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RESUMEN

La Directiva (UE) 2022/2464 por lo que respecta a la presentacion de informacion
sobre sostenibilidad por parte de las empresas (CSRD), en fase transposicion al
ordenamiento juridico espaiiol, exige la verificacion de dicha informacion.

El estudio analiza las practicas de las empresas pertenecientes al IBEX 35 para dar
cumplimiento a la obligacién de elaborar un Estado de Informacion No Financiera
(EINF), en un momento de especial relevancia debido al cambio del marco
normativo: de la Ley 11/2018 en materia de informacion no financiera y diversidad y
la Global Reporting Initiative (GRI), en 2023, a la CSRD y las Normas Europeas de
Informacién sobre Sostenibilidad (NEIS), en 2024.

Asimismo, ante la ausencia de un marco europeo de verificacion, el estudio identifica
las diferentes practicas aplicadas por los verificadores espaiioles, a través del
analisis de los informes de verificacion de los EINF de las empresas del IBEX 35, de los
ejercicios 2023 y 2024. Se constatan cambios en los procedimientos y normas aplicados
debido a la implementacion mayoritaria de la CSRD/NEIS.

También se realiza un exhaustivo analisis de la normativa, relativa a la preparacion de la
informacion sobre sostenibilidad y a la verificacion de esta, que, necesariamente,
deberian conocer los profesionales que deseen acceder al Registro Oficial de
Auditores de Cuentas y de Verificadores de la Informacion sobre Sostenibilidad del
ICAC.

En base al analisis realizado, finalmente, se presentaran conclusiones,
recomendaciones y futuros retos tanto en el ambito de la formulacion de los EINF y la
informacion sobre sostenibilidad como de la propia actividad de verificacion
independiente de dicha informacion.

PALABRAS CLAVES
“Informacion Corporativa sobre Sostenibilidad”;” Estados de Informacion No
Financiera”;” EINF”’; “Normas de Verificacion”;” CSRD”

ABSTRACT

Directive (EU) 2022/2464 as regards corporate sustainability reporting (CSRD),
currently in the process of being transposed into Spanish law, requires the assurance of
such information.

This study analyses the practices of companies listed on the IBEX 35 in complying with
the obligation to prepare a Non-Financial Statement (NFS), at a particularly significant
moment due to changes in the regulatory framework: from Ley 11/2018 en materia
de informacion no financiera y diversidad & the Global Reporting Initiative (GRI), in
2023, to the CSRD and the European Sustainability Reporting Standards (ESRS) in
2024.
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Moreover, given the absence of European Sustainability Standards, this study examines
the diverse practices used by Spanish assurance providers by analysing the
assurance reports of the Non-Financial Statements of IBEX 35 companies for fiscal
years 2023 and 2024. Notable changes in procedures and standards are observed,
primarily driven by the broad implementation of the CSRD and ESRS frameworks.

The study also includes an in-depth review of the regulatory framework governing the
preparation and assurance of sustainability information, knowledge that is essential for
professionals seeking to join the Spanish Registro Oficial de Auditores de Cuentas y
de Verificadores de la Informacion sobre Sostenibilidad (ROAC)of the ICAC.

Based on the analysis, the study concludes with key findings, practical
recommendations, and an outline of future challenges related to both the preparation
of NFSs and sustainability information, as well as the independent assurance of such
information.

KEYWORDS

“Corporate Sustainability Reporting “;” Non-Financial Statement”;” NFS”;
“Sustainability Assurance Standards”;” CSRD”



UNIVERSIDAD DE ALCALA, PATRIMONIO DE LA HUMANIDAD

%6% Universidad

de Alcal4

1. INTRODUCCION .....oooimiritnriisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 6
2. MARCO NORMATIVO ....ccouiiirtieiineniieinteeiirennieininesssnesssssessssesssessssesssssssssnsens 12
2.1. PRESENTACION Y EXIGENCIAS DE VERIFICACION .....cvvuierieteiiereniesissensesesssssessessssessesssanes 12
2.1.1.  Ley 11/2018 en materia de informacién no financiera y diversidad..........ccocuuevunce. 12
2.1.2.  Directiva 2022/2464 por lo que respecta a la presentacion de informacion sobre
sostenibilidad por parte de las empresas (CSRD) .......ccovieviciniciniciniciicinicrerecreeseeienes 16
2.1.3.  Proyecto de Ley de informacién empresarial sobre sostenibilidad ........ccovevvueenneee. 19
2.14. Reglamento delegado 2023/2772 en lo que tespecta a las normas de presentacion
de informacion sobre sostenibilidad.......ccvvcureeureeiriciieiieeeeee s 21
2.1.5.  Reglamento 2020/852 relativo al establecimiento de un marco para facilitar las
inversiones sostenibles (TAXONOMIA)......coreieererrerirererririerereereeeerseeeeereeseseeesensestesseseeseseaeseses 23
2.2. NORMAS DE VERTIFICACION .....cuvuiveriaieriesessissensesesssssessessssssssessssssssesessssssssessssssssesessssssssesssssnsns 24
2.2.1.  Norma Internacional de Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000 Revisada)........ 24
2.2.2.  Guia de actuacién 47 sobre encargos de verificacion del EINF (revisada) ............. 25
2.2.3.  Norma Internacional de Aseguramiento de la Sostenibilidad (ISSA 5000 ............. 26
2.2.4. Directrices no vinculantes de verificacién limitada de COESA .......cccovvvienicnneee. 26
2.2.5.  Normas Técnicas (no aprobadas) del ICAC .......cccccouiueiiviieinicnicriceeceeeees 27
2.2.6.  Guia de actuacién 56 sobre la verificacion de los EINF de 2024 .........cccoveveueenneee. 27
2277, Otras LEfEIENCIAS ...uiiuiicicieirecce e 28
2.3. ORGANOS REGULADORES Y CONSULTIVOS........covveeeeeeeeesseessssssssssssssssssssssssssssssnsssssssene 28
2.3.1.  Comité Consultivo de Sostenibilidad del ICAC........ccovveeenivnieenienenecneenneeens 28
2.3.2.  Grupo Asesor Europeo de informacion financiera (EFRAG) .....oovvevivenicnicnnnne 28
2.3.3.  Plataforma de finanzas sostenibles de 1a UE ......cccccooivivnienvncnicncnecneeneeens 29
2.3.4. Consejo de Normas Internacionales de Sostenibilidad (ISSB) ......cccccevvvunieenicnnnee. 29
2.3.5.  Junta de Normas de Contabilidad de Sostenibilidad (SASB) .......ccceoeuviininininicinn. 29
2.3.6. Task Force on Climate-Related Financial Disclosure (TCFD)......ccccccevneevereerenenes 29
2.3.7. Task Force on Natural-related Financial Disclosute (TNFD)....c..ccccccevneerenenenes 30
2.3.8.  Global Reporting Initiative (GRI) ..o 30
2.4, INTEROPERABILIDAD CON OTROS ESTANDARES INTERNACIONALES ......covevverirrenennenees 30
3. ESTADO DE LA CUESTION......ccooviiniiriniiiiniriniiecniieiinessiecssssesssesssssesssssesssnesns 32
3.1. PRIMER ANO DE PUBLICACION CONFORME A LA CSRD.....covvvrereiirreinicreiesesss e 32
3.2. EL ACCESO A LA PROFESION DE VERIFICADOR .....ccoeteviierieresiereesessesensesesssssassessssessesesanes 33
3.3.  REQUISITOS PARA SER VERIFICADOR........oveeveeieeeeeesseeseessseessseesseesssessseessssesseesssessssesssssssens 33
3.4. RECOMENDACIONES DEL ICAC EN CUANTOS A LAS NORMAS SOBRE VERIFICACION .34
4. METODOLOGIA, LIMITACIONES Y MUESTRA DEL ESTUDIO .......cccceceureueue. 35
5. LOS ENINF Y SUS RESPECTIVOS INFORMES DE VERIFICACION ................ 38
5.1. PRACTICAS EN LA FORMULACION DE LOS EINF ......coooiiiiiriiiriecece e 38
5.1.1.  Los EINF del aflo 2023........ccoceirieiieiriciricirieirieiseeeseeesseeessese e sseaessesessenes 38
5.1.2.  Los EINF y la informacién sobre sostenibilidad del afio 2024 ...........cccocvvviuevcnnce. 43
5.1.3.  Materialidad de las primeras NEIS divulgadas en el IBEX 35.......cccoceuvcincincnnenes 49
5.2.  PRACTICAS DE VERIFICACION DE LOS EINF .....cocoooiiiiiiie e 52
5.2.1. Los informes de verificacion independiente de los EINF del afio 2023.................. 52
5.2.2.  Los informes de verificacion independiente de los EINF del afio 2024.................. 55
6.  CONCLUSIONES.......ciotitiintiintirintieiniriniie et esssieesssessssessssesssssssssssessssesssssssssns 64
7. BIBLIOGRAFTA. ..ottt tseese st esae e tsesssssstsesssssssassssssssacans 71



UNIVERSIDAD DE ALCALA, PATRIMONIO DE LA HUMANIDAD

ﬁs% Universidad

de Alcald
1. INTRODUCCION

La sostenibilidad ha sido uno de los ejes centrales de actuacion de los gobiernos y
empresas a nivel mundial, especialmente desde los primeros afios del Siglo XXI, y con
mayor incidencia desde los Acuerdos de Paris de 2015, tratado internacional,
juridicamente vinculante, que cubre todos los aspectos de la lucha contra el cambio
climatico.

Si bien es cierto que los objetivos de la sostenibilidad tienden a relacionarse
principalmente, a veces de manera simplista, con aspectos ambientales (cambio
climatico, control de emisiones de gases de efecto invernadero), también se ocupan de
aspectos sociales (condiciones laborales, desarrollo humano...) y de gobernanza (ética
empresarial, transparencia fiscal...). De ahi que se pueda, y se deba desgranar la
sostenibilidad, en tres factores fundamental: Ambientales, Sociales y de Gobernanza
(ASG).

Dicho en otras palabras, el concepto de sostenibilidad se puede entender, en sentido
amplio, y quizas de una manera mas intuitiva como la “capacidad de satisfacer las
necesidades del presente sin comprometer la habilidad de las futuras generaciones de
satisfacer sus necesidades propias” (Pacto Mundial de la ONU). Para ello es preciso
tener en cuenta los impactos actuales y futuros de las organizaciones, y la sociedad en
su conjunto, en los factores ASG

La Unién Europea (UE), posiblemente, ha sido la region del planeta que mas relevancia
ha dado a la sostenibilidad, reflejandose esto en numerosas iniciativas encuadradas,
especialmente, en la legislatura europea del periodo 2019-2024, concretamente en lo
que se denomind como “Pacto Verde Europeo”.

Con el Pacto Verde los colegisladores europeos han pretendido colocar a Europa en el
camino hacia una transicion sostenible, con el fin de alcanzar la neutralidad climatica en
el afio 2050, sin renunciar a una economia competitiva.

Entre las diferentes medidas del Pacto Verde, cabe destacar una norma que tendra
grandes implicaciones para las empresas europeas y espailolas, y que, probablemente,
supondra un nuevo paradigma en el ambito de la divulgacion de informacion
corporativa de sostenibilidad, esto es, /a Directiva (UE) 2022/2464 por lo que
respecta a la presentacion de informacion sobre sostenibilidad por parte de las
empresas (CSRD, por sus siglas en inglés).

Bien es cierto, que la CSRD no es la primera norma comunitaria sobre informacién no
financiera corporativa ya que, en el fondo, viene a modificar otra norma relacionada con
la materia, como es la Directiva 2014/95/UE sobre informacion no financiera (NFDR,
por sus siglas en inglés), traspuesta en Espaiia a través de la Ley 11/2018, en materia de
informacion no financiera y diversidad.

Dicha Ley obligaba a las entidades a elaborar y publicar un Estado de Informacion No
Financiera que abordara asuntos relacionados, entre otros, con el medioambiente,
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relativos al personal, al respeto de los derechos humanos y a la lucha contra la
corrupcion y el soborno.

Entonces ;por qué era necesario desarrollar la CSRD? Esta pregunta puede tener
multitud de respuestas, sin embargo, a continuacién, se exponen algunas de las
justificaciones mas relevantes que dieron lugar a este nuevo marco normativo.

El Informe sobre la cldusula de revision de la NFRD (Comision Europea. 2021), sefialo
como cuestiones relevantes la escasa fiabilidad y comparabilidad de los datos no
financieros publicados por las empresas sujetas a dicha Directiva. Asimismo, la
Comision Europea también observd una creciente brecha entre la informacion ASG
publicada por las empresas y las necesidades de los propios analistas de dicha
informacion.

Esta brecha de informacién podria haber llevado a que los Estados miembros de la UE
implementaran regulaciones nacionales cada vez mas dispares, lo que podria causar
costes administrativos adicionales, especialmente, para las empresas multinacionales vy,
asimismo, menoscabar el mercado Unico. Esta situacion también podria hacer que la
informacion ASG fuera menos comparable entre los distintos paises. De hecho, la
NFRD no se traspuso igual en todos los Estados miembros de la UE algo que tenia
especiales implicaciones para las empresas con filiales en diferentes mercados europeos.

Otro problema detectado fue que muchas empresas de las que los analistas demandaban
informacion ASG no estaban obligadas a presentarla por encontrarse fuera del ambito
de la NFRD.

En consecuencia, tal y como se indica en el considerando 13 de la CSRD, era necesaria
una nueva norma de divulgacion de informacion sobre sostenibilidad que, ademas,
viniera acompafada de practicas de verificacion adecuadas para asegurar la fiabilidad
de dicha informacion y evitar el greenwashing.

También se consider6 necesario ampliar el alcance de empresas sujetas a divulgar
informacion de sostenibilidad. Seglin cifras de la Red Espafiola del Pacto Mundial de
Naciones Unidas, la CSRD amplia notablemente su alcance ya que se estima
que afectard a unas 50.000 empresas, mientras que la NFRD afectaba a 11.000
empresas.

No obstante, durante la fase de elaboracion del presente documento, concretamente
el 26 de febrero de 2025, la Comision Europea publicoé un primer paquete normativo,
conocido como OMNIBUS I, con propuestas para simplificar entre otros aspectos, la
CSRD y el Reglamento 2020/852 relativo al establecimiento de un marco para facilitar
las inversiones sostenibles (Taxonomia).

Como estas propuestas legislativas deberan ser analizadas por el Parlamento Europeo y
el Consejo, para su examen y adopcion, el presente documento se ha realizado
considerando los textos vigentes de la CSRD y sus normas de desarrollo.
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No obstante, las propuestas provisionales del paquete OMNIBUS I, se mencionaran en
los apartados correspondientes del documento para facilitar al lector la comparativa
de las disposiciones vigentes de la CSRD y las que, posiblemente, simplifiquen el
marco de reporte de informacion de sostenibilidad, como, por ejemplo, una reduccion
del alcance de las empresas obligadas bajo CSRD, con respecto a las inicialmente
previstas.

Una vez hecho este importante inciso, es conveniente continuar remarcando otro de
los aspectos que puede parecer un simple matiz pero que, en realidad, es realmente
significativo: el transito de la denominacion de “informacion no financiera” a la de
“informacion sobre sostenibilidad”.

Tal y como se indica en el considerando 8 de la CSRD, muchos expertos entendian que
el término “informacidon no financiera”, utilizado en la NFRD, no era adecuado porque
asumia que dicha informacién carecia de relevancia financiera. Sin embargo, se puede
afirmar que esta informacion adquiere una importancia financiera creciente, incluso
aunque no satisfaga las condiciones de reconocimiento o divulgacion del marco
contable pertinente para los estados financieros.

Por lo tanto, la “informacion no financiera” pasard a denominarse “informacién sobre
sostenibilidad”, complementaria y necesariamente vinculada a los “Estados
Financieros”, llegando a ser ambas dos caras de una misma moneda.

Una de las principales novedades de la CSRD consiste en que la informacion de
sostenibilidad se elaborard en base a unas reglas comunes, establecidas en el
Reglamento delegado (UE) 2023/2772 en lo que respecta a las normas de presentacion
de informacion sobre sostenibilidad, conocidas como NEIS, por sus siglas en castellano
o ESRS, por sus siglas en inglés. En el presente informe se utilizaran las siglas en
castellano.

A diferencia con la NFDR, la informacion corporativa con las NEIS sera la misma en
todos los Estados miembros de la UE ya que el citado Reglamento es de aplicacion
directa, no siendo pertinente una transposicion a los respectivos ordenamientos juridicos
nacionales que, en ocasiones, puede generar obligaciones asimétricas en la UE,
especialmente en funcion de las opciones de Estado miembro elegidas por los
legisladores nacionales.

Asimismo, las empresas incluiran la informacion sobre sostenibilidad en su informe de
gestion, utilizando para ello el formato electronico de presentacion de informacion que
se especifica el articulo 3 del Reglamento delegado (UE) 2019/815 de la Comision. Esta
medida, a priori, también fomentard la comparabilidad y la busqueda de esta
informacion entre las empresas.

Otro aspecto fundamental, tal y como se vera mas adelante, es le verificacion
obligatoria de la informacién sobre sostenibilidad. La Ley 11/2018, tal y como
indicaba la NFDR, establecia que el auditor responsable de las cuentas de la entidad
debia verificar unicamente que el Estado de Informacién No Financiera (EINF) se
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incluyeraen el informe de gestion,y, en caso de que no estuviera, lo sefialaria
claramente en su informe final.

Asimismo, la Ley 11/2018, ejerciendo la opcion prevista en la NFDR, exigia que se
verificara el contenido del EINF, aunque no indicaba quién podia realizar esta
verificacion, las normas de verificacion pertinentes o el propio alcance de la
verificacion.

Este es un aspecto que cambia drasticamente con la CSRD ya que ahora se exige la
verificacion de la informacion sobre sostenibilidad ya sea por el propio el auditor de
cuentas de la entidad, por otro auditor diferente o por un verificador independiente.

Asimismo, la CSRD establece un enfoque progresivo para los trabajos de verificacion,
empezando por verificaciones con un nivel de seguridad limitado hasta encargos con un
nivel se seguridad. Esto, a priori, deberia ayudar a desarrollar las précticas de
verificacion, aunque, tal y como se vera mas adelante, es otros de los aspectos sujetos a
discusion en el paquete OMNIBUS 1.

