lograria reducir el nimero de pédginas en el informe segun la normativa
legal conforme a las NEIS y sometido a verificacién, con independencia de que se favorezca esta
multiplicidad de marcos de modo voluntario para mantener en su caso el seguimiento de las series
de indicadores (por ejemplo, con GRI o SASB que puede ser muy interesante para los temas especi-
ficos de entidad como apunta ICAC, 2025) o informaciones ya reportadas en el pasado (por ejemplo,
con ODS) o iniciar una tendencia que ponga de manifiesto la interoperabilidad con otros marcos

4 Segun la Ley 11/2018 ya es obligatoria la publicacién en pagina web corporativa del EINF - se introdujo en el Cédigo de Comercio, articulo
49, apartado 9, que establece que este informe se pondra a disposicién del publico de forma gratuita y sera facilmente accesible en el sitio
web de la sociedad dentro de los seis meses posteriores a la fecha de finalizacién del afio financiero y por un periodo de cinco afios.
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(por ejemplo, tablas que reporten dénde encontrar la pagina del informe elaborado con las NEIS que
responde también a un requisito de desglose conforme a las NIIF S).

Respecto a recomendaciones para reducir la extension del informe, ademés de los anexos para
marcos normativos adicionales, cabria considerar la posibilidad de eliminar del “Informe de soste-
nibilidad” la explicacion sobre como se ha efectuado el andlisis de materialidad® incorporando este
aspecto por referencia® Serfa conveniente referenciarlo mediante un hipervinculo a un documento
externo publicado en la web de la empresa, ya que no se espera necesariamente que sufra variacién
afio a afio. Dentro de la primera parte del informe de sostenibilidad, tras las bases de presentacion,
seria suficiente con un apartado que muestre directamente las conclusiones del ejercicio de doble
materialidad, esto es el listado de temas, subtemas y sub-subtemas materiales, en su caso, del AR 16
de la NEIS 17. Podria plantearse la eliminacién de la matriz de doble materialidad por no estar propia-
mente recogida en las NEIS y ser redundante con el listado anterior, recomendando si se desea su
inclusion en el documento aparte con la explicacién de cémo se ha efectuado el anélisis de mate-
rialidad. Serfa importante recalcar a las empresas la conveniencia de usar la misma nomenclatura y
orden de temas, subtemas y sub-subtemas del listado del AR 16 para facilitar la comprensién de los
usuarios y mejorar la comparabilidad entre empresas.

Ligado al listado, convendria recordar a los preparadores que los temas, subtemas y sub-subtemas
deben llevar aparejada, en las distintas partes del informe (ambiental, social y de gobernanza), la
discusion de los IROs asociados materiales. Convendria recordar que hay que informar solo de los
que sean materiales, distinguiendo claramente su tipologia (impactos positivos, impactos negati-
vos, riesgos y oportunidades), preferiblemente sin iméagenes y en el texto para favorecer su rastreo
en archivos con extension “.pdf" En este sentido, la CNMV (2025), en su informe de revision de los
EINF de 2023 de las empresas cotizadas, se hace eco de que a veces los IROs son genéricos y no
estan contextualizados en las caracteristicas de la entidad, cuestién que se ha podido confirmar en
algunos de los informes de la muestra de este estudio. Por ello, cabe sumarse a la recomendacion de
la CNMV de particularizar los riesgos y justificar convenientemente las oportunidades identificadas,
para logar un adecuado cumplimento de las NEIS y evitar posibles requerimientos de informacién
adicional sobre los riesgos e impactos de un proyecto o situacidon concretos informados, como exigié
la CNMV a algunas empresas al revisar su EINF de 2023 (CNMYV, 2025).

A su vez, cabria recordar a los preparadores que, cuando un subtema o sub-subtema es material,
los DR asociados al mismo deben divulgarse, y que es muy Util hacerlo de forma ordenada, norma a
norma que ha resultado material dentro de cada seccidn -esto es, en la parte E, se comenzaria por la
E1, E2 o siguientes que resultaran materiales-, en la parte S se comenzaria por la S1, S2 o siguientes
que resultaran materiales y en la seccion G del informe se abordaria por Ultimo la G1, que nuestros
hallazgos hacen pensar que sera habitualmente material. Dentro de cada norma se irian presentan-
do los DR oportunos ordenados por cédigo y dejando este bien visible en el texto®

