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I. DELESTADO DE INFORMACION NO FINANCIERA
AL INFORME SOBRE SOSTENIBILIDAD

El marco regulatorio y la creciente complejidad del entorno eco-
noémico y social requieren de las organizaciones una decidida apuesta
por la investigacion, el desarrollo y la innovacion en aras de una mayor
competitividad y eficiencia y una adecuada sostenibilidad. En particu-
lar, en el ambito de los agentes privados, del sector empresarial, las
actividades de investigacion y desarrollo organizadas y sostenidas en
el tiempo reportaran resultados que posicionaran econémica y reputa-

! Esta publicacion es resultado de las investigaciones desarrolladas en el Grupo de In-
vestigacion de la Universidad San Pablo CEU, Gobierno Corporativo y Gestion de Riesgos
(G20/1-01) y de la Catedra de la Universidad San Pablo CEU y Mutua Madrilefia.
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cionalmente a la empresa, ademas de procurarle incentivos y resultar
idoneas para ser dadas a conocer en términos de sostenibilidad. Es co-
nocido el gradual proceso de transparencia al que se viene sometiendo
a las sociedades y entidades mercantiles. Este proceso se ha centrado,
en algunas ocasiones, en el fomento de mecanismos individuales y
voluntarios de compromiso informativo y procedimental y, en otras, en
requerimientos que han trascendido del esquema voluntario y se han
acabado imponiendo, por razones diversas, en la regulacion legal de
los entes societarios. De alguna forma puede indicarse que los marge-
nes de libertad y flexibilidad en el ambito societario han dado paso a
un funcionamiento reglado con evidentes limitaciones a la autonomia
de la voluntad. Este es el caso del estado de informacion no financiera
que forma parte de la regulacion obligacional vigente y del proyectado
informe de sostenibilidad.

Es en los ultimos afios cuando la sostenibilidad, la transparencia
y el compromiso medioambiental y social han irrumpido con fuerza
y, con ello, estan redisefiando y concretando los aspectos mas tra-
dicionales de la responsabilidad social corporativa. Al referirse a la
responsabilidad social se alude a la proteccion del medio ambiente y
desarrollo sostenible, la conciliacion de la vida profesional y familiar,
la prevencion de riesgos y salud laborales, la ética en los negocios, la
transparencia, la reputacion y el buen gobierno corporativo o la inte-
gracion de discapacitados. A la responsabilidad social corporativa y a
la sostenibilidad se vinculan los denominados criterios environmental,
social and governance (ESG) que de forma cada vez mas relevante
informan la sostenibilidad empresarial y la inversion socialmente res-
ponsable.

Las consideraciones realizadas ponen de manifiesto el marco de
ampliacion legal del compromiso de las empresas en el cumplimiento
de objetivos que se consideran dignos de proteccion por la sociedad en
un momento, como el actual, en el que la lucha contra el cambio clima-
tico forma parte de todas las agendas politicas de los diferentes poderes
publicos y de la estrategia de las empresas privadas. Asi, es evidente
que de forma progresiva esta politica, y otras relacionadas que se con-
sideran esenciales o relevantes para la sociedad, se han traducido en el
reconocimiento de diversos instrumentos informativos o de gestion que
permiten mostrar el compromiso de la respectiva entidad en el cumpli-
miento de los objetivos analizados. Lo deseable es que el mayor nime-
ro de empresas, con independencia de la forma juridica que adopten,
asuman un compromiso —razonable y realista— con las cuestiones de
sostenibilidad, en atencion al sector en el que actien y a su dimension.
Una gestion adecuada y eficiente de los compromisos y de los riesgos
no solo esta alineada con los objetivos de los inversores a largo plazo,
sino que la atencion empresarial a los indicadores medioambientales,
sostenibles y de gobernanza redunda en un mejor posicionamiento. En
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este contexto, las iniciativas legislativas, informes y documentos que
acompafan a la sostenibilidad empresarial son numerosos y es mas que
probable que continiien en aumento en los proximos afios?.