Uno de los principales retos a los que tendran que enfrentase los auditores o
verificadores serd, mas alla de la propia necesidad de conocer en profundidad las reglas
de formulacion de la informacidén sobre sostenibilidad conforme a CSRD/NEIS, es la
falta, por el momento, de unas normas europeas de verificacion.

En este sentido, no habrd normas europeas de verificacion "limitadas" hasta el 1 de
octubre de 2026, y serd necesario esperar hastael 1 de octubre de 2028 para contar
con las normas europeas de verificacion "razonable". Por lo tanto, el reto para los
verificadores sera mayusculo durante estos primeros afios si bien, tal y como se analiza
en los Capitulos 2 y 4, existen otras referencias (por ejemplo, ISSAS000 o COESA)
que, afortunadamente, pueden utilizar como referencia los verificadores mientras tanto.

En ultimo lugar, y para poner en contexto la relevancia que se otorga a la informacion
empresarial sobre sostenibilidad, organismos como el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (ICAC) o el propio European Financial Reporting Advisoy Group
(EFRAGQG), cuyas actividades principales giraban en torno a la informacion financiera,
han creado en los ultimos afos sendos Comités consultivos de sostenibilidad al objeto
de abordar las crecientes necesidades de regulacion al respecto.

Asimismo, el Proyecto de Ley que transpondrd al ordenamiento juridico espafiol la
CSRD, prevé un sistema similar al establecido para poder acceder a la actividad de
auditoria de cuentas, con una serie de requisitos que deben cumplirse por el aspirante a
verificador, como el  propio acceso al  Registro Oficial de
Auditores de Cuentas y de Verificadores de la Informacion sobre Sostenibilidad del
ICAC, el hasta ahora conocido como Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(ROAC).

Por tanto, la persona que acceda a la profesion deberd adquirir grandes conocimientos
sobre la elaboracion y la verificacion de la informacion empresarial sobre sostenibilidad
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al objeto de poder disponer de una vision global de los Estados de Informacién
Financiera y de Sostenibilidad.

En definitiva, la funcion del auditor o verificador serd fundamental para acrecentar la
relevancia y la fiabilidad de la informacion empresarial sobre sostenibilidad. En
este punto es conveniente sacar a colacion el estudio Corporate Sustainability Audits:
Enhancing Transparency and Accountability in Financial Reporting (Shaheen, Fateha;
Rashed Khan, Mohammad; Middlebrough, Fleur. University of Salford, UK. 2024)
profundiza en el rol de la funcién de verificacion en el fomento de la transparencia y la
rendicion de cuentas.

Se concluye, entre otros aspectos, que la verificacion, aunque sea obligatoria, genera en
una mayor confianza de los analistas, accionistas y demas partes interesadas,
redundando en un fortalecimiento de la reputacion de la empresa que informa vy,
también en una mejora de su desempeiio financiero. Por lo tanto, se menciona
claramente un componente de rentabilidad si la informacion ha sido verificada.

A modo de ejemplo, se muestra en la siguiente tabla el efecto de haber verificado
ciertos indicadores ambientales. Como se puede comprobar, la diferencia de los
resultados, antes y después de la verificacion es significativo.

KPI Category Pre-Audit Post-Audit
Disclosure (%) | Disclosure (%)

Carbon Emissions 45% 85%

Waste Management 50% 88%

Employee Wellbeing 30% 70%

Community Investments | 25% 65%

Fuente: Corporate Sustainability Audits: Enhancing Transparency and Accountability in
Financial Reporting

Asimismo, algunas voces apuntan a que también hay una mejora en el desempefio
financiero entre aquellas empresas que publica informacion ASG. Esta afirmacion se
contempla el estudio The link between sustainability reporting and financial
performance (Duccio Santopietro; Otto-Friedrich-Universitait Bamberg; 2025).

En resumidas cuentas, el verificador deberd conocer, en profundidad, los estandares de
reporte de las empresas. En este sentido, el presente trabajo identifica aquellas practicas
y estandares de reporte elegidos por las empresas pertenecientes al IBEX 35, en 2023 y
2024, que han de conocer, necesariamente, todos los verificadores.

Especial relevancia tiene el andlisis del afio 2024, ya que es el primer afio en el que las
grandes empresas espafiolas han podido reportar su informacién sobre sostenibilidad,
voluntariamente, bajo la CSRD/NEIS.

Asimismo, debido a la falta de unas normas europeas de verificacion, el presente trabajo
presenta un andlisis de los informes de verificacion de los EINF de las compaiias

10
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pertenecientes al IBEX 35, al objeto de identificar aquellas otras normas utilizadas
en los 2 ejercicio analizados.

Los resultados muestran un cambio de tendencia en cuanto a las referencias utilizas
por los verificadores, originado por el transito a la CSRD/NEIS. A falta de un marco
europeo, estas normas, posiblemente, sigan siendo una referencia en los proximos afos.

11
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2. MARCO NORMATIVO

En Espaia, la informacion empresarial sobre sostenibilidad se rige por el marco
normativo comunitario si bien, existen determinadas peculiaridades nacionales propias
de las transposiciones de las directivas comunitarias que se analizaran en este Capitulo.

2.1. Presentacion y exigencias de verificacion

En el Grafico 1, se muestran la Directivas comunitarias que han marcado la formulacién
y divulgacion de la informacion empresarial sobre sostenibilidad, asi como las Leyes
nacionales que han transpuesto (o van a transponer) las respectivas Directivas.

Grdfico 1

Las directivas comunitarias en materia de informacion de sostenibilidad y
sus transposiciones nacionales

Directiva 2014/95/UE en lo que respecta a la Directiva (UE) 2022/2464 por lo que respecta
divulgacion de informacidn no financiera e a la presentacion de informacion sobre

informacion sobre diversidad por parte sostenibilidad por parte de las empresas
(NFDR, por sus siglas en inglés) (CSRD, por sus siglas en inglés)

Proyecto de Ley de informacion empresarial sobre
Ley 11/2018 en materia de informacion no financiera sostenibilidad, mediante la que se modifican el
y diversidad Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades de
Capitaly la Ley de Auditoria de Cuentas.

Transito al nuevo marco

normativo

Fuente: elaboracion propia

2.1.1. Ley 11/2018 en materia de informacion no financiera v diversidad.

Mediante la Ley 11/2018 se transpuso al ordenamiento juridico espafol la Directiva
2014/95/UE por la que se modifica la Directiva 2013/34/UE en lo que respecta a la
divulgacion de informacion no financiera e informacion sobre diversidad por parte de
determinadas grandes empresas y determinados grupos (NFDR, por sus siglas en
inglés).

La Ley 11/2018 modifica, a su vez, el Codigo de Comercio, el texto refundido de la Ley
de Sociedades de Capital y la Ley de Auditoria de Cuentas. La Ley impuso a ciertas
empresas preparar anualmente un estado de informacion no financiera (EINF) que
contenga informacion relativa sobre aspectos ambientales, sociales y de gobernanza, tal
y como se vera mas adelante.

A. Empresas obligadas
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Conforme a la redaccion otorgada por la Ley 7/1/2018 al articulo 49.5 del Codigo de
Comercio, desde del ejercicio 2018, las sociedades que formulen cuentas consolidadas
deberan incluir en el informe de gestion consolidado el EINF consolidado, siempre que
cumplan con las siguientes condiciones:

a. Que el nimero medio de trabajadores sea superior a 500.

b. Que o bien, tengan la consideracion de entidades de interés publico, o bien,
durante dos ejercicios consecutivos reunan, al menos dos de las siguientes
condiciones:

a. Elactivo consolidado sea superior a 20 millones €.
b. El importe neto de la cifra anual de negocios sea superior a 40 millones €.
c. Que el nimero medio de trabajadores sea superior a 250.

Conforme al apartado 3 de la Disposicion Transitoria de la Ley 2011/2018, desde el
ejercicio 2021 (3 afios después de la entrada en vigor de la Ley), también deberian
presentar EINF consolidado todas aquellas sociedades con mas de 250 trabajadores
que o bien tengan la consideracion de entidades de interés publico, exceptuando a las
empresas calificadas como pequefias y medianas, o bien, durante dos ejercicios
consecutivos retnan, al menos una de las circunstancias siguientes:

c. El activo sea superior a 20 millones €.
d. El importe neto de la cifra anual de negocios sea superior a 40 millones €.

Uno de los aspectos mas destacables de esta Ley fue la denominada, de manera,
coloquial, como “exencion de filiales”, regulada a través del articulo 49.7 del Cédigo
de Comercio. En este sentido, se establecia que una filial de un grupo estaria
dispensada de realizar EINF si dicha empresa estuviera incluida en el informe de
gestion consolidado de otra empresa.

En ultimo lugar cabe destacar que, seglin cifras de la Red Espafiola del Pacto Mundial
de Naciones Unidad, el nimero de empresas europeas sujetas a divulgar EINF ascendia
a 11.000. En Espafia, segiin la Guia para la aplicacion de la Ley 11/2018 Informacion
no financiera (Universidad de Burgos, 2019), la cifra de empresas obligadas a elaborar
EINF era de 1.400.

B. Contenido de los EINF

La Ley 11/2018 modifica el articulo 49.6 del Cédigo de Comercio para establecer que el
EINF debera informar sobre:
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a) Modelo de negocio del grupo, incluyendo el entorno empresarial, organizacion y
estructura, mercados en los que opera, objetivos y estrategias etc.

b) Politicas y diligencia debida

¢) Indicadores clave de resultados no financieros que permitan el seguimiento y
evaluaciéon de los progresos y que favorezcan la comparabilidad entre
sociedades y sectores.

d) Los riesgos e impactos y una explicacion de los procedimientos utilizados para
detectarlos y evaluarlos.

Asimismo, debera incorporar informacion significativa sobre cuestiones:

a) Medioambientales: por ejemplo, sobre contaminacién, economia circular y
cambio climatico.

b) Sociales y relativas al personal: empleo, organizacion del trabajo, igualdad,
derechos humanos, lucha contra la corrupcion y relacion con los consumidores

¢) Informacion fiscal

Una de las principales criticas a esta Ley puede ser la falta de unas normas o
estindares armonizados para presentar los diferentes indicadores ASG, algo que
puede generar problemas a la hora de comparar EINF entre las diferentes empresas.

No obstante, el articulo 49.6 letra e) de la Ley 11/2018 indica que se podrian utilizar
indicadores no financieros alineados, entre otros, con la Global Reporting Initiative
(GRI, por sus siglas en inglés) y con las directrices que pudiera determinar la Comisioén
Europea.

GRI es una institucidon que, posiblemente, cred el estindar mas utilizado a nivel mundial
para la elaboracion de memorias de sostenibilidad. Se analizard mas en detalle en la
seccion 2.3 de este informe.

En este sentido, ante las dudas planteadas por las entidades al respecto, el ICAC se
pronuncié al respecto en su Guia Informativa sobre la aplicacion de la Ley 11/2018,
indicando que era posible utilizar otros estdndares de reporte siempre que estén
reconocidos en otros marcos normativos. Dada esta situacion, por lo tanto, el estdndar
de reporte podra ser diferente entre las empresas sujetas a la Ley 11/2018.

C. Verificacion de los EINF y prestador de servicios de verificacion

Conforme a la modificacion del articulo 49.6 del Codigo de Comercio, a través de la
Ley 11/2018, el EINF deber4 ser verificado por verificador independiente.
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Sin embargo, tal y como indica el propio ICAC en su Guia Informativa sobre la
aplicacion de la Ley 11/2018, no hay requisitos para los verificadores, mas alld que
tendran que ser independientes y tener la capacidad para poder prestar este tipo de
servicios de verificacion de los EINF.

Asimismo, el ICAC remarcaba en la citada Guia que, la Ley 11/2018, no define los
elementos fundamentales de la verificacion, como son el alcance, el nivel seguridad
(ya sea razonable o limitada) o el propio contenido del informe de verificacion.

Es por ello por lo que se podian aplicar los métodos y criterios existentes en las normas
y practicas admitidas comunmente tanto a nivel nacional como internacional.

D. Publicacién de los EINF

Conforme a la redaccion dada por la Ley 11/2018 al articulo 49.7 del Codigo de
Comercio, se considerard que una empresa cumple con la obligacion de formular EINF
si presenta un documento independiente, correspondiente al mismo periodo, en
el cual se mencione de manera clara que esa informacion es parte del informe de
gestion, se incluya la informacion requerida para dicho estado y se ajustea los
mismos estandares de aprobacion, depdsito y divulgacion que el informe de gestion.

En este sentido, tal y como indica el propio ICAC en su Guia Informativa sobre la
aplicacion de la Ley 11/2018, en la medida en que se publique la informacion exigida
por la Ley 11/2018 y se incluya en el informe de gestion o en un informe separado,
indicando que dicha informacion forma parte del informe de gestion, se podra
considerar como EINF a efectos de la Ley 11/2018.

Por lo tanto, atendiendo ciertas condiciones, esta informacion se podria presentar
de manera independiente o en el propio informe de gestion.

E. Principales implicaciones de las diferencias entre la Ley 11/2018 vy la NFDR

Es conveniente indicar, que la Ley 11/2018 incorporé mas obligaciones de
informacion que la NFDR que transpuso:

e La transposicion espafiola obligd a un mayor nimero de empresas a elaborar
EINF, ya que desde el afio 2021, se redujo el criterio de “ntimero de empleados”
de 500 a 250.

e La Ley 11/2018 incorporaba indicadores adicionales a la NFDR, es particular
sobre informacion fiscal, subvenciones y distribucion de empleados por
diferentes criterios (sexo, edad, modalidades de contrato...). Véase el capitulo
3 del estudio.

Este aspecto no afect6 a los grupos empresariales con matriz espafiola, pero si
tuvo algunas implicaciones para las filiales de grupos con matriz europea ya que,
los EINF consolidados de sus respectivos grupos (acogidos a la anteriormente

15



UNIVERSIDAD DE ALCALA, PATRIMONIO DE LA HUMANIDAD

ﬁs% Universidad

de Alcal4

citada “exencion de filiales”) contenian los indicadores exigidos por sus
respectivas normas de transposicion nacionales (francés, italiana, alemana...)
pero no los exigidos de manera adicional por la Ley 11/2018.

Ante esta situacion, estas empresas filiales tuvieron que emitir en Espafia unos
EINF “complementarios” con esta informacién adicional que exigia la Ley
Espafiola

2.1.2. Directiva 2022/2464 por lo que respecta a la presentacion de
informacion sobre sostenibilidad por parte de las empresas (CSRD)

La CSRD modifica la NFDR, por lo que respecta a la presentacion de informacion sobre
sostenibilidad por parte de las empresas. La CSRD viene a resolver los problemas
significativos de la NFRD en cuanto a la limitada comparabilidad y fiabilidad de la
informacion no financiera publicada por las empresas sujetas a dicha Directiva.

En este sentido, la CSRD fija, claramente, un alcance mayor en cuanto al numero de
empresas, trata de mejorar la comparabilidad de la informacion mediante unas normas
armonizadas de divulgacion (las NEIS) y también establece normas armonizadas de
verificacion de dicha informacion.

Asimismo, la CSRD cambia el término “informacion no financiera” por “informacion
sobre sostenibilidad” porque, tal y como se indica en el considerando 8 de la CSRD,
muchos usuarios consideraban que el término «no financiera» utilizado en la NFRD no
era adecuado porque asumia que este tipo informacion carecia de relevancia financiera.

A. Empresas obligadas v calendario de aplicacion

Conforme al articulo 5 de la CSRD, se establece plazos para que las empresas
comiencen a cumplir con los nuevos requisitos, con un enfoque gradual desde el afio
2024. Simplificandolo, la Directiva sera de aplicacion del siguiente modo:

OLA1

Para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2024: estan obligadas las
grandes empresas cotizadas y las entidades dominantes de grupos cotizados que
superen, en ambos casos, el nimero medio de 500 empleados durante el ejercicio.

OLA2

Para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2025: grandes empresas
y entidades dominantes de grupos grandes no incluidos en la Ola 1. Estas entidades
son aquellas en las que concurran dos de las siguientes circunstancias:

e que tengan mas de 250 empleados,

¢ mas de 50 millones € de volumen de negocio, o

e mas de 25 millones de € de activo.
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OLA3

Para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2026: Pymes cotizadas

La CSRD, también permite, al igual que la NFRD, siempre que se cumplan ciertas
condiciones, la denominada, anteriormente, como “exencion de filiales” (Véase la
redaccion dada al articulo 19 bis de la NFDR). Esto es se podra realizar un solo informe
sobre sostenibilidad a nivel consolidado que incluya informacién de todas las empresas
del grupo.

En ultimo lugar cabe destacar que, segun cifras de la Red Espaiola del Pacto Mundial
de Naciones Unidad, el nimero de empresas europeas sujetas a divulgar informacion de
sostenibilidad ascendia a 50.000. En Espaia, la cifra de empresas era superior a 5.500
(Forética. 2024)

Por lo tanto, tal y como se ha apuntado anteriormente, con la CSRD afectara a
unas 50.000 empresas, mientras que la NFRD afectaba a 11.000 empresas.

No obstante, tal y como se indicaba en la introduccidén, con la propuesta de
simplificacion OMNIBUS 1, el ejecutivo Comunitario propone excluir del ambito de
aplicacion de la CSRD a las grandes empresas con menos de 1000 empleados, algo que
supondria que el nimero de empresas sujetas a la obligacion de presentar informacion
corporativa sobre sostenibilidad se redujera en torno al 80%.

Este aspecto debera ser acordado con el Parlamento Europeo y Consejo en el transcurso
de los proximos meses. Por lo tanto, el umbral mencionado anteriormente debe ser
considerado, a fecha de hoy (mayo de 2025), como un punto de partida para las
negociaciones entre los colegisladores europeos.

El tnico aspecto, que a fecha de elaboraciéon del presente documento si se puede
considerar definitivo del paquete OMNIBUS I es lo que se denominé “Stop the clock”.

El 16 de abril de 2025, se publico en el Diario Oficial de la Union Europea /a Directiva
(UE) 2025/794 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de abril de 2025, por la
que se modifican las Directivas (UE) 2022/2464 y (UE) 2024/1760 en lo que respecta a
las fechas a partir de las cuales los Estados miembros deben aplicar determinados
requisitos de presentacion de informacion sobre sostenibilidad y de diligencia debida
por parte de las empresas.