De hecho, deberia ser obligatorio incluir el cddigo DR de cada divulgacién para facilitar su rastreo en
el archivo. Cabria recordar a los usuarios la necesidad de ofrecer una tabla con todos los DR repor-
tados. Seria recomendable pedir que dicha tabla muestre, ademds de la pagina del informe donde
se divulga el mismo, una columna de observaciones en la que para cada uno de esos DR sefiale si:
1) se acoge a phase-in y no lo divulga; 2) si lo que divulga es que esté trabajando en ello y espera

5 A este respecto parece muy oportuna la peticién del ICAC (2025) al EFRAG de directrices més claras, incluyendo algunas indicaciones
sectoriales, para el realizar andlisis de doble materialidad, que complemente la Guia del EFRAG al efecto (2024a).

6 A lavista de los informes de la muestra, resulta muy oportuna la indicacién de que la incorporacién por referencia que permiten las NEIS
debe ser claramente precisada con numero de pégina, tabla (ICAC, 2025), e incluso con un hipervinculo.

7  Esta recomendacidn esté alineada con la observacion de cuatro reguladores contables europeos, incluido el ICAC (ANC et al, 2025) que
sefialan que los procesos de evaluacion de doble materialidad fueron poco comparables y muy farragoso por el nimero de IROs evaluados
y el intento de documentar y justificar la puntuacion, algo no necesario. Proponen reducir el AR 16 a una lista de 40 subtemas en lugar
de 89 (con 21 medioambientales, 14 sociales y 5 sobre gobernanza) y suprimiendo los sub-subtemas. Compartimos que podria ser méas
operativo para alcanzar mayor comparabilidad y reducir el esfuerzo de documentacidn, iniciar el anélisis de materialidad de estos subtemas
y evaluar més a fondo los subtemas materiales a nivel de IRO -luego solo habria que informar de los IROs materiales-. En la propuesta
de NEIS 1 simplificada de EFRAG (2025a), vemos que efectivamente se han eliminado los sub-subtemas y recortado los subtemas a 19
medioambientales, 12 sociales y 3 sobre gobernanza.

8  En este punto cabe referir la utilidad de la Guia 3 del EFRAG (2024b) sobre los puntos de datos de las NEIS, si bien la misma necesitara de
una actualizacion en profundidad para actualizarla al contenido de las futuras NEIS simplificadas, que reducen las exigencias de divulga-
cién en linea con la filosofia del paquete Omnibus.
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divulgar la informacién concreta del indicador o plan en el ejercicio 202X; 3) no lo muestra por no ser
material; 4) lo muestra voluntariamente, aunque la NEIS no sea material.

Quizas podria ser Util recomendar comenzar el informe de sostenibilidad con dicho listado de DR
que podria servir como indice de contenidos, al que se pueden superponer la indicacién de las
cuatro partes del informe, y la referencia a los distintos anexos obligatorios (como las tablas de Ta-
xonomia en la parte ambiental, y la tabla de PD cubiertos por otra legislacion de la UE o la tabla de
contenidos de la Ley 11/2018 si la empresa aplica las NEIS de forma anticipada, al final del informe) o
anexos voluntarios- como las tablas de interoperabilidad con GRI, NIIF S, ODS o informacién acerca
de otras iniciativas de reporte, los indicadores de impacto adverso principal (PAI) del SFDR, distin-
cionesy premios por comportamiento sostenible, inclusion en ratings sostenibles, etc. Ese indice del
informe de sostenibilidad debe mostrar que, al final del documento, se incluye como Ultimo anexo
obligatorio el informe de verificacién del informe de sostenibilidad.

Podria ser de gran utilidad facilitar a los preparadores del informe de sostenibilidad distintas tablas tipo
que sirvan como guias préacticas. En primer lugar, se podria ofrecer una tabla modelo para identificar
los PD cubiertos por otra legislacién europea, de la que los preparadores seleccionarian Unicamente
las lineas o columnas relevantes en su caso concreto. Del mismo modo, resultaria Util para los prepa-
radores poder disponer de tablas tipo de interoperabilidad con otros marcos normativos (por ejemplo,
GRI, SASB o NIIF S°) de las que los preparadores pudieran elegir los items de su informe a reportar
en ese anexo voluntario. Igualmente, en tanto las NEIS no entren en vigor para cada ola de empresas
seria beneficioso ofrecer una tabla tipo de conexion entre el informe de sostenibilidad elaborado vo-
luntariamente conforme a las NEIS de forma anticipada y los requisitos que segun la Ley 11/2018 debe
cumplir el EINF con el detalle de la padgina concreta en la que se ofrece dicha informacion.