En efecto, la preocupacion por que las empresas mejoren la infor-
macion social y medioambiental que dan a conocer no es una preocu-
pacion nueva, aunque es en los ultimos afos cuando ha ido adquiriendo
mayor relevancia legislativa, en el seno de la evolucion de la responsa-
bilidad social de las empresas. El objetivo fundamental que preside este
impulso legislativo es que mejore la responsabilidad y transparencia
empresarial, en aras de la sostenibilidad, lo que, entre otras cuestiones,
requiere que se difunda esta informacion. En este contexto, se situa el
estado de informacion no financiera (EINF), que en el devenir legisla-
tivo recibe un significativo impulso con la Directiva 2014/95/UE del

2 En este ambito, tuvo repercusion la Ley 5/2021, de 12 de abril, que modifico el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital y otras normas financieras, en lo que respecta al
fomento de la implicacion a largo plazo de los accionistas en las sociedades cotizadas, que in-
corpord al ordenamiento juridico espaiiol la Directiva (UE) 2017/828 del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 17 de mayo. Ademas de las concretas modificaciones legislativas que introdujo,
es reseflable que en su Predmbulo incide en que «la implicacion efectiva y sostenible de los
accionistas es una de las piedras angulares del modelo de gobierno corporativo de las sociedades
cotizadas, que depende del sistema de control y equilibrio entre los distintos 6rganos y las dis-
tintas personas interesadas. Una mayor implicacion de los accionistas en el gobierno corporativo
constituye uno de los instrumentos que pueden contribuir a mejorar el rendimiento financiero
y no financiero de esas sociedades, también por lo que se refiere a factores medioambientales,
sociales y de gestion, en particular como los que se mencionan en los Principios de Inversion
Responsable que las Naciones Unidas sostienen. Ademas, una mayor implicacion por parte de
todos los interesados, en particular los trabajadores, en el gobierno corporativo constituye un
factor importante a la hora de garantizar un enfoque mas a largo plazo por parte de las sociedades
cotizadas, que debe ser fomentado y tenido en cuenta». A partir de ahi, se destaca que «la misma
conclusion la comparten también diversas instancias internacionales como la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y el Grupo de los 20 (G20) a través de los
Principios de Gobierno Corporativo de 2015, que reconocen el fomento de las inversiones a
largo plazo como uno de los objetivos del gobierno corporativo, o la Organizacién de Naciones
Unidas a través de los citados Principios para la Inversion Responsable, que afirman que un
sistema econdmicamente eficiente y financieramente sostenible a escala global, recompensara
a largo plazo la inversion responsable y beneficiara al medio ambiente y a la sociedad en su
conjunto». Asimismo, la Autoridad Europea de Valores y Mercados (ESMA) ha destacado la
relacion que existe entre las inversiones a largo plazo y la sostenibilidad social y medioam-
biental de las empresas. Seglin este «Informe sobre las presiones cortoplacistas indebidas sobre
las empresas» (Undue short-term pressure on corporations), de 18 de diciembre de 2019, la
inversion a largo plazo suele tener mas en cuenta elementos y objetivos relacionados con la
sostenibilidad. En efecto, segin ESMA, los objetivos de sostenibilidad social y medioambiental
estan muy relacionados con las inversiones a largo plazo. En consecuencia, la gestion adecuada
de los riesgos sociales y medioambientales esta alineada con los objetivos de los inversores a
largo plazo. Por esta razon, ESMA opina que «la politica de implicacion a largo plazo de las
sociedades gestoras y las empresas de servicios de inversion deberia también contemplar in-
dicadores medioambientales, sostenibles y de gobernanzay». PERALES VISCASILLAS, M.* P., «La
integracion de la sostenibilidad y el largo plazo en la Ley 5/2021», en IZAGUIRRE GOMEZ, S. y
Perales Viscasillas, M.* P. (dirs.), Implicacion a largo plazo de los accionistas en sociedades
cotizadas. Comentarios a la Ley 5/2021, Valencia, 2022.
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Parlamento Europeo y del Consejo, de 22 de octubre, 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 (NFRD).
Considera la Directiva que es necesario mejorar la coherencia y la
comparabilidad de la informacion no financiera divulgada en la Union
Europea, para lo que «algunas grandes empresas deben preparar un
estado no financiero que contenga informacion relativa por lo menos a
cuestiones medioambientales y sociales, asi como relativas al personal,
al respeto de los derechos humanos y a la lucha contra la corrupcion
y el soborno. Ese estado debe incluir una descripcion de las politicas,
resultados y riesgos vinculados a esas cuestiones y debe incluirse en el
informe de gestion de la empresa de que se trate. El estado no finan-
ciero debe asimismo incluir informacion sobre los procedimientos de
diligencia debida aplicados por la empresa, también en relacion con
sus cadenas de suministro y subcontratacion, cuando sea pertinente
y proporcionado, con el fin de detectar, prevenir y atenuar los efectos
adversos existentes y potenciales»®. El estado no financiero, por tanto,
debe incluir informacidn relativa a las cuestiones referidas, teniendo
en cuenta que la Directiva apuesta por que esta sea una obligacion
impuesta a algunas empresas, en particular, grandes empresas —en los
términos que define— sin perjuicio de que permite que, si la empresa
no aplica ninguna politica en relacion con una o varias de esas cuestio-