A través de esta Directiva, conocida como "Stop-the-clock”, se difiere en 2 afios la
aplicacion de la CSRD para las sociedades de las Olas 2 y 3. Esto es, para las entidades
de la Ola 2 el primer informe de estas entidades serd en 2028 con respecto al ejercicio
2027. Para las de la Ola 3 un afio después.

Esta Directiva entr6 en vigor mafana, 17 de abril de 2025, debiendo los Estados
miembros transponer la misma antes del 31 de diciembre de 2025.
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Con esta medida se pretende dar tiempo suficiente a los colegisladores europeos para
negociar todo el paquete de simplificacion OMNIBUS 1 y para no incorporar, al menos
por el momento, a mas entidades de las que ya ha reportaron bajo CSRD, en 2025 con
respecto a 2024 (las de la Ola 1).

Una vez se haya acordado el umbral definitivo, se podra conocer el nimero de
empresas que, finalmente, deberan reportar informacion bajo la CSRD. Por el
momento, al menos hasta que se concluyan las discusiones a nivel comunitario,
unicamente las empresas de la Ola 1 deberan seguir reportando bajo CSRD.

B. Contenido de los Estados de Informacion de Sostenibilidad

La CSRD establece los requisitos basicos de divulgacion de informacion sobre
sostenibilidad que las empresas deben cumplir en el marco de sus informes anuales y de
los informes de gestion consolidados, concretamente a través de la modificacion de los
articulos 19 bis y 29 bis de la NFDR.

En este sentido, las empresas deberdn divulgar la informacion necesaria para entender
como afecta la actividad de la empresa en cuestiones de sostenibilidad, asi como la
informacion necesaria para comprender cémo afectan a la empresa las cuestiones
ambientales, sociales y de gobernanza.

C. Estandares de indicadores

Posiblemente, el aspecto mas relevante de la CSRD sea la introduccion unas normas
comunes de divulgacion de la informacion sobre sostenibilidad. Esto puede
considerarse una de las grandes diferencias con respecto a la NFRD.

Estas normas vienen establecidas en e/ Reglamento delegado (UE) 2023/2772 en lo que
respecta a las normas de presentacion de informacion sobre sostenibilidad (conocidas
como NEIS, por sus siglas en castellano). Dada la importancia, se analizaran en mas en
profundidad en el apartado especifico.

D. Formato electronico unico de presentacion de informacion

Conforme a la redaccion dada por la CSRD al articulo 29 quinquies de la NFDR, las
empresas deberan elaborar su informe de gestion en el formato electronico que se
especifica en el articulo 3 del Reglamento delegado (UE) 2019/815.

Esta es otra gran diferencia con la NFDR, que no exigia que las empresas
facilitaran sus informes de gestion en formato electronico. Esta medida deberia, en
principio, ayudar a localizar y analizar mejor los EINF.

E. Verificacion de la informacion de sostenibilidad

La CSRD requiere la verificacion de la informacién sobre sostenibilidad. Cada
Estado miembro podra decidir si esta funcién la puede hacer el propio auditor de las
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cuentas de la entidad, otro auditor diferente o un verificador independiente (véase la
redaccion dada por la CSRD al articulo 34 de la NFDR)

Asimismo, se indica que la verificacion debera realizarse conforme a unas normas de
verificacion que seran adoptadas, proximamente, por la Comision Europea. Este es un
punto realmente novedoso para el auditor o verificador ya que, hasta la fecha, no
existian este tipo de normas europeas.

En este sentido, el ejecutivo comunitario debera adoptar, antes de 1 de enero de 2026,
normas de verificacion de seguridad limitada y, antes de 1 de octubre de 2028, normas
para una verificacion razonable (véase la redaccion dada por la CSRD al articulo 26 bis
de la NFDR).

En este punto es importante remarcar la propuesta del paquete de simplificacion
OMNIBUS 1. La Comision Europea propone eliminar la posibilidad de pasar de
“seguridad limitada” a “seguridad razonable”. Este punto, a fecha de elaboracion del
presente documento (mayo 2025) sigue a discusion.

F. Publicacion de los Estados de Informacion de Sostenibilidad

Mientas que la NFRD permitia presentar los EINF en el informe de gestion o en un
informe separado, la CSRD indica claramente que la posibilidad de publicar un informe
separado impide disponer de informacion que conecte la informacion financiera y la
informacion sobre cuestiones de sostenibilidad.

La CSRD indica que la publicacion en un informe separado puede dar la impresion de
que la informacion sobre sostenibilidad pertenece a una categoria menos relevante, lo
que puede afectar negativamente a la relevancia de esta informacion.

Segtin el considerando 57 de la CSRD, las empresas deben presentar la informacion
sobre sostenibilidad en una seccion especifica claramente identificable del informe de
gestion. Por lo tanto, se acabd la posibilidad de presentar la informacion sobre
sostenibilidad en un informe separado.

2.1.3. Provecto de Ley de informacion empresarial sobre sostenibilidad

El Proyecto de Ley de informacion empresarial sobre sostenibilidad, mediante la que se
modifican el Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital y la Ley de
Auditoria de Cuentas (en adelante, PL), se transpone al ordenamiento juridico espaiol
la CSRD.

La fecha méxima de transposicion por parte de los Estados miembros expiro el 6 julio
de 2024. Tal y como se ha indicado anteriormente, el texto no se transpuso en el plazo
establecido y, de hecho, en el mes de mayo de 2025, el PL atn se encontraba en fase de
enmiendas en el Congreso de los Diputados.
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Por lo tanto, las obligaciones de la CSRD, que deberian haberse aplicado a la
informacion sobre sostenibilidad del ejercicio 2024, no estaban formalmente en vigor.
Esto significd que la Ley 11/2018, que quedaria haber quedado ya derogada, seguia en
vigor en Espafia. Esta situacion, que generd bastante incertidumbre entre empresas y
verificadores, se analizard con mas detenimiento en el Capitulo 3 del trabajo.

En cuanto al contenido del PL, que ha sido liderado por el ICAC, se puede afirmar que
es un reflejo de la propia CSRD, no habiéndose detectado obligaciones diferentes a las
indicadas en la Directiva Comunitaria. Por lo tanto, lo expuesto en el apartado
anterior sobre la CSRD es valido para tener una vision general del PL espaiiol.

Sin embargo, la CSRD establece algunas opciones a los Estados miembros que
conviene analizar en esta seccion.

A. Nombramiento del verificador

El PL modifica el articulo 1 de la Ley de Auditoria de Cuentas, ejerciendo la opcion de
la CSRD, permitiendo que la verificacion de la informacion sobre sostenibilidad se
realice por un verificador o sociedad de verificacion de la informacion sobre
sostenibilidad, que podra ser distinto del auditor o sociedad de auditoria encargado de
la auditoria de las cuentas de la entidad, mediante la emisién del correspondiente
informe y con sujecion a los requisitos y formalidades establecidos en el PL.

B. Normas nacionales de verificacion

La CSRD prevé que los Estados miembros puedan establecer normas nacionales de
verificacion en tanto en cuanto la Comision Europea no haya adoptado una norma
europea de verificacion.

Esta opcion fue ejercida por el ICAC, tal y como se incorpora el PL a través del nuevo
articulo 2 bis de la Ley de Auditoria de Cuentas.

C. Publicacion del informe de verificacion

La CSRD prevé que los Estados miembros puedan permitir que, cuando el auditor de
los estados financieros también realice la verificacion de la informacién sobre
sostenibilidad, el correspondiente informe de verificacion se incluya como una apartado
del informe de auditoria.

El articulo 7 ter del PL no ejerce esta opcion y establece que el informe de verificacion
de la informacion sobre sostenibilidad debera ser un documento independiente del
informe de auditoria.

D. Publicacion del informe de gestion en la pagina web de la empresa
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La CSRD da la opcion a los Estados miembros para exigir a las empresas a publicar su
informe de gestion, que incluye su informacion sobre sostenibilidad, en la pagina web.
El PL ha optado por esta exigencia, tal y como ya ocurria con la Ley 11/2018.

E. Informacion perjudicial para la posicion comercial de la empresa.

Los Estados miembros puedan permitir que se omita cierta informacion sobre
sostenibilidad cuando su publicacién pueda perjudicar gravemente a la posicion
comercial de la empresa. Esta opcion ha sido incorporada en el PL a través de la
modificacion del articulo 49 bis del Codigo de Comercio.

2.1.4. Reglamento delegado 2023/2772 en lo que respecta a las normas de
presentacion de informacion sobre sostenibilidad

Tal y como se mencionaba anteriormente, el objetivo de este Reglamento, que establece
las normas o estdndares de reporte de sostenibilidad (las NEIS), es especificar los
indicadores que deberan divulgarse conforme a la CSRD en relacion con aspectos ASG.
Las NEIS establecen 3 categorias de informacion claramente distintas:

e Normas transversales;

e Normas tematicas en funcion de si el asunto es de cardcter ambiental, social o de
gobernanza

e Normas sectoriales. El paquete de simplificacion OMNIBUS I propone que no
desarrollarlas. Es un tema sujeto a debate entre los colegisladores europeos.

Las normas transversales y tematicas son para todas las empresas, independientemente
de su sector de actividad. Las normas sectoriales, como se puede entender, son de
aplicacion, exclusiva para las empresas de un determinados sector (seguros, entidades
de crédito...) y abordan asuntos especialmente relevantes para cada uno de estos
sectores.

Las NEIS estdn compuestas por un total de 12 normas e incluyen un nimero
aproximado de 1200 puntos de informacion, ya sean narrativos o numéricos. No
obstante, en este punto también propone que se reduzcan el nimero de puntos de datos.
En este sentido, EFRAG) debera presentar una propuesta de simplificacion, a mas
tardar, el 31 de octubre de 2025. Las NEIS se reparten del siguiente modo:

Tabla 1

NEIS 1 Requisitos generales
Transversales )
NEIS 2 Informacion general
NEIS E1 Cambio climatico

Ambientales NEIS E2 Contaminacion

NEIS E3 Recursos hidricos y marinos
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NEIS E4 Biodiversidad y ecosistemas

NEIS ES5 Uso de los recursos y economia circular

NEIS S1 Personal Propio
NEIS S2 Trabajadores en la cadena de valor

Sociales
NEIS S3 Colectivos afectados
NEIS S4 Consumidores y usuarios finales
Gobernanza NEIS G1 Conducta empresarial

La NEIS 1 establece la estructura de las normas y las definiciones esenciales, asi como
los criterios para formular la informacion sobre sostenibilidad. La NEIS 2 establece
requisitos de divulgacion generales sobre aspectos relacionados con la gobernanza de la
empresa, los riesgos y oportunidades de la sostenibilidad, asi como los indicadores
metas.

En base a las normas tematicas, se debera informar sobre aspectos ambientales,
sociales y de gobernanza. Por ejemplo, sobre emisiones de gases de efecto invernadero;
consumo de energia y agua; condiciones de trabajo del personal propio y en la cadena
de valor; consumidores y usuarios finales; cultura corporativa y actividades de grupos
de presion.

Uno de los aspectos clave a la hora de valorar qué informacion divulgar, porque no es
necesario divulgar todos los puntos de datos, es el concepto de principio de importancia
relativa o, mejor dicho, “doble importancia relativa o doble materialidad”. Esto
implicara lo siguiente:

e Impacto material: se identificardn las incidencias positivas y negativas que la
entidad genera en los aspectos ASG. “Impactos de dentro hacia afuera”.

e Impacto financiero: se identificaran los riesgos y oportunidades de los aspectos
ASG en la evolucion, resultado y la situacion de la entidad. “Impactos de fuera
hacia adentro”.

Otro aspecto relevante es que la informacién a divulgar va mas alld de la relacionada
directamente con la propia empresa ya que, en funcion del principio de doble
materialidad, también habrd que divulgar indicadores de las relaciones de negocio,
directas e indirectas, de la “cadena de valor” de la empresa. Este es un aspecto clave,
que, sin embargo, las NEIS desarrollan de manera muy general, algo que puede generar
diferentes interpretaciones.

Una cadena de valor abarca cualquier actividad o relacion de la empresa para crear sus
productos o servicios. La cadena de valor incluye potencialmente, por lo tanto,
proveedores, distribuidores y clientes.
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El EFRAG ha desarrollado unas guias sobre la cadena de valor y el principio de doble
importancia relativa que si bien, no tienen caracter vinculante, pueden ser de ayuda para
aplicar estos conceptos.

2.1.5. Reglamento 2020/852 relativo al establecimiento de un marco para facilitar
las inversiones sostenibles (Taxonomia)

Este Reglamento, de aplicacion directa en los Estados miembros de la UE, establece los
criterios para determinar si una actividad econdémica se considera medioambientalmente
sostenible.

Una actividad econdmica tendra la consideracion de medioambientalmente sostenible
cuando contribuya a uno o varios de los 6 objetivos medioambientales establecidos en el
Reglamento y, ademads, no cause perjuicio significativo a ningun de ellos (por ejemplo,
no se puede contribuir a la mitigacion del cambio climético y perjudicar a la transicion
hacia una economia circular) y cumple con unas salvaguardas sociales minimas:

e Mitigacion del cambio climatico.

e Adaptacion al cambio climatico.

e Uso sostenible y la proteccion de los recursos hidricos y marinos.

e Transicion hacia una economia circular.

e Prevencion y control de la contaminacion.

e Proteccion y recuperacion de la biodiversidad y de los ecosistemas.

La Taxonomia permite una toma de decisiones informada para fomentar las inversiones
en actividades sostenibles desde el punto de vista medioambiental.

El articulo 8 de la Taxonomia exige que las entidades obligadas a divulgar informacion
no financiera o de sostenibilidad conforme a la NFRD (empresas con mas de 500
trabajadores) y, posteriormente, bajo la CSRD, informe sobre como sus actividades se
alinean con los objetivos medioambientalmente sostenibles de la Taxonomia. El
contenido de esta informacion se detalla en uno de los Reglamento de desarrollo de la
Taxonomia, el Reglamento delegado (UE) 2021/2178 (Nivel 2).

El indicador clave de rendimiento mas relevante es aquel relativo a la proporcion de las
inversiones de la empresa alineadas con los objetivos medioambientales de la
Taxonomia.

Por lo tanto, el verificador también debera verificar la razonabilidad de los indicadores
de la Taxonomia en el contexto de los EINF o de la informacion de sostenibilidad.
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Al igual que para la CSRD, el ejecutivo comunitario propone una serie de
simplificaciones en la Taxonomia en su paquete OMNIBUS I. En este sentido, que las
obligaciones de informacion relacionadas con la Taxonomia sean obligatorias,
exclusivamente, para las grandes con mas de 1000 empleados. Asimismo, se trataran de
reducir los indicadores hasta en un 70%.

2.2. Normas de verificacion

Tal y como se indic6 en apartados anteriores, la CSRD prevé que la Comision Europea
adopte, antes del 1 de octubre de 2026, normas de verificacion de seguridad limitada y,
antes del 1 de octubre de 2028, normas de seguridad razonable (tal y como se ha
observado anteriormente, la posibilidad de desarrollar norma de verificacion con
seguridad razonable estd a debate a nivel europeo).

No obstante, el considerando 69 de la CSRD establece que los Estados miembros
podran desarrollar normas de verificacion nacionales en tanto en cuanto el ejecutivo
comunitario desarrolla las citadas normas europeas.

Dicho considerando también indica que, con el fin de facilitar la armonizacién de la
verificacion en la UE, se insta a la Comision de Organismos Europeos de Supervision
de Auditores (COESA) a adoptar directrices no vinculantes para establecer los
procedimientos de verificacion, en tanto en cuanto la Comision Europea desarrolla las
normas europeas de verificacion.

En esta secciébn se presenta un analisis de las principales Normas y Guias de
Verificacion de referencia en Espaiia, por orden cronoldgico, dejando para el
Capitulo 3 el estado de situacion de estas, tras el primer afio de aplicacion de las NEIS,
y para el Capitulo 5 un analisis préctico de las normas utilizadas por los verificadores de
las empresas que conforman el IBEX 35 en el ejercicio 2023 (en base a la Ley 11/208) y
en el ejercicio 2024 (en el que el X% entidades del IBEX 35 decidieron aplicar,
voluntariamente las NEIS).

2.2.1. Norma Internacional de Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000 Revisada)

Aunque esta norma quedara superada por la Norma Internacional de Aseguramiento de
la Sostenibilidad 5000 (ISSA 5000), es conveniente abordarla brevemente ya que, tal y
como se podrd comprobar en el Capitulo 5, la ISAE 3000. Revisada, especialmente
hasta el ejercicio 2023, ha sido la norma de verificacion por excelencia de los EINF en
Espana, conforme a la Ley 11/2018.

LA ISAE 3000 fue emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y
Aseguramiento (IAASB) y se disefid para guiar a los auditores en la revision de
informacioén no financiera, abarcando desde controles internos hasta evaluaciones de
cumplimiento (Montse Figueroa Rios, 2024).

La ISAE 3000 establecio un marco flexible que ha permitido que los profesionales del
aseguramiento auditen diversos tipos de informacion, incluida la sostenibilidad, aunque
sin enfocarse especificamente en los informes ESG.
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Con el crecimiento y la complejidad de los temas ESG, el uso de la ISAE 3000
comenzd a presentar limitaciones, ya que esta norma generalista no cubria todas las
necesidades del aseguramiento de sostenibilidad.

Este vacio motivo al TAASB a desarrollar un marco especifico y robusto para las
auditorias de informes ESG, resultando en la creacion de la Norma Internacional de
Aseguramiento de la Sostenibilidad 5000 (ISSA 5000), que se analizard mas adelante.

2.2.2. Guia de actuacion 47 sobre encargos de verificacion del EINF (revisada)

En febrero de 2019, el Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espana (ICJCE)
publico una guia al objeto de homogeneizar la actuacion de los miembros de la
Corporacion en este tipo de trabajos, para lo cual toma como referencia la Norma
Internacional de Encargos de Aseguramiento, ISAE 3000 (Revisada).

El propio ICJCE asume que, dada la naturaleza de los EINF, no sera sencillo emitir un
informe de verificacion con un nivel de seguridad razonable, al menos, hasta que los
propios EINF formen parte del proceso de gestion real de las empresas, estando
sometidos a un adecuado sistema de control interno.

Por esta razon, la Guia del ICJCE se centra en encargos de verificacion de seguridad
limitada.