En todos los casos anteriores, seria conveniente incluir hipervinculos a los puntos especificos del in-
forme donde se abordan, sin perjuicio de que en los listados mencionados en los péarrafos anteriores
se indiquen las paginas donde se encuentra dicha informacién vinculada.

Aunque en este trabajo no se ha operativizado con toma de datos el estudio de la informacién de
la cadena de valor, coincidimos con el ICAC y otros reguladores contables europeos™ (ANC et al,
2025), en que el concepto de cadena de valor es dificil de llevar a la practica y que seria preferible
un enfoque mas sencillo con informacién genérica o estimada (al menos dentro de ciertos umbrales
de peso dentro de la cadena de valor), si bien en algunos casos como por ejemplo las emisiones de
GEI quizés deberia ser preceptivo el uso de datos directos (ICAC, 2025). Respecto a la norma gene-
ral de que el alcance de la informacién sobre sostenibilidad y el de la informacién financiera deben
ser el mismo (esto es, la matriz y sus filiales consolidadas), nos parece adecuada la recomendacién
de flexibilidad para permitir la opcién contenida en el Protocolo de GEI (control financiero o control
operativo), para favorecer la interoperabilidad con el ISSB suprimiendo el requisito especifico de las
NEIS sobre el control operativo, asi como permitir basarse en el perimetro de informacién financiera
o en el perimetro de control operativo para dar otros datos medioambientales.

Por otra parte, cabria esperar del proceso de simplificacién de las NEIS que se eliminen los requisitos
de presentacién redundantes en todas las NEIS (es decir, agrupando politicas, actuaciones y metas
en las NEIS tematicas, y la simplificacidon de los minimos requisitos de desglose sobre ellos (es decir,
los MDR-P, MDR-A y MDR-T), segtin ANC et al. (2025). Seria interesante que el regulador espafiol
proporcionara un formato tipo de indice de contenidos del informe sobre sostenibilidad como se
ha indicado en un pérrafo anterior donde quedara claramente recogido, ademas de cada DR de las
NEIS teméticas, esos otros DR (BP, MDR, GOV, SBM, IRO, GDR, etc.) y en qué parte y orden sistema-
tizado deben aparecer, pues la recopilacion del conteo de los DR en el marco de este estudio resultd

9  Estos anexos voluntarios irian en linea con la recomendacion de ANC et al (2025) de preservar el alto nivel de interoperabilidad alcanzado
entre las NEIS y las NIIF S'y de que el EFRAG contribuya activamente al trabajo del ISSB sobre la modificacion de las normas SASB para
garantizar su pertinencia y aplicabilidad en el contexto europeo, pues se ha detectado en nuestro estudio que las EIP espafiolas ya estan
aplicando estos marcos, como se ha visto en la seccion 5.2.

10 Concretamente se trata de un documento de trabajo elaborado conjuntamente por el personal del regulador francés (Autorité des Normes
Comptables -ANC), el aleman (Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee - DRSC), el espafol (Instituto de Contabilidad y Au-
ditorfa de Cuentas- ICAC) y el organismo normativo italiano (Organismo ltaliano di Contabilita -OIC) en el marco una labor conjunta sobre
la propuesta de simplificacién de las NEIS.
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especialmente complicada por la gran flexibilidad en la presentacion de estas cuestiones, a veces sin
aludir siquiera a los cédigos de los DR.

Nuestro estudio sobre la adopcién paulatina de los DR susceptibles de phase-in brinda soporte a la
propuesta de ANC et al. (2025) al EFRAG de considerar un enfoque mds proporcionado al informar
sobre los efectos financieros previstos, aclarando si ha de ser de modo narrativo o cuantitativo y
cuéndo -el ISSB ofrece disposiciones adicionales que permiten omitir datos cuantitativos-. Cabe
esperar que estas consideraciones sean finalmente tenidas en cuenta con la aprobacién de la pro-
puesta Omnibus de Reglamento Delegado (UE, 2025b), que vya las incorpora. ICAC (2025) propone
por su parte pasar de una presentacion de tipo cualitativo los primeros afos a otras de tipo cuantita-
tivo a futuro cuando se consoliden las metodologias, lo que parece estar en sintonia con la evidencia
muy incipiente de reporte de los DR sobre efectos financieros previstos.