3 Destaca la Directiva 2014/95/UE, de 22 de octubre, que «la necesidad de mejorar la divul-
gacion de informacion de contenido social y medioambiental por parte de las empresas, mediante
la presentacion de una propuesta legislativa en este ambito, se reiteré en la Comunicacion de la
Comision titulada “Estrategia renovada de la UE para 20112014 sobre la responsabilidad social
de las empresas”, adoptada el 25 de octubre de 2011». Y aflade que en sus Resoluciones de 6
de febrero de 2013 sobre responsabilidad social de las empresas, tituladas, respectivamente,
«Comportamiento responsable y transparente de las empresas y crecimiento sostenible» y «Pro-
mover los intereses de la sociedad y un camino hacia la recuperacion sostenible e integradoray,
el Parlamento Europeo reconocia la importancia de que las empresas divulguen informacion
sobre la sostenibilidad, como pueden ser los factores sociales y medioambientales, con el fin de
identificar riesgos para la sostenibilidad y aumentar la confianza de los inversores y los consu-
midores. De hecho, la divulgacion de informacion no financiera resulta esencial para la gestion
de la transicion hacia una economia mundial sostenible que combine la rentabilidad a largo
plazo con la justicia social y la proteccion del medio ambiente. En este contexto, la divulgacion
de informacion no financiera contribuye a medir, supervisar y gestionar el rendimiento de las
empresas y su impacto en la sociedad. Asi pues, el Parlamento Europeo instd a la Comision a
presentar una propuesta legislativa sobre divulgacion de informacion no financiera por parte de
las empresas, que permita una gran flexibilidad en la actuacion para tener en cuenta la naturaleza
multidimensional de la responsabilidad social de las empresas (RSE) y la diversidad de politicas
de responsabilidad social de las empresas aplicadas por las empresas, teniendo al mismo tiempo
un nivel suficiente de comparabilidad que responda a las necesidades de los inversores y otras
partes interesadas, asi como a la necesidad de ofrecer a los consumidores un acceso sencillo a
la informacion sobre las repercusiones de las empresas en la sociedad.
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nes, el estado no financiero ofrezca una explicacion clara y motivada
al respecto®.

En nuestro Derecho, la incorporacion de la Directiva 2014/95/UE,
de 22 de octubre, por la que se modifica la Directiva 2013/34/ UE en
lo que respecta a la divulgacion de informacion no financiera e infor-
macion sobre diversidad por parte de determinadas grandes empresas y
determinados grupos, se realiza a través del Real Decreto-ley 18/2017,
de 24 de noviembre, por el que se modifican el Codigo de Comercio,
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20
de julio, de Auditoria de Cuentas, en materia de informacion no finan-
ciera y diversidad. Asi, se modifican determinados preceptos relativos
al informe de gestion en el Codigo de Comercio y en la Ley de Socie-
dades de Capital —informe de gestion que debe contener informacion
sobre las actividades en materia de investigacion y desarrollo—, asi
como al informe anual de gobierno corporativo en esta ultima, y a la
actuacion de los auditores de cuentas en relacion con esas materias en
la Ley de Auditoria de Cuentas. Procedente de este Real Decreto-ley
se aprueba, con cambios, la Ley 11/2018, de 28 de diciembre, que,
a diferencia del Real Decreto-ley del que procede, no contempla la
posibilidad de que las empresas omitan cierta informacion relativa a
acontecimientos inminentes o cuestiones que estan siendo objeto de
negociacion, cuando el organo de administracion considere que su
divulgacion podria suponer un perjuicio grave para la posicion comer-
cial del grupo’. Las modificaciones que se introducen en el Codigo de

4 Al objeto de facilitar la divulgacion de informacion no financiera por parte de las empre-
sas, se establecia el mandato a la Comision Europea de elaborar unas directrices no vinculantes
sobre la metodologia aplicable a la presentacion de informacion no financiera, incluyendo unos
indicadores clave de resultados no financieros de caracter general y sectorial, teniendo en cuenta
las mejores practicas existentes, la evolucion internacional y los resultados de iniciativas cone-
xas en la Union Europea. En cumplimiento de dicho mandato, mediante la Comunicacion de la
Comision (2017/C 215/01) se aprobaron, en mayo de 2017, las Directrices sobre la presentacion
de informes no financieros (metodologia para la presentacion de informes no financieros). Con
posterioridad, se ha publicado la Comunicacion de la Comision en cuanto a las Directrices sobre
la presentacion de informes no financieros: Suplemento sobre la informacion relacionada con
el clima (2019/C 209/01).