La Guia aborda aspectos de interés que deben considerar los verificadores, por ejemplo:

e La identificacion del EINF en el Informe de gestion o en un documento
separado.

e El alcance de la verificacion deberd quedar claramente identificado tanto en la
carta encargo como en el propio informe de verificacion.

e Se debe contemplar el contenido requerido por la normativa considerando el
andlisis de materialidad realizado por la entidad. Se comenta que la
materialidad puede ser inferior en aquellos aspectos que sean especialmente
relevantes para la entidad.

e Fl verificador debera conocer el sistema de control de la entidad en relacion
con el proceso de elaboracion del EINF.

e Debe obtenerse evidencia suficiente sobre la elaboracion de los EINF, por
ejemplo, a través de: inspeccioén, observacion, indagacion, confirmaciones,
recalculos y procedimientos analiticos.

e La Guia también aborda aspectos relacionados con el contenido bésico del
Informe de Verificacion, incluyendo los tipos de conclusiones: o modificada o
favorable; con salvedades; desfavorable o adversa; denegada.
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2.2.3. Norma Internacional de Aseguramiento de la Sostenibilidad (ISSA 5000)

Aprobada en septiembre de 2024, la ISSA 5000 representa un hito en el ambito de la
sostenibilidad, ofreciendo lineamientos claros y especificos para la auditoria de
informes ESG y respondiendo a la creciente demanda de transparencia y credibilidad en
la informacion de sostenibilidad.

La ISSA 5000 se aplicara a partir del 15 de diciembre de 2026. No obstante, se podra
aplicar anticipadamente.

La Norma aborda tanto los encargos de seguridad razonable como los encargos de
seguridad limitada. A menos que se indique lo contrario, cada requerimiento de esta
Norma se aplica tanto a los encargos de seguridad razonable como a los encargos de
seguridad limitada. No obstante, se indica que los procedimientos relacionados con un
encargo de seguridad limitada seran de una menor extension que en un encargo de
seguridad razonable.

La ISSA 5000 presenta la ventaja de que sera aplicable a cualquier tipo de verificacion,
independientemente del modo en que dicha informacidn se presente.

2.2.4. Directrices no vinculantes de verificacion limitada de COESA

Siguiendo lo establecido en el considerando 69 de la CSRD, septiembre de 2024, la
Comision de Organismos Europeos de Supervision de Auditores (COESA) publicé unas
directrices no vinculantes de verificacion limitada sobre los informes de sostenibilidad,
en ¢l contexto de la CSRD.

Con esta iniciativa se pretende asegurar que las practicas de verificacion de esta
informacion sean lo mas consistentes posible hasta que la Comision Europea, tal y
como dispone la CSRD, haya adoptado los correspondientes estdndares de verificacion
limitada de la informacion de sostenibilidad.

Las directrices cubren, de una manera no demasiado exhaustiva, algunos
procedimientos propios de una verificacion con un nivel de seguridad limitada como,
por ejemplo:

e Los verificadores deberan obtener una comprension de la entidad, su entorno y
su sistema de control interno relevante para la elaboracién de los Estados de
Sostenibilidad.

e No se espera que los verificadores ofrezcan garantias de que la informacion
prospectiva se desarrolle tal y como ha sido revelada por la entidad, pero deben
mantener una actitud critica con respecto a la misma.

e Las directrices no cubren requerimientos en relacion con el formato electrénico
en el que se han de revelar los Estados de Sostenibilidad.
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e Los verificadores deben leer los estados financieros y el informe de gestion con
vistas a identificar incoherencias materiales con las declaraciones de
sostenibilidad, incluida la informacion facilitada de conformidad con la
Taxonomia.

e Los verificadores deberan podran evaluar los sistemas establecidos por la
entidad para obtener y comunicar informacion sobre la cadena de valor.

2.2.5. Normas Técnicas (no aprobadas) del ICAC

En el mes de diciembre de 2024, el ICAC publico dos normas no aprobadas sobre la
verificacion de la informacion sobre sostenibilidad. Las dos normas son las siguientes:

e Norma Técnica sobre los procedimientos para realizar la verificacion de
seguridad limitada de la informacion sobre sostenibilidad.

e Norma Técnica sobre relacion entre verificadores de la informacién sobre
sostenibilidad, en la que se establecen los criterios de actuacién cuando hay, por
ejemplo, un cambio de verificador.

El ICAC publicd estas 2 normas como ayuda para los verificadores, quedando la
aprobacion de estas sujeta a la transposicion de la CSRD (actualmente en tramitacion en
las Cortes Generales).

Tal y como expresa el ICAC, la Norma Técnica sobre verificacion limitada se ha
elaborado teniendo en cuenta la ISSA 5000 y las directrices no vinculantes
emitidas por la COESA.

Uno de los aspectos mas destacables, de la Norma Técnica del ICAC son los propios
ejemplos de informes de verificacion limitada. En el Capitulo 5 se analiza el grado
de utilizacion de estos modelos por parte de los verificadores de la informacion de
sostenibilidad del ejercicio 2024, por primera vez, atendiendo a las NEIS.

2.2.6. Guia de actuacion 56 sobre la verificacion de los EINF de 2024

En diciembre de 2024, el ICJCE publico esta texto para orientar a los verificadores en
sus encargos de verificacion del ejercicio 2024 ante la situacion de la no transposicion
de la CSRD.

Partiendo del modelo de informe de verificacion que figura en la nota publicada por el
ICAC, en diciembre de 2024, esta Guia incluye un ejemplo orientativo de informe de
verificacion.

Asimismo, mediante esta Guia también se trata de facilitar la labor a los verificadores
ante las diferentes circunstancias ocasionadas por la no transposicion, en plazo, de la
CSRD (con NEIS, sin NEIS...). En el Capitulo 5 se analizard el nimero de
verificadores del EINF que han utilizado este modelo.

27



UNIVERSIDAD DE ALCALA, PATRIMONIO DE LA HUMANIDAD

ﬁs% Universidad

de Alcal4

2.2.7. Otras referencias

e Guia de actuacion sobre el Informe de verificacion independiente del Estado de
Informacion No Financiera del Registro Economistas Auditores (REA): esta
guia se emitid6 en marzo de 2019 con el objeto de servir de orientacion a los
verificadores. La Guia se elabor6 tomando como referencia la Norma
Internacional de Encargos de Aseguramiento, ISAE 3000 (Revisada).

o Norma de Aseguramiento de Sostenibilidad AA1000 AS. Esta norma se emitio en
2008 por parte de AccountAbility. Una de las caracteristicas mas resefiable de
esta guia es que, a diferencia de otras normas, hace referencia a un nivel de
aseguramiento alto o moderado, en lugar del habitual nivel razonable o limitado.

e Providing Limited Assurance for Reporting. Esta guia facilita orientacion a los
verificadores para realizar una verificacion limitada de los Principios para una
Banca Responsable de UNEP FI de las Naciones que fueron asumidos por
diversas entidades bancarias. Tal y como se vera en el Capitulo 5, hay varios
bancos espafioles que han suscrito esto Principios.

2.3. Organos reguladores y consultivos

Una vez que ya se han presentado las exigencias normativas en materia de divulgacion
y principales normas de verificacion, es conveniente conocer los 6rganos reguladores y
consultivos de dichas normas. Algunos de estos 6rganos emiten normas voluntarias de
divulgacion que, tal y como se muestra en el Capitulo 5 del presente documento, tienen
gran calado en la formulacion de los EINF.

En primer lugar, se dara cuenta de los 6rganos nacionales y posteriormente los europeos
e internacionales.

2.3.1. Comité Consultivo de Sostenibilidad del ICAC

Mediante el Real Decreto-ley 20/2022 se modifica el articulo 59 de la LAC para crear el
Comité Consultivo de Sostenibilidad del ICAC. En dicho Comité se someten proyectos
normativos o de interpretacion en materia de informacion corporativa sobre
sostenibilidad.

2.3.2. Grupo Asesor Europeo de informacion financiera (EFRAG)

El EFRAG es una institucion privada, creada en 2001, que proporciona asesoramiento a
la Comision Europea en el ambito de la informacion financiera y, desde 2022, también
sobre informacion sobre sostenibilidad.

Aunque el regulador europeo es la Comision Europea, el EFRAG publica documentos
para ayudar a la implementacion de las diferentes normas de sostenibilidad, destacando
un documento de preguntas y preguntas frecuentes de las NEIS y algunas guias de
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aplicacion, las ultimas en relacion con la cadena de valor, la doble materialidad y los
puntos de datos de las NEIS.

2.3.3. Plataforma de finanzas sostenibles de la UE

Es otro 6rgano consultivo de la Comisiéon Europea que asiste ejecutivo comunitario en
el desarrollo de diferentes normas de sostenibilidad como, por ejemplo, los desarrollos
de la Taxonomia de las inversiones sostenibles.

2.3.4. Consejo de Normas Internacionales de Sostenibilidad (ISSB)

E1ISSB es un organismo internacional que desarrolla normas para la divulgacion de
informacion sobre sostenibilidad. Fue creado en 2021 por la Fundacion IFRS debido al
incremento en el interés por la sostenibilidad y ante la necesidad de disponer de un
marco armonizado de divulgacion.

Las primeras normas de sostenibilidad del ISSB fueron publicadas en junio de 2023,
concretamente la norma NIIF S1, que proporciona una serie de requerimientos de
divulgacion sobre los riesgos y las oportunidades relacionadas con la sostenibilidad para
las empresas. La otra norma, NIIF S2, establece divulgaciones relacionadas con
aspectos climaticos.

En el Capitulo 3 de analizara la relacion de estas NIIF de sostenibilidad con el marco
europeo de divulgacion, basado en las NEIS, aspecto fundamental que han de conocer
los verificadores de la informacién de sostenibilidad.

2.3.5. Junta de Normas de Contabilidad de Sostenibilidad (SASB)

A partir de la creacion del International Sustainability Standards Board (ISSB) bajo la
Fundacion IFRS, las normas SASB se integraron dentro del marco global del ISSB,
que busca unificar las normas de sostenibilidad internacionales.

En resumen, la SASB fue emitida por la SASB Foundation, y actualmente, los
estandares de la SASB forman parte del conjunto de normas globales promovido por el
ISSB.

2.3.6. Task Force on Climate-Related Financial Disclosure (TCFD)

El Consejo de Estabilidad Financiera (FSB) cre6 el TCFD para desarrollar
recomendaciones sobre las divulgaciones de las empresas en relacion con los riesgos
asociados con el cambio climatico. En 2017, el TCFD publicoé sus primeras
recomendaciones las cuales se estructuran en torno a cuatro areas tematicas:
gobernanza, estrategia, gestion de riesgos y métricas y objetivos.

En octubre de 2023, el TCFD cumpli6 con su cometido y se disolvio. Ahora su funcion,
se puede entender que estd integrada entre las actividades de la Fundacion IFRS,
comentada anteriormente.
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2.3.7. Task Force on Natural-related Financial Disclosure (TNFD)

TNFD se cre6 en 2021 por, entre otros, el Programa de las Naciones Unidas para el
Desarrollo (PNUD), Canopy Global, la Iniciativa Financiera del Programa de las
Naciones Unidas para el Medio Ambiente (UNEP FI) y el Fondo Mundial para la
Naturaleza.

Las recomendaciones del TNFD estan disefiadas para ayudar a las organizaciones a
informar y actuar sobre cuestiones relacionadas con la naturaleza con el objetivo final
de apoyar un cambio en los flujos financieros globales desde resultados negativos para
la naturaleza hacia resultados positivos para la naturaleza.

2.3.8. Global Reporting Initiative (GRI)

Desde principios del Siglo XXI esta iniciativa, sin animo de lucro, facilita una serie de
estandares, a modo de mejores practicas, sobre aspectos ambientales, sociales y de
gobernanza.

El estindar GRI ha sido la referencia mayoritaria de las empresas espaiiolas para
formular EINF (tal y como se desprende del analisis presentado en el Capitulo 5) hasta
la llegada de CSRD/ NEIS.

Al igual que NEIS, el estandar GRI presenta un enfoque modular:
e Estandares Universales, que se aplican a todas las empresas;
e Estandares Sectoriales;
e Estandares Tematicos con contenidos especificos ASG;

2.4. Interoperabilidad con otros estandares internacionales

Aunque el presente trabajo se focaliza en los requerimientos de divulgacion y
verificacion de la normativa espafiola y, por ende, de la comunitaria, es conveniente que
el verificador conozca otros marcos de reporting internacionales que, en proximos afios,
habré que ver, se alienen considerablemente con las NEIS.

En sus actividades de eclaboracion de normas, es fundamental evitar la doble
presentacion de informacion para aquellas empresas que aplican las NEIS y que
también desean aplicar ISSB y GRI. En este sentido, el EFRAG publico, en agosto de
2023, su evaluacion de la interoperabilidad entre la NEIS 2 Requisitos Generales y la
NEIS E1 Cambio Climatico y las NIIF S1 y S2.

Asimismo, en diciembre de 2023, EFRAG public6 una herramienta que expone coOmo se
relacionan entre si los requisitos de divulgaciéon NEIS y GRI y los puntos de datos de
cada estandar.
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Tal y como se indica por parte del EFRAG, las entidades que informan con arreglo a las
NEIS lo hacen «con referencia» a las normas GRI, y los actuales informadores GRI
podran aprovechar sus actuales esfuerzos de informacion para preparar su «Declaracion
de sostenibilidad» con arreglo al NEIS.

Este aspecto es de especial utilidad para los primeros afios de divulgacion de las
empresas europeas conforme a las NEIS, acostumbradas a utilizar el marco GRI, tal y
como se advierte en el Capitulo 5 del informe.
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3. ESTADO DE LA CUESTION

Conforme a lo expuesto en Capitulos anteriores, la CSRD amplia su alcance
considerablemente; pasando de 11.000 empresas, bajo la NFRD, a 50.000
empresas, conforme a la CFRD. No obstante, todo apunta a que, tras el paquete de
simplificacion OMNIBUS 1, el alcance inicialmente previsto para la CSRD, se vera
reducido. Habra que esperar unos meses para ver el resultado.

En cualquier caso, existira obligatoriedad de verificar la informacion sobre
sostenibilidad y, por tanto, serd necesario disponer de profesionales expertos en la
preparacion y verificacion de esta informacion. En el presente Capitulo se analizara el
estado de situacion de la formulacion y la verificacion de los EINF en un periodo de
transito de la NFRD a la CSRD.

3.1. Primer aiio de publicacion conforme a la CSRD

Los preparadores de los EINF han tenido que enfrentarse a la incertidumbre generada
por la falta de la transposicion de la CSRD al ordenamiento juridico espaiiol dentro del
plazo establecido, esto es, 6 de julio de 2024.

Esta situacion ha sido de especial relevancia para las grandes empresas (las
denominadas, anteriormente “Ola 1) que estaban llamadas a ser las primeras en
publicar informacion bajo CSRD/NEIS (respecto al ejercicio 2024 y a presentar en el
informe de gestion en el afo 2025). De manera simplificada, eran las grandes empresas,
incluyendo las cotizadas, con mas de 500 empleados.

La falta de transposicion de la CSRD en Espafia podria haber generado una
desarmonizacion de la informacion de sostenibilidad de las empresas espaiolas frente a
las de otros paises de la UE (incluso, potencialmente, también entre empresas
espafiolas).

Ante la eventualidad de que el proceso de transposicion de la CSRD no estuviera
concluido antes de que finalizara 2024, tal y como finalmente ocurrid, el 27 de
noviembre de 2024, la CNMV y el ICAC emitieron un comunicado, a modo de guia, en
el contexto de la preparacion y verificacion de la correspondiente informacion de
sostenibilidad del ejercicio 2024.

Los supervisores indicaron que, siempre que se cubran los requisitos de informacion
establecidos en la Ley 11/2018, se entendera que una empresa que formule su
informacion sobre sostenibilidad conforme a CSRD/NEIS estaria cumpliendo con sus
obligaciones mercantiles.

Es decir, las entidades seguirian sujetas a la Ley 11/2018, en tanto en cuanto la
CSRD no se habia transpuesto a 31 de diciembre de 2024, pero se les permitiria
divulgar conforme a la CSRD y NEIS siempre y cuando dichas entidades
divulgaran también la informacion de la Ley 11/2018 no contemplada en las NEIS.
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Estos desgloses no contemplados expresamente en las NEIS son los siguientes:

e Informacién fiscal, en relacion con los beneficios obtenidos en cada pais; el
impuesto sobre sociedades abondado y las subvenciones recibidas,

e Determinada informacion sobre empleo, entre otros, un desglose de los
empleados por edad, sexo y categoria profesional.

3.2. El acceso a la profesion de verificador

El Proyecto de Ley (PL) que transpondra la CSRD establece que el Registro Oficial de
Auditores de Cuentas (ROAC) del ICAC pasard a denominarse Registro Oficial de
Auditores de Cuentas y de Verificadores de la Informacion sobre Sostenibilidad
(ROACVIS).

Por otro lado, el PL modifica el articulo 8 de la Ley de Auditoria de Cuentas para
establecer que podran realizar la actividad de verificaciéon de la informacion sobre
sostenibilidad, las personas fisicas o juridicas que, reuniendo las condiciones a
necesarias, que se comentaran a continuacion, figuren inscritos en el ROACVIS.

Esta es una gran novedad con respecto a la Ley 11/2018 ya que, a partir de ahora, se
equipara el auditor de cuentas y el verificador de la informaciéon de sostenibilidad en
cuanto a la necesidad de estar registrado por el ICAC.

3.3. Requisitos para ser verificador

En cuanto a las sociedades de verificacion deberan ser o bien sociedades de auditoria o
bien sociedades acreditadas por la Entidad Nacional de Acreditacion (ENAC) como
verificadores independientes que cuenten con profesionales autorizados a firmas los
correspondientes informes de verificacion.

En cuanto a las personas fisicas se diferencian 2 casos:

A. Antes de 1 de enero de 2024

Los auditores inscritos en el ROAC antes de 1 de enero de 2024 (o en proceso de
inscripcidn) podran solicitar la inscripcidn como verificador sin tener que cumplir los
requisitos de acceso que deberdn cumplir los profesionales a partir de 1 de enero de
2024. Los nuevos verificadores deberan encontrarse colaborando activamente con un
auditor de cuentas en tareas relacionadas con la auditoria.