De nuestro estudio se desprende no obstante una matizacién a una de las propuestas de ANC et al.
(2025) -concretamente a la de conceder a las empresas mayor flexibilidad en la forma de presentar
la informacion sobre sostenibilidad-, permitiendo incluir un “apartado especifico que resuma los
principales contenidos de la informacién sobre sostenibilidad” dentro del informe de sostenibilidad.
Nuestro informe confirma que Espafia presenta los informes més largos y probablemente mas va-
riados, con mds del doble de paginas en promedio que el conjunto de los paises de nuestro entorno
(EFRAG, 2025b). Por ello, cabe considerar pertinente permitir la realizacion de dicho resumen, pero
en anexo voluntario. Es mas, se podria incluso recomendar la inclusiéon de otros KPI de tipo financie-
ro y alineados con la filosofia del pensamiento integrado del IIRC consolidado ahora en el modelo
de las NIIF S, apoyado por AECA en su iniciativa "Cuadro Integrado de Indicadores (CII-FESG) y su
taxonomia XBRL"". Por cierto, esta iniciativa de AECA fue referenciada por la Ley 11/2018 y por la
Guia de elaboracién del EINF de la CNMV y estd siendo objeto de importantes esfuerzos para armo-
nizar su cuadro de indicadores con las NEIS Voluntarias para PYMES y las NIIF S a nivel de marco
de informacion integrada. La creacién de valor a largo plazo y el pensamiento integrado se favorecen
con este tipo de reportes mas flexibles. Sin embargo, a nuestro juicio, parecen en cierto modo incom-
patibles con la aplicacién de las NEIS, que en nuestro pais ya implican la presentacién de informes
demasiado extensos, que deben ser comparables y estar verificados. Por ello, cabria sugerir que la
preparacion de este documento opcional fuera en su caso altamente recomendada por el regulador
pero presentandose como anexo voluntario al informe sobre sostenibilidad, verificado externamente
de forma voluntaria —-por ejemplo incluyendo otro tipo de encargo mas preciso como por ejemplo las
emisiones de GEl, o incluso los indices de contenido GRIl'y SASB, como se ha realizado en el Informe
Integrado de Grifols de 2024, diferente de su EINF accesible en la CNMYV (este elaborado y verificado
teniendo en cuenta las NEIS), siendo ambos muy semejantes en sus contenidos pero no iguales.

Respecto a las NEIS simplificadas propuestas por EFRAG (2025b) cabe destacar que nuestro es-
tudio en cierto modo respalda las simplificaciones propuestas. De hecho, las més drésticas recaen
sobre la norma sobre biodiversidad (E4), que es la que con menor frecuencia resulta material para
las empresas de nuestra muestra (un 42%), con una reduccion del 78% en el nimero de PD total
(incluye voluntarios y obligatorios), mientras que la norma sobre divulgacién relacionada con el agua
(E3) (material para el 51% de los informes de la muestra de este estudio) veria una reduccién total del
70%. Los PD sobre contaminacién (E2, material para el 52% de la muestra) y economia circular (E5
material para el 75% de la muestra) también se reducirian en méas de la mitad. En total, las revisiones
en las normas simplificadas segun los borradores supondrian una reduccién del 67% en el nimero
de PD obligatorios dentro de E2, E3, E4 y E5.

Como limitaciones del trabajo, hemos de sefalar la dificultad de analizar tantos informes tan exten-
sos y heterogéneos. Esto podria haber causado alguna incoherencia o fallo menor en el proceso de
codificacién, aunque se ha intentado minimizar estas situaciones mediante IA 'y revisién manual por
parte de los investigadores, doble en muchas ocasiones. Una segunda limitacién del trabajo hace
referencia al nimero de informes analizados por el estudio. Aunque nuestro objetivo ha sido revisar
toda la poblacién afectada, finalmente, un pequefio nimero de entidades no ha hecho publico su
informe en sus paginas web a fecha 12 de septiembre de 2025 (fecha limite para la recopilacion del
informe). Los informes publicados después de esta fecha no fueron incluidos.

11 AECA estd llevando a cabo esta labor de actualizacién como puede verse https://is.aeca.es/suite/#/home.
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