5 La incorporacion de la Directiva a la legislacion espafiola y su relacién con los objetivos
de transparencia y sostenibilidad se aborda en ApariciIo GONZALEZ, M.* L., «La informacidn no
financiera de las sociedades mercantiles», La Ley Mercantil, nim.32, 2017; ENciso ALONSO-
MUNUMER, M., «Transparencia y sostenibilidad», Revista del Derecho del Mercado de Valores,
num. 27, 2020, pp.242-281; FERNANDEZ-RANADA, J., «El estado de informacion no financie-
ra», Comunicaciones en Propiedad Industrial y Derecho de la Competencia, nim. 88, 2019,
pp- 157-166. En el ambito que nos ocupa, las modificaciones que se incorporan en las indicadas
normas resultan aplicables a los ejercicios econémicos iniciados a partir del 1 de enero de 2018
(precisando que los dos ejercicios consecutivos computables, a efectos de lo dispuesto en el
Codigo de Comercio y en la Ley de Sociedades de Capital, seran el que se inicie a partir del 1
de enero de 2018 y el inmediato anterior). Y, lo que es mas relevante, destaca en su disposicion
transitoria primera que transcurridos tres afios desde su entrada en vigor (se publicé en el BOE
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Comercio, la Ley de Sociedades de Capital y la Ley de Auditoria de
Cuentas por la Ley 11/2018, de 28 de diciembre (y la Ley 5/2021, de 12
de abril, que en este ambito tiene el mismo objetivo) persiguen, como
declara, que la divulgacion de informacion no financiera o relacionada
con la responsabilidad social corporativa contribuya a medir, supervisar
y gestionar el rendimiento de las empresas y su impacto en la sociedad
y, a la vez, su anuncio resulta esencial para la gestion de la transicion
hacia una economia mundial sostenible que combine la rentabilidad a
largo plazo con la justicia social y la proteccion del medio ambiente.
En este contexto, la disposicion adicional primera de la Ley 11/2018
determina que, anualmente, el Consejo Estatal de Responsabilidad
Social de las Empresas (CERSE) establezca un informe sobre la ca-
lidad de la relevancia, neutralidad, materialidad, integridad, contexto
de sostenibilidad, precision, claridad, comparabilidad y fiabilidad de
la informacion emitida en los estados de informacion no financiera®.

Las modificaciones que en este punto introdujo la Ley 11/2018, de
28 de diciembre, afectan, en primer lugar, a los arts.44 y 49 del Co-
digo de Comercio, integrados en la seccion relativa a la presentacion
de las cuentas de los grupos de sociedades. Asi, a las cuentas anuales
consolidadas que toda sociedad dominante de un grupo de sociedades
esta obligada a formular, se unira el informe de gestion consolidado
que incluira, cuando proceda, el estado de informacion no financiera.
Las cuentas y el informe de gestion consolidados, que incluira, cuan-
do proceda, el estado de informacidn no financiera consolidado, seran
firmados por todos los administradores de la sociedad obligada a for-
mularlos, que responden de la veracidad de estos. Si faltara la firma
de alguno de ellos, se sefialara en los documentos en que falte, con
expresa mencion de la causa. Este estado de informacion no financiera
que las sociedades que formulen cuentas consolidadas deben incluir en
el informe de gestion consolidado resulta exigible cuando concurran

de 29 de diciembre de 2018 y entr6 en vigor al dia siguiente al de su publicacion), la obligacion
de presentar el estado de informacion no financiera consolidado previsto en los apartados 49.5
b) del Codigo de Comercio y 262.5.h) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
resultara de aplicacion a todas aquellas sociedades con mas de 250 trabajadores que o bien
tengan la consideracion de entidades de interés publico de conformidad con la legislacion de
auditoria de cuentas, exceptuando a las entidades que tienen la calificacion de empresas pequenas
y medianas (de acuerdo con la Directiva 34/2013), o bien, durante dos ejercicios consecutivos
retinan, a la fecha de cierre de cada uno de ellos, al menos una de las circunstancias siguientes:
1.° Que el total de las partidas del activo sea superior a 20000 000 de euros. 2.° Que el importe
neto de la cifra anual de negocios supere los 40000 000 de euros.