B. A partir de 1 de enero de 2024

El sistema es equivalente al establecido para el acceso al ejercicio de la actividad de
auditoria de cuentas, con una serie de requisitos que deben cumplirse por el
aspirante a verificador.
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Cabe destacar que se exigira formacién practica por un plazo de 8 meses en la
verificacion de la informacion sobre sostenibilidad.

3.4. Recomendaciones del ICAC en cuantos a las normas sobre
verificacion

Tal y como se ha visto anteriormente, en tanto en cuanto la Comision Europea adopta
unas normas europeas de verificacion, cada Estado miembro podra utilizar normas
nacionales. Como dichas normas europeas no estaran hasta el 1 de enero de 2026, el 27
de noviembre de 2024, la CNMV vy el ICAC emitieron un comunicado en el que
recomendaban la utilizacion de las siguientes normas para verificar la informacion sobre
sostenibilidad (expuestas en el Capitulo 2 anterior): el texto de la norma técnica de
verificacion (no aprobada) del ICAC; las directrices publicadas por COESA y la ISSA
5000.
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4. METODOLOGIA, LIMITACIONES Y MUESTRA DEL
ESTUDIO

Metodologia y objetivos

Tras la revision del estado de situacion del marco normativo, en el Capitulo 5 se
presenta un andlisis de naturaleza inductiva basado en el examen detallado de los
Estados de Informacion No Financiera (EINF) y la informacion sobre sostenibilidad
de las empresas pertenecientes al IBEX 3S5.

A partir del analisis individual de la informacion publicada por la entidades de la
muestra se extraen conclusiones generales acerca de los principales estdndares
utilizados en la formulacién y presentacion de los EINF, que han de conocer,
necesariamente, los verificadores de la informacion de sostenibilidad. Asimismo, se ha
analizado el grado de cumplimiento de los EINF publicados con respecto a la norma
mercantil vigente.

Adicionalmente, se ha realizado una comparacion de las practicas de verificacion, a
través del analisis de los respectivos informes de verificacion independientes de los
EINF de las empresas del IBEX35.

Este analisis inductivo ha permitido detectar las normas de verificacion utilizadas por
los verificadores, asi como el alcance de la verificacion y los principales procesos y
practicas de verificacion llevados a cabo. Esta parte del andlisis contribuye una
comprension mas profunda del rol del verificador de los EINF.

Con el fin de valorar el efecto del transito de la Ley 11/2018 a CSRD/NEIS, el
analisis se ha realizado en los ejercicios 2023 y 2024. Especial relevancia tiene el
analisis del ejercicio 2024, ya que es el primer afio en el que las grandes empresas
espafiolas han podido reportar su informacion de sostenibilidad, voluntariamente', bajo
la CSRD y sus normas de desarrollo, las Normas Europeas de Informacion de
Sostenibilidad (NEIS).

Como se podra comprobar, una mayoria de estas empresas han optado por utilizar el
marco europeo, algo que ha tenido su impacto en las propias practicas de verificacion,
tal y como se podra comprobar.

Limitaciones

Junto con la informacion sobre sostenibilidad exigida por la norma, las empresas de la
muestra suelen incluir informacion adicional sobre otros aspectos relacionados también
con la sostenibilidad, tales como alianzas, campafas solidarias o politicas de
Responsabilidad Social Corporativa. El presente estudio no realiza un andlisis de esta
informacion adicional por encontrarse fuera de su proposito y alcance, principalmente,

' Al seguir en vigor la Ley 11/2018 en materia de informacion no financiera y diversidad

35



UNIVERSIDAD DE ALCALA, PATRIMONIO DE LA HUMANIDAD

£28 Universidad
294 de Alcals

por que esta otra informacidén no suele ser sujeta a verificacion por parte de un externo
independiente.

Muestra de estudio

Para realizar el estudio, se han analizado los EINF y sus respectivos informes de
verificacion de la muestra de empresas pertenecientes al IBEX 35.

Se ha elegido este indice ya que, por razones de tamafio y/o por ser consideradas
entidades de interés publico, un_mayor numero de empresas estin obligadas a
elaborar EINF e informacion sobre sostenibilidad. Asimismo, estas empresas suelen
distinguirse por cumplir con altos estdndares de calidad en la informacion que publican,
algo que deberia favorecer la realizacion del andlisis inductivo del presente estudio.

Las empresas del IBEX 35, tal y como publica la web de Bolsas y Mercados Espafioles
(BME Exchange) en el mes de mayo de 2025, se presentan, a continuacion, por orden
alfabético:

1. ACCIONA, S.A.
ACERINOX, S.A.
ACS ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS, S.A.
AENA SM.E., S.A.
AMADEUS IT GROUP, S.A.
ARCELORMITTAL ESPANA, S.A.
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A.
BANCO DE SABADELL, S.A.
BANCO SANTANDER, S.A.
.BANKINTER, S.A.
. CAIXABANK, S.A.
.CELLNEX TELECOM, S.A.
. COMPANIA DE DISTRIBUCION INTEGRAL LOGISTA HOLDING, S.A.
. CORPORACION ACCIONA ENERGIAS RENOVABLES, S.A.
.ENAGAS, S.A.
.ENDESA, S.A.
.FERROVIAL SE
.FLUIDRA, S.A.
.GRIFOLS, S.A.
. IBERDROLA, S.A.
.INDRA SISTEMAS, S.A.
. INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL, S.A.

A AT R I

[\ I O T NS B e e e e T e e T
N = O 0 0 9 N R W N —= O

36



UNIVERSIDAD DE ALCALA, PATRIMONIO DE LA HUMANIDAD

23.
24.
25.
26.
27.

%a% Universidad

294 de Alcals
INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A.
INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES GROUP, S.A.
LABORATORIO FARMACEUTICOS ROVI, S.A.
MAPFRE, S.A.
MERLIN PROPERTIES, SOCIMI, S.A.

28. NATURGY ENERGY GROUP, S.A.

29.
30.
.REPSOL, S.A.
32.
33.
34.
35.

31

PUIG BRANDS, S.A.
REDEIA CORPORACION, S.A.

SACYR, S.A.

SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMBIENTE, S.A.
TELEFONICA, S.A.

UNICAJA BANCO, S.A.

A continuacion, se muestra la distribucion por sectores de las empresas del IBEX 35:

Grdfico 2

N° empresas por sectores en el IBEX 35

Servicios
Servicio de Inmobiliarios; 2
Consumo; 3

Petréleo y
Tecnologia y Energia; 8
Teleco; 4
Materiales
Basicos,
Industriay
Construccion; 7

Bienes de
Consumo; 4

Servicios
Financieros; 7

Fuente: elaboracion propia a partir de Bolsas y Mercados Esparioles (BME Exchange)
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5. LOS ENINF Y SUS RESPECTIVOS
VERIFICACION

INFORMES DE

5.1. Practicas en la formulacion de los EINF

5.1.1. Los EINF del afio 2023

En el ejercicio 2023, 34 empresas del IBEX 35 publicaron EINF.

Todas las entidades del IBEX 35, salvo 2, estaban obligadas a elaborar Estados de
Informaciéon No Financiera (EINF) conforme a los contenidos recogidos en la Ley
11/2018 en materia de informacion no financiera y diversidad (Ley 11/2018),
analizada en apartado 2.1.1 de este estudio.

Las 2 entidades no obligadas para formular EINF (por no superar los 250 trabajadores)
son: INMOBILIARIA COLONIAL, SOCIMI, S.A. y SOLARIA ENERGIA Y MEDIO
AMBIENTE, S.A. No obstante, esta ultima presenté, de manera voluntaria, los
requisitos de divulgacién previstos en la Ley 11/2018.

En este sentido, cabe destacar que FERROVIAL SE, al tener su sede en Amsterdam,
Paises Bajos, presenta su EINF conforme a la Ley 11/2018 y la ley neerlandesa Bes/uit
bekendmaking niet-financiéle informatie (esta ultima fuera del alcance del analisis de
este estudio).

A continuacion, se muestra para cada una de estas 34 empresas, el verificador del EINF,
el estandar de reporte seleccionado para dar cumplimiento a la Ley 11/2018, el nivel de
seguridad de la verificacion y la conclusion de dicha verificacion.

Conviene destacar que algunas empresas optan por _incluir _en sus EINF, o
acompaiando a estos, mas de un de un estandar de reporte, algo que depende, en
algunos casos, de los distintos compromisos de sostenibilidad asumidos por las
empresas, mas alla de las propias exigencias mercantiles.

Tabla 3
ENTIDAD VERIFICADOR ESTANDAR NIVEL DE CONCLUSION
VERIFICADO SEGURIDAD
GRI; Taxonomia Limitada Favorable
ACCIONA, S.A. KPMG
GRI adicionales Razonable Favorable
ACERINOX, S.A. PwC GRI; SASB; Taxonomia Limitada Favorable
ACS ACTIVIDADES DE
CONSTRUCCION Y DELOITTE GRI; Taxonomia Limitada Favorable
SERVICIOS, S.A.
AENA S.M.E., S.A. DELOITTE GRI; GEI Limitada Favorable
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ENTIDAD VERIFICADOR ESTANDAR NIVEL DE CONCLUSION
VERIFICADO SEGURIDAD
AMADEUS IT GROUP, S.A. EY GRI; Taxonomia Limitada Favorable
ARCELORM?X LB BN EY GRI; Taxonomia Limitada Favorable
BANCO BILBAO VIZCAYA GRL, Taxonomia; -
ARGENTARIA. S.A EY Principios de Banca Limitada Favorable
> Responsable UNEP FI
GRI; Taxonomia;
BANCO DE SABADELL, S.A. KPMG Principios de Banca Limitada Favorable
Responsable UNEP FI
GRI; Taxonomia;
BANCO SANTANDER, S.A. PwC Principios de Banca Limitada Favorable
Responsable UNEP FI
GRI; Taxonomia;
BANKINTER, S.A. PwC Principios de Banca Limitada Favorable
Responsable UNEP FI
GRI; Taxonomia;
Principios de Banca .
CAIXABANK, S.A. PwC Responsable UNEP FI; Limitada Favorable
SASB; TFCD
GRI; SASB; Taxonomia Limitada Favorable
CELLNEX TELECOM, S.A. DELOITTE
Norma AA1000AP Moderada Favorable
COMPANIA DE
DISTRIBUCION INTEGRAL KPMG GRI; Taxonomia Limitada Favorable
LOGISTA HOLDING, S.A.
CORPORACION ACCIONA GRI; Taxonomia Limitada Favorable
ENERGIAS RENOVABLES, KPMG
S.A. GRI adicionales Razonable Favorable
GRI; SASB; Taxonomia Limitada Favorable
ENAGAS, S.A. EY GRI adicionales Razonable Favorable
Norma AA1000AP Moderada Favorable
GRI; Taxonomia Limitada Favorable
ENDESA, S.A. KPMG
GEI; Laboral; Otros Razonable Favorable
FERROVIAL SE EY GRI; Taxonomia Limitada Favorable
FLUIDRA, S.A. EY GRI; SASB; Taxonomia Limitada Favorable
GRIFOLS, S.A. KPMG GRI; SASB; Taxonomia Limitada Favorable
IBERDROLA, S.A. KPMG GRI; SASB; Taxonomia Limitada Favorable
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ENTIDAD VERIFICADOR ESTANDAR NIVEL DE CONCLUSION
VERIFICADO SEGURIDAD
Norma AA1000AP Moderada Favorable
INDRA SISTEMAS, S.A. DELOITTE GRI; Taxonomia Limitada Favorable
INDUSTRIA DE DISENO _ . -
TEXTIL, S.A. EY GRI; Taxonomia Limitada Favorable
INTERNATIONAL
CONSOLIDATED AIRLINES KPMG GRI; Taxonomia Limitada Favorable
GROUP, S.A.
LABORATORIO
FARMACEUTICOS ROVI, KPMG GRI; Taxonomia Limitada Favorable
S.A.
MAPFRE, S.A. KPMG GRI; Taxonomia Limitada Favorable
MERLIN PROPERTIES, ..
SOCIML S.A. DELOITTE GRI Limitada Favorable
NI A El;iRGY (DI, KPMG GRI; SASB; Taxonomia Limitada Favorable
PUIG BRANDS, S.A. EY GRI Limitada Favorable
REDEIA C(;RAPORACION’ EY GRI; Taxonomia Limitada Favorable
REPSOL, S.A. PwC GRI; Taxonomia Limitada Favorable
SACYR, S.A. PwC GRI; Taxonomia Limitada Favorable
SOLARIA ENERGIA Y .
MEDIO AMBIENTE, S.A. PwC GRI Limitada Favorable
GRI; Taxonomia Limitada Favorable
TELEFONICA, S.A. PwC
Norma AA1000AP Moderada Favorable
UNICAJA BANCO, S.A. PwC GRI; Taxonomia Limitada Favorable

Fuente: elaboracion propia a partir de los EINF publicados del ejercicio 2023

A. Andalisis de nivel de seguridad vy conclusiones de los EINF 2023

La tabla anterior indica que el 100% de los EINF 2023 fueron sometidos a una
verificacion con nivel de seguridad limitada por parte de un verificador externo
independiente, dando cumplimiento, por tanto, a lo indicado en la Ley 11/2018 y a la
Guia Informativa sobre la aplicacion de la Ley 11/2018, ambas analizadas en el
Capitulo 2 del presente informe.
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No obstante, 7 entidades pertenecientes al IBEX 35 incluyeron algunos indicadores en
sus respectivos EINF, o acompafiando a estos, que fueron sometidos a un nivel de
seguridad razonable y/o moderado.

El 100% de las conclusiones de los informes de verificacion independiente de los EINF
arrojaron una opinion no modificada o favorable (sin salvedades) por lo que todas
las empresas de la muestra dieron cumplimiento a la Ley 11/2018, analizada en el
Capitulo 2.

B. Estdandares de informacion de sostenibilidad verificados en los EINF 2023

A continuacién, se muestra los estandares de reporte de sostenibilidad empleados por
parte de las entidades del IBEX 35 para formular sus respectivos EINF, o acompafiando
a estos y que, asimismo, fueron objeto de verificacion independiente.

De este grafico se excluye cualquier otro estandar o referencia que se haya incluido en
la informacion sobre sostenibilidad, pero no haya sido verificado por un externo
independiente.

Grdfico 3

N° empresas del IBEX 35 que utilizan
cada estandar en sus EINF 2023

K2

(e1] Taxonomia SASB UNEP FI AA1000AP TCFD Otros

Fuente: elaboracion propia

Como se puede comprobar, todas las empresas utilizaron el estindar GRI (analizado
en el apartado 2.3.8), referencia absoluta en los reportes de sostenibilidad, pese a que no
existia obligacion legal para utilizarlos. No obstante, tal y como se analizo en el
apartado 2.1.1 de este estudio, la Ley 11/2018 en su articulo 49.6 letra e) de alguna
manera recomendaba la aplicacion del estandar GRI.

Asimismo, es importante poner el foco de atencion en los indicadores de la Taxonomia,
analizados en el apartado 2.1.5 del presente estudio, que son de obligada publicacion
(y verificacion) por parte de las empresas con mas de 500 trabajadores. Es por ello por
lo que, aunque el porcentaje de entidades que publicaron estos indicadores es muy
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relevante, no es del todo absoluto (hay 3 entidades que no publicaron o no sometieron
la informacion de la taxonomia a verificacion).

El resto de los estandares fueron empleados, adicionalmente a GRI, segun se indica en
el grafico, en funcidon del sector al que pertenecia cada entidad o en funcion de los
compromisos asumidos por esta. En este sentido cabe destacar “UNEP FI”, que se
centra en los Principios de Banca Responsable de las Naciones Unidas, suscritos por
la mayor parte de las entidades de crédito del IBEX 35. Todos estos estdndares se
analizan en el apartado 2.3 del estudio.

A continuacion, se muestra el nimero de entidades del IBEX 35 que optaron por utilizar
GRI en exclusiva o en combinacion con otros estandares.

Grdfico 4

N° empresas del IBEX 35 que utilizan
otros estandares adicionales a GRI

GRI + Otros

Estér;c‘isares; Solo GRI; 18

Fuente: elaboracion propia

C. Indices de contenidos a otras referencias o estandares de reporte

En multiples ocasiones, las empresas incorporan indices de contenidos sobre algunos
estandares de reporte que durante los ultimos afios han sido clave en el desarrollo de la
sostenibilidad empresarial a nivel global o a nivel especificamente sectorial.

Estos indices de contenidos no son verificados en todos los casos, pero son de gran
utilidad, sin duda, para localizar en el EINF la informacion de sostenibilidad conforme a
estos estdndares donde destacan SASB, los Objetivos de Desarrollo Sostenibles (ODS)
de Naciones Unidas y TCFD, todos analizados en el Capitulo 2.3 del estudio.

Siguiendo con lo indicado en el Capitulo 3 del estudio, en relacidon con las limitaciones
encontradas, estos EINF, a priori, son mas faciles de analizar debido, precisamente, a la
existencia de un mayor niimero de indices de contenidos.

Por ejemplo, AENA S.M.E., S.A. ofrece un indice de contenidos segiin SASB, en el

cual indica que la informacion sobre “seguridad de la informacion” segun el indicador
SV-PS-230a.1 se puede encontrar en las paginas 40 y 281 del informe de sostenibilidad.
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Si bien, practicamente todas las empresas del IBEX 35 hacen referencia, en mayor o
menor medida a estos estdndares, en el siguiente grafico se muestra el nimero de
entidades que facilitan un indice o tabla de equivalencia para localizar en su EINF o en
el informe de sostenibilidad el grado de cumplimiento con estos estandares.

Grdfico 5

Empresas que facilitan indice de
contenidos sobre estas referencias

TCFD SASB ODS Normas ISO mSFDR Stakeholder Capitalism Metrics Otras

Fuente: elaboracion propia

Las siglas SFDR corresponden a los indicadores que deben divulgar algunas empresas
conforme al Reglamento (UE) 2019/2088 sobre la divulgacion de informacion relativa
a la sostenibilidad en el sector de los servicios financieros.

En el aparto “Otros” figuran referencias como UN Global Compact; EPRA sBPR;
Metrics; TNFD; TCFD y GSMA ESG Metrics For Mobile.

5.1.2. Los EINF v la informacion sobre sostenibilidad del aino 2024

A fecha de elaboracion del presente documento, 33 empresas del IBEX 35 habian
publicado EINF e informacion sobre sostenibilidad con respecto al ejercicio 2024.

A fecha de elaboracion de este documento el EINF 2024 de ARCELORMITTAL
ESPANA, S.A. no estaba atin disponible y, al igual que en 2023, INMOBILIARIA
COLONIAL, SOCIMI, S.A no ha presentado EINF por no tener obligacion legal.

Antes de entrar en el detalles del andlisis, es importante volver a remarcar que, tal y
como se ha analizado en el Capitulo 3, ante la eventualidad de que el proceso de
transposicion de la CSRD no estuviera concluido antes de que finalizara 2024, tal y
como finalmente ocurrio, la CNMV y el ICAC emitieron un comunicado, para orientar
a empresas y verificadores en el contexto de los EINF del ejercicio 2024.

En el comunicado, se indicaba que las empresas seguirian sujetas a la Ley 11/2018, en
tanto en cuanto la CSRD no se habia transpuesto a 31 de diciembre de 2024, pero se les
permitiria divulgar conforme a la CSRD/NEIS siempre y cuando dichas entidades
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divulgaran también la informacién de la Ley 11/2018 no contemplada en las NEIS.
Estos indicadores “extra” se detallan en el Capitulo 3.

Como se puede comprobar a continuacidon, una mayoria de las empresas del IBEX35
optaron por aplicar CSRD/NEIS, posiblemente, porque ya habian iniciado, como es
logico, los procesos de implementacion de la nueva norma, asumiendo que la CSRD se
deberia haber transpuesto dentro del plazo establecido:

1. Un total de 30 entidades divulgaron sus EINF en base a las CSRD/NEIS:

e Siguiendo el comunicado conjunto de la CNMV e ICAC, de 27 de noviembre
de 2024, 29 entidades decidieron dar cumplimiento a las obligaciones de
elaborar un EINF en base a la CSRD/NEIS.

e FERROVIAL SE, también aplic6 CSRD/NEIS, pero al tener su sede en
Amsterdam, Paises Bajos, presenta su EINF conforme a la Ley 11/2018 y la
ley neerlandesa Besluit bekendmaking niet-financiéle informatie (esta Gltima
no analizada en el presente estudio).

2. Solo 3 empresas decidieron dar cumplimiento, estrictamente, a los requisitos de
divulgacion previstos en la Ley 11/2018.

A continuacioén, se muestra para cada una de estas 33 empresas, el verificador, el
estandar de reporte seleccionado, el nivel de seguridad de la verificacion y la conclusion

de dicha verificacion.

Tabla 4
ENTIDAD VERIFICADOR ESTANDAR EINF NIVEL DE CONCLUSION
SEGURIDAD
ACCIONA, S.A. KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
ACERINOX, S.A. PwC NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
ACS ACTIVIDADES DE

CONSTRUCCION Y DELOITTE NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
SERVICIOS, S.A.

AENA S.M.E., S.A. KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
AMADEUS IT GROUP, S.A. EY NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
BANCO BILBAO VIZCAYA NEIS; Taxonomia; .

ARGENTARIA. S.A EY Principios de Banca Limitada Favorable
> Responsable UNEP FI

BANCO DE SABADELL, S.A. KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable

BANCO SANTANDER, S.A. PwC NEIS; Taxonomia Limitada Favorable

BANKINTER, S.A. PwC NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
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ENTIDAD VERIFICADOR ESTANDAR EINF NIVEL DE CONCLUSION
SEGURIDAD
CAIXABANK, S.A. PwC NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
CELLNEX TELECOM, S.A. DELOITTE NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
COMPANIA DE
DISTRIBUCION INTEGRAL KPMG GRI; Taxonomia Limitada Favorable
LOGISTA HOLDING, S.A.
CORPORACION ACCIONA
ENERGIAS RENOVABLES, KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
S.A.
ENAGAS, S.A. EY NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
ENDESA, S.A. KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
FERROVIAL SE EY NEIS; Taxonomia Limitada Favorable
FLUIDRA, S.A. EY NEIS; GRI; SASB; Limitada Favorable
Taxonomia
GRIFOLS, S.A. DELOITTE NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
IBERDROLA, S.A. KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
INDRA SISTEMAS, S.A. DELOITTE NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
INDUSTRIA DE DISENO . -
TEXTIL, S.A. EY NEIS; Taxonomia Limitada Favorable
INTERNATIONAL
CONSOLIDATED AIRLINES KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
GROUP, S.A.
LABORATORIO
FARMACEUTICOS ROVI, KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
S.A.
MAPFRE, S.A. KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
MERLIN PROPERTIES, ..
SOCIMLI, S.A. PwC GRI Limitada Favorable
NLSIOLLEAY El;iRGY (DAL, KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
PUIG BRANDS, S.A. EY NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
REDEIA C(;IZPORACION’ EY NEIS; Taxonomia Limitada Favorable
REPSOL, S.A. PwC NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
SACYR, S.A. PwC NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
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ENTIDAD VERIFICADOR ESTANDAR EINF NIVEL DE CONCLUSION
SEGURIDAD
ngﬁﬁ)Riﬁl}é?lgﬁ’g,ASi PwC GRI Limitada Favorable
TELEFONICA, S.A. PwC NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable
UNICAJA BANCO, S.A. KPMG NEIS; GRI; Taxonomia Limitada Favorable

Fuente: elaboracion propia a partir de los EINF publicados del ejercicio 2024

A. Andlisis de nivel de seguridad y conclusiones de los EINF 2024

El 100% de los EINF e informacion sobre sostenibilidad 2024 fueron sometidos a una
verificacion con nivel de seguridad limitada por parte de un verificador externo
independiente. A diferencia del ejercicio 2023, ninguna indicador fue sometido a un
nivel de seguridad razonable y/o moderado.

El 100% de las conclusiones de la verificaciones independientes arrojaron una opinion
no modificada o favorable (sin salvedades). Por lo tanto, todas las entidades dieron
cumplimiento a CSRD/NEIS y/o la Ley 11/2018, bajo las circunstancias
“excepcionales” comentadas en el Capitulo 3.

B. Estdndares de informacion de sostenibilidad verificados en los EINF 2024

A continuacion, se muestra los estandares de reporte empleados por las entidades del
IBEX 35 para formular sus respectivos EINF, y que, asimismo, fueron objeto de
verificacion independiente. En esta ocasion, también se excluye del grafico cualquier
otro estandar o referencia que se haya incluido en la informacion sobre sostenibilidad,
pero que no haya sido verificado por un externo independiente.

Grdfico 7

N° empresas del IBEX 35 que utilizan
cada estandar en sus EINF 2024

30 30

Taxonomia

Fuente: elaboracion propia
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Como se puede comprobar, la gran mayoria de las empresas de la muestra decidieron
reportar la informacidon sobre sostenibilidad, de manera voluntaria, en base a la
CSRD/NEIS, analizado en los apartados 2.1.2 a 2.1.4 de este informe.

En este sentido, cabe destacar que, si bien el grado de utilizacion del estindar GRI ha
sido muy alto, ha quedado relegado para dar cumplimiento, en la mayoria de los casos,
a aquellos puntos de datos de la Ley 11/2018 no cubiertos en el estaindar europeo de
las NEIS. Este aspecto se analizdé en el Capitulo 3 del presente documento en el
contexto del Estado de la Cuestion.

Los indicadores de la Taxonomia, al ser de obligatorios para las empresas con mas de
500 trabajadores se ha seguido incluyendo y verificando en los EINF de 2024 (hay 3
entidades que no publicaron o no sometieron la informacién de la taxonomia a
verificacion).

El uso de otros estandares, utilizados en los EINF hasta el ejercicio 2023
(principalmente SASB y los Principios de Banca Responsable de UNEP FI), han
quedado practicamente fuera de la informacion verificada en los EINF de 2024. Sélo 2
entidades los utilizaron como marco de reporte verificado.

Por lo tanto, la aplicacion de la CSRD y NEIS parece que ha traido consigo una mayor
homogeneizacion de los estdndares de divulgacion de sostenibilidad. A continuacion,
se muestra el porcentaje de entidades del IBEX 35 que optaron por utilizar NEIS, GRI o
una combinacion de ambos.

Grdfico 8

N° empresas del IBEX 35 por estandar de
referencia

Soélo GRI; 3
Soélo NEIS; 5

NEIS+GRI;
25

Fuente: elaboracion propia
30 entidades optaron por utilizar el marco europeo NEIS. 5 de estas entidades
utilizaron criterios internos para dar cumplimiento a los requerimientos adicionales de

informacion establecidos en la Ley 11/2018.

Por su parte, hay 3 entidades que utilizaron s6lo GRI:
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e MERLIN PROPERTIES opt6 por seguir aplicando las obligaciones de la Ley
11/2018 conforme a GRI.

e SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMBIENTE, S.A. que publica EINF
voluntariamente y

e COMPANIA DE DISTRIBUCION INTEGRAL LOGISTA HOLDING, S.A.

En este ultimo caso es preciso indicar que la empresa formuldé su EINF a 30 de
septiembre de 2024, esto es, con antelacion al comunicado conjunto del ICAC y de la
CNMYV, de 27 de noviembre de 2024, en el que, tal y como se ha visto en el Capitulo 3
del presente documento, se permitia, aplicar las NEIS voluntariamente y bajo ciertas
condiciones.

D. Indices de contenidos a otras referencias o estdandares de reporte

En el ejercicio 2024 algunas empresas siguen presentando indices de contenido en
referencia a otras normas o estandares de reporte, si bien, en la mayoria de los casos
este indice tampoco ha sido verificado (al igual que en 2023).

En el siguiente grafico se muestra el nimero de empresas de la muestra que facilitan un
indice o tabla de equivalencia para localizar en su EINF el grado de cumplimiento con

estos estandares.

Grdfico 9

Empresas que facilitan indice de
contenidos sobre estas referencias

) 9

TCFD ' SFDR ODS SASB ENormasISO TNFD EPRA Sbpr

Fuente: elaboracion propia
En comparacion con el ejercicio 2023, a partir de la utilizacion masiva de las NEIS,

parece que menos entidades optan por publicar, voluntariamente, indices de
contenidos con referencia a otros estandares.
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5.1.3. Materialidad de las primeras NEIS divulgadas en el IBEX 35

Las empresas llamadas a divulgar informacion de sostenibilidad en base al estandar
CSRD/NEIS, deberan determinar la informaciéon que debe figurar en los estados de
sostenibilidad basandose en el principio de doble materialidad.

Tal y como se ha explicado en el Capitulo 2, la empresa estd obligada a analizar e
informar sobre lo que le afecta financieramente (materialidad financiera) y sobre lo que
la actividad de la empresa impacta en aspectos ASG (materialidad de impacto). De ahi
la denominacién de doble materialidad.

Ambas deben analizarse de forma separada, pero se divulgan conjuntamente si algo es
material desde, al menos, uno de los dos enfoques. Por lo tanto, las empresas no deberan
divulgar todos los puntos de datos de las NEIS, sino aquellos que sean materiales desde
esta doble perspectiva.

En este sentido, a continuacidon, se ha realizado un analisis de una muestra de 12
empresas del IBEX pertenecientes a 5 sectores diferentes para valorar cuiles han
sido las normas especificas ASG mas relevantes en este primer afio de reporte bajo el
nuevo marco de la CSRD/NEIS.

A. Sector financiero

Tabla 5
ENTIDAD NEIS
El Cambio climatico
BANCO BILBAO VIZCAYA S1 Personal Propio
ARGENTARIA, S.A. S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial
El Cambio climatico
S1 Personal Propio
BANCO SANTANDER, S.A. S3 Colectivos afectados
S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial
El Cambio climatico
S1 Personal Propio
CAIXABANK, S.A. S3 Colectivos afectados
S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial
El Cambio climatico
S1 Personal Propio
MAPFRE, S.A. S2 Trabajadores en la cadena de valor
S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial
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De la tabla anterior se deduce que estas empresas comparten una doble materialidad
muy similar, algo que, por otra parte, tiene bastante sentido habida cuenta que
pertenecen a un mismo sector.

B. Sector bienes de consumo

Tabla 6
ENTIDAD NEIS
El Cambio climatico
E2 Contaminacion
E3 Recursos hidricos y marinos
E5 Uso de los recursos y economia circular
GRIFOLS, S.A.
S1 Personal Propio
S3 Colectivos afectados
S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial
El Cambio climatico
E2 Contaminacion
LABORATORIO S1 P | Probi

FARMACEUTICOS ROVI, S.A. ersonat Fropio
S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial

Este grupo de entidades también comparte doble materialidad en varias ENIS si bien, a
la luz de lo publicado, parece que GRIFOLS, S.A. presenta mas impactos materiales y/o
financieros.

C. Sector tecnologia vy telecomunicaciones

Tabla 7
ENTIDAD NEIS

El Cambio climatico

AMADEUS IT GROUP, S.A. S1 Personal Propio
Gl Conducta empresarial
El Cambio climatico
E5 Uso de los recursos y economia circular

TELEFONICA, S.A. S1 Personal Propio

S2 Trabajadores en la cadena de valor
S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial

Ambas compaiias comparten materialidad, pero TELEFONICA, S.A. reconoce en sus
EINF una mayor numero de NEIS relevantes para su actividad.
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D. Sector petroleo y energia

Tabla 8
ENTIDAD NEIS

El Cambio climatico
E4 Biodiversidad y ecosistemas

CORPORACION ACCIONA S2 Trabajadores en la cadena de valor

ENERGIAS RENOVABLES, S.A. )
S3 Colectivos afectados
Gl Conducta empresarial
El Cambio climatico
E2 Contaminacion
E3 Recursos hidricos y marinos
E4 Biodiversidad y ecosistemas
E5 Uso de los recursos y economia circular
REPSOL, S.A..

S1 Personal Propio
S2 Trabajadores en la cadena de valor
S3 Colectivos afectados
S4 Consumidores y usuarios finales
Gl Conducta empresarial

A la luz de los resultados, REPSOL, S.A. publica materialidad en todas las NEIS.

E. Total de la muestra

De la muestra de 12 empresas analizas, todas han reportado como material la norma E/.
sobre cambio climatico. El resto de las normas, por materialidad, se muestran en el
siguiente grafico:

Grdfico 10

NEIS principales en funcién de las
entidades que las han divulgado

12

E1.Cambio climatico

S1.Personal Propio

G1.Conducta empresarial
S4.Consumidores y usuarios finales

Fuente: elaboracion propia
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5.2. Practicas de verificacion de los EINF

Una vez analizados los EINF, toca el turno de hacer lo mismo con sus respectivos
informes de verificacion independiente. En este sentido, se tratara de identificar si un
cambio normativo en cuanto a la formulacion de los EINF también da lugar a cambios
en las normas y procedimientos de verificacion.

5.2.1. Los informes de verificacion independiente de los EINF del aiio 2023

En el siguiente apartado se va a realizar un andlisis de los informes de
verificacion independiente de los EINF correspondientes al ejercicio 2023. En
este sentido, se ha podido comprobar que las normas de verificacion utilizadas
por los verificadores han sido las siguientes, que fueron analizadas en el
Capitulo 2.2 del presente estudio:

1 Norma Internacional de Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000
Revisada)

2 Guia de actuacion 47 sobre encargo de verificacion del EINF del ICJCE

3 Providing limited assurance for reporting de UNEP FI. Para Ia
verificacion de los Principios de la Banca Responsable

4 Norma de Aseguramiento de Sostenibilidad AA1000 AS (2020)

En el siguiente grafico se muestra la distribucion de estas normas de verificacion
en funcion de los 34 EINF 2023 analizados en la muestra:

Grdfico 11
Normas de verificacion EINF 2023

24

ISAE 3000 revisada + Guia actuacion ICJCE

ISAE 3000 revisada + Guia actuacion ICJCE + Verificacion UNEP FI
ISAE 3000 revisada+ Guia actuacion ICJCE + AA1000 AS

ISAE 3000 revisada

Fuente: elaboracion propia
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Los 33 informes de verificacion de los EINF de las empresas del IBEX 35 con
sede en Espafia han sido verificados en base a la Norma Internacional de
Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000 Revisada) y las Guia de actuacion
sobre encargo de verificacion del EINF del ICJCE.

No obstante, en algunos casos, se han afiadido las normas de verificaciones de
los Principios de la Banca Responsable de UNEP FI (por las entidades bancarias
suscritas a dicha iniciativa de las Naciones Unidas) y la Norma de
Aseguramiento de Sostenibilidad AA1000 AS (2020).

El informe de verificacion del EINF de FERROVIAL SE, al tener sede en
Paises Bajos, ha seguido, exclusivamente, la Norma Internacional de Encargos
de Aseguramiento (ISAE 3000 Revisada).

A continuacion, se presenta un analisis de los principales bloques de los
informes de verificacion de los EINF, donde, como se podra comprobar, existe
una gran armonizacion en cuanto al formato y las pruebas de verificacion
realizadas.

A. Independencia y gestion de calidad

Todos los verificadores, a excepcion del de FERROVIAL SE, que es de los Paises
Bajos, dicen haber cumplido con el Cédigo Internacional de Etica para
Profesionales de la Contabilidad (incluidas las normas de independencia) del
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Profesionales de la Contabilidad
(IESBA, por sus siglas en inglés).

Asimismo, todos los verificadores dicen seguir las normas de gestion de calidad
pertinentes, siendo la norma de referencia la Norma de Gestion de Calidad (NIGC)
1, que requiere que la Firma, disefie, implemente y opere un sistema de gestion de
calidad que incluya politicas y procedimientos relativos al cumplimiento de los
requerimientos de ética, normas profesionales y requerimientos legales y
reglamentarias aplicables.

En el caso del verificador neerlandés del EINF de FERROVIAL SE, dice haber
seguido las siguientes normas de independencia y calidad de referencia en los Paises
Bajos: ViO (Codigo deontoldgico holandés de censores jurados de cuentas); VGBA
(Codigo deontologico holandés de contabilidad);, NVKS (Normativa holandesa de
gestion de calidad).

B. Contenido de los informes de verificacion vy pruebas de revision realizados

Todos los verificadores, salvo el de FERROVIAL SE, por las razones indicadas
anteriormente, dicen haber realizado los siguientes procedimientos analiticos y
pruebas de revision por muestreo que se presentaban en la Guia de actuacion
47 sobre encargo de verificacion del EINF del ICJCE, analizada en el apartado
2.2.2 del estudio.
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Se ha podido comprobar que el contenido de los informes de verificacion sigue
fielmente lo indicado en dicha Guia. Esto facilita, ciertamente, la
comparabilidad entre los informes, independientemente de la firma de verificacion
que lo haya emitido.

Los procedimientos seguidos, segiun la citada Guia de actuacion 47, son los
siguientes:

o “Reuniones con el personal de ABC/Grupo para conocer el modelo de
negocio, las politicas y los enfoques de gestion aplicados, los principales
riesgos relacionados con esas cuestiones y obtener la informacion
necesaria para la revision externa.

° Analisis del alcance, relevancia e integridad de los contenidos incluidos
en el EINF del ejercicio 20XX en funcion del andlisis de materialidad
realizado por ABC/Grupo y descrito en el apartado XXX, considerando
contenidos requeridos en la normativa mercantil en vigor.

. Andlisis de los procesos para recopilar y validar los datos presentados
en el EINF del ejercicio 20XX.

. Revision de la informacion relativa a los riesgos, las politicas y los
enfoques de gestion aplicados en relacion con los aspectos materiales
presentados en el EINF del ejercicio 20XX.

. Comprobacion, mediante pruebas, en base a la seleccion de una muestra,
de la informacion relativa a los contenidos incluidos en el EINF del
gjercicio 20XX y su adecuada compilacion a partir de los datos
suministrados por las fuentes de informacion.

o Obtencion de una carta de manifestaciones de los Administradores y la
Direccion.”

C. Parrafo de énfasis y recomendaciones

29 informes de verificacion incluyen un parrafo de énfasis, en todos los casos, en
relacion con la falta de comparabilidad de los indicadores de la Taxonomia, habida
cuenta que en el nivel de desglose requerido en el afio 2022 era menor que el
requerido en 2023. Ninguna conclusion ha sido modificada por esta
circunstancia.

Asimismo, un verificador incluye recomendaciones, sin suscitar cambios en su
conclusion favorable, en relacion con medidas para potenciar, en el seno del cliente,
la inclusividad, la relevancia, la capacidad de respuesta, entre otros aspectos.

Por lo tanto, aqui también se observa una gran armonizacion en los informes de
verificacion.
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D. Conclusion

Conforme a la Guia 47 del ICJCE, analizada en el capitulo 2.2.2. del presente
estudio, las conclusiones de verificacion limitada de los EINF se formularon, de
manera generalizada, siguiendo este modelo:

“Basandonos en los procedimientos realizados en nuestra verificacion y en
las evidencias que hemos obtenido no se ha puesto de manifiesto aspecto
alguno que nos haga creer que el EINF de ABC/Grupo correspondiente al
ejercicio anual finalizado el 31 de XXX de 20XX no ha sido preparado, en
todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los contenidos recogidos
en la normativa mercantil vigente y siguiendo los criterios de los estandares
GRI seleccionados /[en su caso] asi como aquellos otros criterios/[en su
caso] descritos de acuerdo a lo mencionado para cada materia en la tabla
XXX del [citado Estado/Informe de Gestion].”

E. Verificadores de los EINF 2023 del IBEX 35

Todos los verificadores de los EINF 2023 relativos a las empresas del IBEX 35
pertenecen al grupo denominado “Big Four”, es decir, las firmas de consultoria y
auditoria mas grandes del mundo. En el siguiente grafico se muestra el reparto de las
verificaciones de 2023 entre dichas firmas:

Grdfico 6

Verificadores EINF 2023 del IBEX 35

DELOITTE; 5

KPMG; 10

DELOITTE EY KPMG PwC

Fuente: elaboracion propia

Salvo en el caso de AENA S.M.E., S.A., el verificador del EINF 2023 fue la misma
firma que realizo la auditoria de las Cuentas Anuales de la correspondiente empresa del
IBEX 35.

5.2.2. Los informes de verificacion independiente de los EINF del aiio 2024

A continuacidn, se analizan los informes de verificacion independientes de los
EINF correspondientes al ejercicio 2024. En este sentido, se ha podido
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comprobar que las normas de verificacion utilizadas por los verificadores han
sido las siguientes, que fueron analizadas en el Capitulo 2.2:

1 Norma técnica de verificacion de la informacidn sobre sostenibilidad (no
aprobada) y la norma de relacion entre verificadores (ICAC).

2 Guia de actuacion 47 (Revisada) sobre encargos de verificacion del
Estado de Informacion No Financiera (ICJCE).

3 Guia de actuacion 56 sobre encargos de verificacion del EINF y de la
Informacién sobre Sostenibilidad correspondientes al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2024 ante la no transposicion de la CSRD antes de
dicha fecha (ICJCE)

4 Norma Internacional de Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000
Revisada)

5 3810N. Encargos de aseguramiento relacionados con el reporte de
sostenibilidad (norma neerlandesa basada en la ISAE 3000 Revisada)

En el siguiente grafico se muestra la distribucion de estas normas de verificacion
en funcion de los 33 EINF 2024 analizados en la muestra:

Grdfico 12
Normas de verificacion EINF 2024

29

Guias de actuacion 47 revisada y 56 del ICJCE + Nota ICAC diciembre 2024
ISAE 3000 revisada + Guia actuacion 47 ICJCE

3810N. Norma neerlandesa basada en la ISAE 3000 Revisada

ISAE 3000 revisada

Fuente: elaboracion propia

Los 29 informes de verificacion de los EINF de las empresas del IBEX 35 con
sede en Espafia, que fueron formulados tomando como referencia a
CSRD/NEIS, han sido verificados en base la Norma del ICAC de 18 de
diciembre de 2024 y las Guias de actuacion 46 (revisada) y 56 del ICJCE.

Tal y como se indica en la Nota del ICAC, su norma técnica de verificacion de
la informacion sobre sostenibilidad (no aprobada) ha considerado lo dispuesto
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en la ISSA 5000 y en las directrices no vinculantes de COESA. Ambas normas
fueron analizadas en el Capitulo 2.

Esta es una gran diferencia con respecto a 2023, ya que la norma de referencia
para la verificacion de los EINF 2023 fue la ISAE 3000 (Revisada).

Otro aspecto destacable, para los informes de verificacion de los EINF de estas
29 entidades, se indica en la Guia de actuacion 56 del ICJCE, concretamente lo
siguiente:

Para el caso de “las Entidades que opten por la publicacion del EINF
incluyendo adicionalmente toda la informacion sobre sostenibilidad que
permitiria cumplir con todos los requerimientos que el marco
CSRD/ESRS contemplarian.

En este caso, nos encontrariamos ante una situacion en la que la entidad
habria preparado el EINF con un doble marco, por un lado, la Ley
1172018 y por otro el marco de informacion sobre sostenibilidad
compuesto por la CSRD/ESRS y en esta situacion podrian producirse a
su vez dos situaciones diferenciadas:

b.1) La entidad contrata exclusivamente la verificacion del EINF
requerida por la Ley 11/2018:

[..]

b.2) La entidad contrata tanto la verificacion del EINF
requerida por la Ley 11/2018 como la verificacion del resto de la

Informacion sobre sostenibilidad preparada de acuerdo con
CSRD/ESRS”

Este supuesto b.2) ha sido el elegido por estas 29 empresas del IBEX 35. En este
caso, la Guia de Actuacion 56 del ICJCE considera como opcion preferible la
emision de un_informe tinico de verificacion limitada en relacion con el
EINF y con la Informacion sobre Sostenibilidad.

Asimismo, todos los informes de verificacion de estas 29 empresas pasan a tener
la denominacion genérica de “Informe de verificacion limitada emitido por
un verificador sobre el EINF consolidado e Informacion sobre
Sostenibilidad”.

La entidad restante que formul6 bajo NEIS, del total de 30, es FERROVIAL SE
que, al tener sede en Paises Bajos, su verificador decididé seguir la Norma

neerlandesa 3810N sobre encargos de aseguramiento relacionados con el reporte
de sostenibilidad (basada en la ISAE 3000 Revisada)
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Para las restantes 3 entidades, de las 33 que formularon EINF, pero tomado
como referencia GRI, sus respectivos verificadores optaron por la siguientes
normas:

e MERLIN PROPERTIES y COMPANIA DE DISTRIBUCION
INTEGRAL LOGISTA HOLDING, S.A. por la Norma Internacional de
Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000 Revisada) y las Guia de
actuacion 47 sobre encargo de verificacion del EINF del ICJCE.

e SOLARIA ENERGIA Y MEDIO AMBIENTE, S.A. por la Norma
Internacional de Encargos de Aseguramiento (ISAE 3000 Revisada)

Por lo tanto, en 2024 ha habido cierta heterogeneidad en los informes de verificacién
por diferentes motivos: por motivos de residencia del verificador y por haber verificado
GRI o CSRD/NEIS.

F. Independencia v gestion de calidad

Al igual que en 2023, todos los verificadores, a excepcion del de FERROVIAL
SE, dicen haber cumplido con el Cédigo Internacional de Etica para
Profesionales de la Contabilidad de IESBA y con la Norma de Gestion de
Calidad (NIGC) 1.

En el caso del verificador neerlandés del EINF de FERROVIAL SE, dice haber
seguido las siguientes normas de independencia y calidad de referencia en los

Paises Bajos: NVKM (regulaciones para la gestion de calidad); Norma
Internacional de Gestion de Calidad (ISOM) 1.

G. Contenido de los informes de verificacion v pruebas de revision realizados

Los 29 informes de verificacion de los EINF bajo NEIS de las empresas del
IBEX 35, con sede en Espafia, muestran un contenido alineado con la Guia
de Actuacion 56 del ICJCE.

En este sentido, en la propia Guia actuacién se indica que se ha partido del
modelo de informe de verificacion que figura en la Nota publicada por el
ICAC el 18 de diciembre de 2024, y se han se han incluido las adaptaciones
necesarias para permitir informar sobre el cumplimiento del doble marco de
preparacion realizado por las entidades en este escenario (Ley 11/2018,
obligatoriamente y CSRD/ESRS, de manera voluntaria)

Asimismo, se indica haber realizado los siguientes procedimientos analiticos y
pruebas de revision por muestreo, que se incluyen en la Guia de actuacion 56 y
en la propia Nota del ICAC de 18 de diciembre de 2024, procedimientos
alineados, tal y como se ha visto anteriormente, con la ISSA 5000 y el contenido
de las directrices no vinculantes emitidas por la COESA.
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Los procedimientos seguidos se describen a continuacion:

“En relacion con el proceso de verificacion del EINF':

Reuniones con el personal del Grupo para conocer el modelo de
negocio, las politicas y los enfoques de gestion aplicados, los principales
riesgos relacionados con esas cuestiones y obtener la informacion
necesaria para la revision externa.

Analisis del alcance, relevancia e integridad de los contenidos incluidos
en el EINF del ejercicio 2024 en funcion del analisis de materialidad
realizado por el Grupo y descrito en el apartado/nota XXX,
considerando contenidos requeridos en la normativa mercantil en vigor.

Analisis de los procesos para recopilar y validar los datos presentados
en el EINF del ejercicio 2024.

Revision de la informacion relativa a los riesgos, las politicas y los
enfoques de gestion aplicados en relacion con los aspectos materiales
presentados en el EINF del ejercicio 2024.

Comprobacion, mediante pruebas, en base a la seleccion de una
muestra, de la informacion relativa a los contenidos incluidos en el
EINF del ejercicio 2024 y su adecuada compilacion a partir de los datos
suministrados por las fuentes de informacion.

En relacion con el proceso de verificacion de la informacion sobre
sostenibilidad:

Realizacion de indagaciones ante el personal del Grupo:

o para conocer el modelo de negocio, las politicas y los enfoques
de gestion aplicados, los principales riesgos relacionados con
estas cuestiones y obtener informacion necesaria para la revision
externa.

o con el fin de conocer el origen de la informacion utilizada por la
direccion (por ejemplo, la interaccion con los grupos de interés,
los planes de negocio y los documentos de estrategia);, v la
revision de la documentacion interna del Grupo sobre su
proceso.

Obtencion, a través de indagaciones ante el personal del Grupo, del
conocimiento de los procesos de la entidad de recopilacion, validacion y
presentacion de informacion relevantes para la elaboracion de su
informacion sobre sostenibilidad.
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Evaluacion de la concordancia de la evidencia obtenida de nuestros
procedimientos sobre el proceso implantado por el Grupo para la
determinacion de la informacion que debe incluirse en la informacion
sobre sostenibilidad con la descripcion del proceso incluida en dicha
informacion, asi como evaluacion de si el citado proceso implantado por
el Grupo permite identificar la informacion material a ser revelada
segun las prescripciones de las NEIS.

Evaluacion de si toda la informacion identificada en el proceso
implantado por el Grupo para la determinacion de la informacion que
debe incluirse en la informacion sobre sostenibilidad esta efectivamente
incluida.

Evaluacion de la concordancia de la estructura y la presentacion de la
informacion sobre sostenibilidad con lo dispuesto en las NEIS y el resto
del marco normativo de informacion sobre sostenibilidad aplicado por el
Grupo.

Realizacion de indagaciones al personal pertinente y procedimientos
analiticos sobre informacion divulgada en la informacion sobre
sostenibilidad considerando aquella en la que es probable que surjan
incorrecciones materiales, debido a fraude o error.

Realizacion, en su caso, de procedimientos sustantivos por muestreo
sobre informacion divulgada en la informacion sobre sostenibilidad
seleccionada considerando aquella en la que es probable que surjan
incorrecciones materiales, debido a fraude o error.

Obtencion, en su caso, de los informes emitidos por terceros
independientes acreditados anexos al informe de gestion consolidado en
respuesta a exigencias de la normativa europea y, en relacion con la
informacion a la que se refieren y de acuerdo con las normas
profesionales de general aceptacion, comprobacion, exclusivamente, de
la acreditacion del verificador y de que el alcance del informe emitido se
corresponde con el exigido por la normativa europea.

Obtencion, en su caso, de los documentos que contengan la informacion
incorporada por referencia, los informes emitidos por auditores o
verificadores sobre dichos documentos y, de acuerdo con normas
profesionales de general aceptacion, comprobacion, exclusivamente, de
que, en el documento al que se refiere la informacion incorporada por
referencia, se cumplen las condiciones descritas en las NEIS para poder
incorporar informacion por referencia en la informacion sobre
sostenibilidad.

Obtencion de una carta de manifestaciones de los Administradores y la
Direccion en relacion con el EINF y la informacion sobre
sostenibilidad.”
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Los informes de verificacion de las 3 entidades que formularon EINF conforme a
GRI, dicen haber realizado las mismas pruebas de revision que en 2023, esto es,
conforme a la Guia de actuacion 47 sobre encargo de verificacion del EINF del
ICJCE.

El verificador de FERROVIAL SE, al tener sede en Paises Bajos, siguid los
procedimientos establecidos en la Norma neerlandesa 3810N sobre encargos de
aseguramiento relacionados con el reporte de sostenibilidad (basada en la ISAE 3000
Revisada). Dicha norma no se ha analizado en el presente informe.

H. Parrafo de énfasis, recomendaciones y otras cuestiones

A diferencia de 2023, en 2024, unicamente, 5 informes de verificacion
incluyen parrafo de énfasis. Ninguna conclusion fue modificada por esta
circunstancia. Se abordan los siguientes aspectos:

e En 3 informes se indica que el EINF se presenta como un documento
separado del informe de gestion.

¢ Un informe indica la falta de compatibilidad de los indicadores de la
Taxonomia, habida cuenta que en el nivel de desglose requerido en el
afio 2023 era menor que el requerido en 2024.

¢ Un informe indica que el EINF se ha preparado en un contexto de nuevas
normas de reporte de sostenibilidad, que requieren interpretaciones
especificas de la entidad y abordan incertidumbres inherentes en la
medicidn o evaluacion.

A diferencia de 2023, ningun verificador ha incluido recomendaciones. En
ultimo lugar, 2 informes de verificacion indican que el verificador del EINF de
2023 fue diferente al de 2024.

1. Conclusion

Todos los informes de verificacion mostraron una conclusion no modificada o
favorable (sin salvedades).

Conforme a la Guia 56 del ICJCE, las conclusiones de verificacion limitada se
formularon del siguiente modo:

“De acuerdo con el articulo 49 del Codigo de Comercio hemos realizado la
verificacion limitada del Estado de Informacion No Financiera Consolidado
adjunto (en adelante EINF) correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31
de diciembre de 2024 de ABC, S.A. (en adelante la entidad) y sociedades
dependientes (en adelante el Grupo) que forma parte del informe de gestion
consolidado del Grupo.
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El contenido del EINF incluye informacion adicional a la requerida por la
normativa mercantil vigente en materia de informacion no financiera, en
concreto incluye la Informacion sobre Sostenibilidad preparada por el Grupo
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024 (en
adelante, la informacion sobre sostenibilidad) siguiendo lo establecido en la
Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de
diciembre de 2022, sobre Informacion Corporativa en Materia de Sostenibilidad
(CSRD, por sus siglas en inglés). Dicha informacion sobre sostenibilidad
también ha sido objeto de verificacion limitada.

Basandonos en los procedimientos realizados y en las evidencias que hemos
obtenido, no ha llegado a nuestro conocimiento ninguna cuestion que nos lleve
a pensar que:

a) el Estado de Informacion no Financiera del Grupo correspondiente al
egjercicio finalizado el XX de XXXX de 20XX no ha sido preparado, en
todos sus aspectos significativos, de acuerdo con los contenidos recogidos
en la normativa mercantil vigente y siguiendo los criterios seleccionados
de las Normas Europeas de Informacion sobre Sostenibilidad (NEIS o
ESRS, por sus siglas en inglés), asi como aquellos otros criterios descritos
de acuerdo a lo mencionado para cada materia en la tabla XXX del citado
Estado,

b) la informacion sobre sostenibilidad en su conjunto no ha sido preparada,
en todos los aspectos significativos, de conformidad con el marco de
informacion sobre sostenibilidad aplicado por el Grupo y que se identifica
en la nota A adjunta, incluyendo:

e Que la descripcion proporcionada del proceso para identificar la
informacion sobre sostenibilidad incluida en la nota B es coherente
con el proceso implantado y que permite identificar la informacion
material a ser revelada segun las prescripciones de las NEIS.

e FEl cumplimiento de las NEIS.

o FEl cumplimiento de los requisitos de divulgacion, incluidos en la
subseccion XX de la seccion sobre medio ambiente de la informacion
sobre sostenibilidad con lo establecido en el articulo 8 del
Reglamento (UE) 2020/852, del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 18 de junio de 2020, relativo al establecimiento de un marco para
facilitar las inversiones sostenibles.”

E. Verificadores de los EINF 2024 del IBEX 35

4 empresas cambiaron de verificador con respecto al ejercicio 2023: AENA S.M.E.,
S.A.; GRIFOLS, S.A.; MERLIN PROPERTIES, SOCIMI, S.A. y UNICAJA BANCO,
S.A.
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En todos los casos los verificadores pertenecen a las firmas que también auditan sus
respectivas Cuentas Anuales. Tras estos ultimos cambios, el 100% de los EINF del
IBEX 35 fueron verificados por verificadores de la misma firma que audita las cuentas
de la entidad. En todos los casos de las Big Four.
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6. CONCLUSIONES

A partir del andlisis inductivo realizado, se derivan algunas conclusiones,
recomendaciones, retos y también preguntas con diferentes respuestas, relevantes
para el tema en estudio, tanto en el ambito de la formulacion de los EINF y la
informacion sobre sostenibilidad como de la propia actividad de verificacion
independiente de dicha informacion.

Grado de cumplimiento

La primera conclusion del estudio es el total grado de cumplimiento de las empresas
del IBEX 35 con sus obligaciones de divulgacion corporativa de informacion sobre
sostenibilidad, ya sea bajo Ley 11/2018 o CSRD/NEIS. En este ultimo caso, pese a la
dificultad propia de aplicar normas novedosas y un tanto complejas.

En este sentido, tanto en 2023 como en 2024 todos los EINF e informacion sobre
sostenibilidad obtuvieron una conclusion no modificada o favorable en sus respectivos
informes de verificacion independiente.

Comparabilidad v presentacion de la informacion

Ciertamente, con la aplicacién mayoritaria, en 2024, de la CSRD/NEIS se concluye que
se ha reducido el nimero de estandares de reporte, algo que facilita la comparabilidad
entre los EINF de distintitas empresas. Existe una mayor homogeneizacion en cuanto a
los indicadores a publicar (véase, el método de célculo de la brecha salarial) sin
perjuicio de que siempre puede haber criterios interpretativos divergentes, algo propio
de cualquier norma de reciente creacion y que, posiblemente, se vaya ajustando en los
proximos anos.

No obstante, la ingente cantidad de puntos de datos a reportar (hasta 1200), pese a la
aplicacion de la “doble materialidad” sigue dificultando un andlisis fluido de la
informacion publicada. Por ejemplo, en lineas generales, con la llegada de CSRD/NEIS,
se aprecia un incremento en el nimero de paginas de los EINF y la informacion sobre
sostenibilidad con respecto a las respectivas publicaciones de 2023.

Otro aspecto destacable, tanto en 2023 como en 2024, en las publicaciones de las
empresas, es que, ademas de incorporar los EINF y la informacién sobre sostenibilidad,
también incluyen informacion que no esta contemplada como obligatoria por la
normativa vigente, algo positivo, ya que demuestra un gran apetito por la transparencia
por parte de las empresas pero que puede que dificulta, en cierto grado, el analisis de los
EINF.

A esto hay que afiadir que la informacion adicional a la exigida por norma no ha sido
verificada, en la mayoria de los casos, algo que puede restar fiabilidad y relevancia
entre algunos analistas.
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Ante esta situacion, cabria preguntarse si seria deseable no incorporar en el mismo
informe la informacion exigida por norma de aquella que esté relacionada con alianzas,
compromisos o cualquier otros aspecto ASG vinculados con la actividad de la empresa.

No obstante, también cabria preguntarse si esta medida, que favoreceria el andlisis
especifico de los EINF y la informacién sobre sostenibilidad exigida normativamente,
perjudicaria la vision global o holistica que pretenden facilitar las empresas en cuanto
a sus implicaciones ASG que, obviamente, puede transcender de los meramente exigido
por la norma.

La cadena de valor vy la doble materialidad

Uno de los retos identificados a la hora de analizar la informacion sobre sostenibilidad
se deriva del perimetro del reporte, que viene dado por la “cadena de valor”
(proveedores, clientes, externalizaciones...). En este sentido, cada sector, o incluso cada
entidad, tiene sus peculiaridades en su cadena de valor por lo que, sin duda, entender
como se ha acotado este concepto es clave para comprender mejor cada EINF.

Esto es, sin duda, uno de los principales retos al que se enfrentan los analistas y los
propios verificadores independientes. Este aspecto serd mas importante en proximos
afos, cuando se dejen de aplicar las medidas transitorias en relacion con aquella
informacion que deben recabar las empresas informante y que, aun no han podido
obtener.

Otra conclusion destacable del estudio tiene relacion con la identificacion, por primera
vez, de los aspectos ASG mas importantes para las empresas del IBEX 35. Este analisis
se ha hecho desde el punto de vista de la “doble materialidad”, esto es, valorando
como les afecta financieramente (materialidad financiera) los factores de sostenibilidad
y sobre lo que la actividad de la empresa impacta en el entorno y la sociedad
(materialidad de impacto).

En este sentido, independientemente de los diferentes sectores analizados, los aspectos
mas relevantes para las empresas de la muestra tienen relacion con Cambio Climatico;
Personal Propio, Conducta Empresarial y Consumidores y Usuarios Finales. De este
modo, se poner de manifiesto la importancia que tiene para las empresas, por un lado,
los efectos climaticos adversos y, por otro, su relacion con sus empleados, clave en el
devenir de la actividad empresarial.

Es recomendable que el verificador comience comprendiendo los pasos dados por la
entidad para aplicar este principio de “doble materialidad” para entender mejor los
asuntos clave para la empresas, ya sean impactos, riesgos u oportunidades.

Otros textos especializados en la materia concluyen de manera similar a lo expuesto
anteriormente. Este es el caso del documento Sistema de control interno de la
Informacion sobre Sostenibilidad (Instituto de Auditores Internos de Espaiia. 2025),
donde se pone de manifiesto los aspectos clave en lo que deben fijarse los verificadores,
antes de comenzar con las respectivas pruebas de verificacion, como, por ejemplo:
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e Examinar el grupo de empresas de la entidad informante reflejadas en sus
estados financieros. El conjunto de empresas de los estados financieros
consolidados (la matriz y todas sus filiales) debe ajustarse a la Informacion sobre
Sostenibilidad, con el proposito de determinar qué empresas especificas generan
informacion para las diversas cuestiones ASG

e Analisis a toda la cadena de valor. Comprender este concepto es clave para
realizar un analisis de doble materialidad adecuado y para identificar los impactos,
riesgos y oportunidades que puedan surgir a lo largo de la cadena de valor.

e Anailisis de doble materialidad: impactos, riesgos y oportunidades. La doble
materialidad es un aspecto clave para asegurar que la Informacion sobre
Sostenibilidad refleja como las actividades de la empresa impactan en el medio
ambiente y en la sociedad y, a su vez, qué impacto financiero pueden suponer las
cuestiones de ASG sobre la empresa (mediante la identificaciéon de riesgos y
oportunidades). De este modo, se pueden identificar los temas de sostenibilidad
pertinentes para cada empresa y definir qué Informacién sobre Sostenibilidad
deberia informarse para proporcionar una perspectiva completa y veraz de la
situacion

Andlisis coste-beneficio

Asimismo, cabe suponer que la implementacion de las nuevas exigencias de
divulgacion sobre sostenibilidad ha generado un esfuerzo considerable para las
empresas al objeto de reportar la ingente cantidad de indicadores requeridos.

La calidad de la informacion es mucho mas valiosa que la cantidad; tener datos precisos
y relevantes es mucho mas util que manejar grandes cantidades de informacion que no
son tan relevantes o confiables.

Ante esta situacion, parece que tiene todo el sentido el objetivo del paquete OMNIBUS
I, analizado en al Capitulo 2, consistente en simplificar el marco normativo europeo de
finanzas sostenibles, entre el que se incluye CSRD/NEIS.

Las medidas que finalmente acuerden los colegisladores europeos deberdn representar
un paso importante hacia una regulacion mas coherente, proporcional y operativa para
las empresas, sin renunciar a los objetivos de sostenibilidad marcados por la Unién
Europea.

Si las modificaciones incluidas en el paquete OMNIBUS I se concretan de forma
adecuada, permitira que las empresas enfoquen sus recursos en la recopilacién y
comunicacion de la informacion mas relevante en materia de sostenibilidad. Esto, a
priori, deberia mejorar la comprension de los EINF y animaria a mas empresas, no
obligadas a divulgar este tipo de informacion a hacerlo de manera voluntaria.

Es clave contar con datos ASG de calidad, pero también es fundamental que el marco
para la divulgacion de estos datos debe ser proporcional y lo mas simple posible para
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que realmente sea de utilidad para todas las partes interesadas. Esta simplificacion
también podria mejorar la profundidad en los procesos de verificacion.

Posibles medidas para facilitar la comparabilidad y la verificacion

A raiz del analisis realizado también se concluye que un mayor uso de indicadores
cuantitativos frente a los cualitativos o narrativos facilitaria la comparabilidad y la
verificacion de la informacion sobre sostenibilidad.

Ciertamente, se necesita explicar muchos aspectos ASG de la empresa para tener un
mejor conocimiento de estos, no obstante, el estilo narrativo o la profundidad de lo
explicado, a veces puede ser excesivo, y, ademas, difiere entre empresas.

Este es un aspecto que también se pone de manifiesto en el articulo Assuring the
unknowable: a reflection on the evolving landscape of sustainability assurance for
financial auditors (Harrer, T., & Lehner, O. M. 2024), en el que los autores abordan
los desafios a los que se tendran que enfrentar los auditores o verificadores a la hora de
verificar una informacion ciertamente mas cualitativa y, por ende, de un caricter mas
subjetivos:

“While traditional and even modern auditing largely deals with tangible, often
quantitative evidence, sustainability assurance requires auditors to rely heavily on
qualitative data, that is, expert judgments. Topics such as reputational and
biodiversity risks, for example, are more intangible and distant and therefore
require a deeper and subjective — yet robust and validated — interpretation (e.g.

[18]).”

Otros estudios como el Auditors” path toward building their comfort in sustainability
auditing (Caroline Cederholm & Linn Akerlund. Jonkoping University. 2023)
también ahondan en la dependencia del juicio experto del verificador para poder
verificar ciertos datos, especialmente ante la complejidad de la norma y su grado de
madurez.

No obstante, se confia en que con la llegada de CSRD/NEIS haya un mayor nivel de
estandarizacion que facilite la verificacion, aunque se asumen que se necesitarda mas
desarrollos especificos en consonancia con las necesidades de los verificadores.

Dado lo anterior, seria aconsejable que los reguladores, aprovechando la iniciativa
OMNIBUS 1, desarrollen unas NEIS mas cuantitativas que faciliten la medicion y
comparabilidad, sin perder informacion relevante y fiable para todas las partes
interesadas. Esta medida también podria facilitar la labor de los verificadores.

Necesaria interrelacion CSRD/NEIS con otros estandares

Otra conclusion relevante de este estudio es que con la llegada de la CSRD/NEIS el
marco GRI ha quedado relegado, principalmente, para informar sobre aquellos aspectos
de la Ley 11/2018 no contemplados en CSRD/NEIS.
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En cualquier caso, en aras de mejorar la comparabilidad a nivel internacional, en linea
con el espiritu de las Normas Internacionales de Informacion Financiera en el ambito
contable, seria deseable que el marco europeo de CSRD/NEIS se alinee y sea
compatible con otros estandares internacionales, ya sea el propio GRI (con el que
mas empresas estarian familiarizadas) y con los desarrollados por el International
Sustainability Standards Board (ISSB).

Una mayor armonizacion también facilitaria la labor de los verificadores mas alla de
que desarrollen su actividad en Espafia o en el extranjero.

Esta convergencia es esencial para evitar duplicidades, facilitar el cumplimiento a las
empresas que operan en mercados internacionales y reforzar la comparabilidad de la
informacion a nivel global.

Los informes de verificacion de los EINF v la informacion sobre sostenibilidad

Se puede concluir que, en lineas generales, los informes de verificacion en Espafa
mantienen una estructura homogénea, tanto en 2023 como 2024, lo que favorece su
lectura y analisis. Esto es debido, principalmente a que los verificadores han seguido de
manera mayoria las Guias de actuacion del ICJCE y Notas del ICAC, lo que pone de
manifiesto la relevancia de estas dos instituciones para los verificadores espafoles.

Por lo tanto, la labor del ICJECE y del ICAC ha resultado fundamental para armonizar
el contenido de los informes en Espana. Asimismo, todos los EINF e informes de
sostenibilidad venian acompanados de sus respectivos informes de verificacion, algo
que da el confort suficiente al analista para comprobar la opinion del verificador al
respecto. Esta es sin duda, una practica realmente positiva.

No obstante, se aprecian diferencias con respecto al informe de verificacion de otros
paises (al menos con respecto a los Paises Bajos, tal y como se ha analizado en el
Capitulo 5), tanto en forma, contenido y normas de verificacion seleccionada.

Esta circunstancia deberia solventarse con un marco europeo de verificacion que, tal y
como se indicaba en el Capitulo 2, estd pendiente de desarrollarse por parte de la
Comision Europeo.

El nivel de seguridad de la verificacion

Salvo en contadas excepciones, acotadas a la verificacion de algunos indicadores
concretos, los verificadores han desempefiado su funcién mediante un aseguramiento
limitado de la informacion.

A la luz de las noticias que surgen en el ambito del paquete de simplificacion
OMNIBUS 1, existen opiniones contrarias al desarrollo de normas europeas de
verificacion con nivel de seguridad razonable, por lo que, probablemente, a los
verificadores, al menos durante unos pocos afos, les sirva con conocer los
procedimiento analiticos y las pruebas de revision propios de la verificacion con
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seguridad limitada. Esto, sin duda, simplificara la labor del verificador, a la vez
que le reduce su responsabilidad.

No obstante, antes de tomar una decision al respeto por parte de los colegisladores, seria
necesario valorar si esta medida pudiera redundar en una menor fiabilidad de la
informacion que se divulgue por parte de las empresas o, si, por el contrario, un nivel de
seguridad limitado cubre las necesidades de los analistas y demas partes interesadas.

Las normas de verificacion

Tras la primera aplicacion, de manera mayoritaria, de CSRD/NEIS por parte de las
empresas del IBEX 35, se aprecia un cambio de tendencia en cuanto a las normas de
verificacion de referencia y, por ende, también de los procedimientos analiticos y las
pruebas de revision a realizar.

Mientras que, hasta ahora, la Norma Internacional de Encargos de Aseguramiento,
ISAE 3000 (Revisada) en conjuncion con la Guia 47 del ICJCE eran las utilizadas por
los verificadores, con la llegada de CSRD/NEIS la principal referencia pasan a ser la
Guias de actuacion 47 y 56 del ICJCE y la Nota del ICAC* en relacion con la
publicacion de la norma técnica de verificacion de la informacion sobre sostenibilidad
(no aprobada), el glosario de términos y la norma de relacion entre verificadores (18 de
diciembre de 2024).

En tanto en cuanto no haya unas normas europeas de verificacion, es probable que los
futuros informes sobre sostenibilidad que sean formulados bajo CSRD/NEIS sigan
siendo verificados con estas normas, por lo que se recomienda a los verificadores
tener un profundo grado de conocimiento de estas.

No obstante, mientras que no se transponga la CSRD, se recomienda a los verificadores
no olvidar la ISAE 3000 (Revisada), junto con la Guia 47 del ICAC, para proceder a
verificar los EINF de las empresas que opten por seguir divulgando, estrictamente, bajo
la Ley 11/2018.

Los procedimientos v pruebas analiticas

Otra conclusion relevante tiene relacion con los procedimientos analiticos y pruebas
de revision realizados en las verificaciones de los EINF y la informacion sobre
sostenibilidad de 2024, formulados en base a CSRD/NEIS, que, tras haber realizado el
analisis inductivo, parecen mas exhaustivos que los de 2023 y 2024 formulados en base
a GRIL

2 La propia Nota del ICAC esta alineada con la ISSA 5000 y el contenido de las directrices no vinculantes
emitidas por la COESA.
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Esto tiene una posible explicacion en que los verificadores, ademas de haber tenido que
verificar los EINF, ha tenido que hacer lo propio con la informacién sobre
sostenibilidad que emana de CSRD/NEIS.

No obstante, mas alld de un alcance mayor de la informacion a verificar, las pruebas
incorporadas en 2024, con la llegada de CSRD/NEIS y de la Nota del ICAC, ya se sabe
que alineadas con la nueva ISSA 5000 y las directrices de COESA, presentan un nivel,
mayor de detalle y profundidad. Por ejemplo, parece que en 2024 se ha realizado una
revision mas profunda del proceso de materialidad, la trazabilidad de la
informacion, la posibilidad de errores materiales, y la evaluacion de la estructura y
presentacion del informe.

Reflexion final

Por mucho que se haya dado un paso adelante en cuanto a las pruebas realizadas, es
importante volver a remarcar que el nivel de seguridad de la verificacion ha seguido
siendo limitado en base a CSRD/NEIS, lejos, por tanto, del nivel de seguridad de la
auditoria de los Estados Financieros.

Por lo tanto, la afirmacion expuesta al principio del estudio, haciendo referencia a
ambos Estados, financieros y no financieros (o de sostenibilidad) como 2 caras de una
misma moneda” sélo se hara realidad si ambos tipos de informacion se tratan del mismo
modo y se les da una importancia similar.

Para ello, seria necesaria una mayor claridad y simplificacion de la CSRD/NEIS, quizas,
siendo menos ambiciosos, en un primer momento, en cuanto a la cantidad de
indicadores a elaborar, pero asegurando que la informacion sobre sostenibilidad que
divulguen las empresas sea lo mas fiable y relevante posible.

La actividad de verificacion, al igual que la de auditoria cuentas, requiere de un marco
normativo estable y, sobre todo, entendible inequivocamente por todas las partes
involucradas, algo que, actualmente, no se puede afirmar con rotundidad en el ambito
de la formulacién de la informacion sobre sostenibilidad bajo la normativa que viene, o,
mejor dicho, que ya deberia haber llegado: CSRD/NEIS.
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