¢ Estas previsiones son la base de la que parte la Ley 7/2021, de 20 de mayo, de cambio
climatico y transicion energética al regular la integracion del riesgo del cambio climético por
entidades cuyos valores estén admitidos a negociacion en mercados regulados, entidades de cré-
dito, entidades aseguradoras y reaseguradoras y sociedades por razon de tamafio. CAMPUZANO,
A.B., «La dimension medioambiental de la responsabilidad social empresarialy», en BATALLER
GRAU, J. y BOQUERA MATARREDONA, J. (dirs.), Responsabilidad social y sostenibilidad, Valencia,
2023, pp.429-482.
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los siguientes requisitos: @) Que el nimero medio de trabajadores em-
pleados por las sociedades del grupo durante el ejercicio sea superior
a 500; ) Que o bien, tengan la consideracion de entidades de interés
publico de conformidad con la legislacion de auditoria de cuentas, o
bien, durante dos ejercicios consecutivos reunan, a la fecha de cierre
de cada uno de ellos, al menos dos de las circunstancias siguientes: que
el total de las partidas del activo consolidado sea superior a 20000 000
de euros, que el importe neto de la cifra anual de negocios consolidada
supere los 40000 000 de euros y que el nimero medio de trabajadores
empleados durante el ejercicio sea superior a doscientos cincuenta. Es
importante destacar que se prevé que las sociedades cesen en la obli-
gacion de elaborar el estado de informacion no financiera si dejan de
reunir, durante dos ejercicios consecutivos cualquiera de los requisitos
anteriormente referidos. Y que, en los dos primeros ejercicios sociales
desde la constitucion de un grupo de sociedades, la sociedad dominante
estara obligada a elaborar el estado de informacion no financiera con-
solidado, incluyendo a todas sus filiales y para todos los paises en los
que opera, cuando al cierre del primer ejercicio se cumplan, al menos,
dos de las tres circunstancias mencionadas en la letra b), siempre que
al cierre del ejercicio se cumpla ademas, el requisito previsto en la
letra a). A partir de ahi, se detalla la informacion necesaria que ha de
contener el estado de informacién no financiera y el impacto de su ac-
tividad respecto, al menos, a cuestiones medioambientales y sociales,
al respeto de los derechos humanos y a la lucha contra la corrupcion y
el soborno, asi como relativas al personal, incluidas las medidas que,
en su caso, se hayan adoptado para favorecer el principio de igualdad
de trato y de oportunidades entre mujeres y hombres, la no discrimi-
nacion e inclusion de las personas con discapacidad y la accesibilidad
universal, debiendo explicar de forma clara y motivada las cuestiones
en las que no aplique ninguna politica (art. 49 CCom). En el detalle de
las previsiones legales son destacables dos aspectos: que sera de obliga-
do cumplimiento que el informe sobre la informacion no financiera se
presente como punto separado del orden del dia para su aprobacion en
la junta general de accionistas de las sociedades y que la informacion
incluida en el estado de informacion no financiera serd verificada por
un prestador independiente de servicios de verificacion’, profesional
cuya labor no tiene concrecion en el Coédigo de Comercio.

7 En este punto, ambas previsiones se incorporan al establecer que la obligacion de incluir
informacion no financiera prevista en el apartado 1 de este articulo (art. 49 CCom) se considerara
cumplida si la sociedad incorpora al informe de gestion la informacion descrita en este apartado.
Cuando una sociedad dependiente de un grupo sea, a su vez, dominante de un subgrupo, estara
exenta de la obligacion establecida en este apartado si dicha sociedad y sus dependientes estan
incluidas en el informe de gestion consolidado de otra sociedad en el que se cumple con dicha
obligacion. Si una entidad se acoge a esta opcion, debera incluir en el informe de gestion una
referencia a la identidad de la sociedad dominante y al Registro Mercantil u otra oficina publica
donde deben quedar depositadas sus cuentas junto con el informe de gestion consolidado o, en
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En segundo lugar, la Ley 11/2018, de 28 de diciembre, modifica
los arts. 253 y 262 de la Ley de Sociedades de Capital. Los adminis-
tradores de la sociedad estan obligados a formular, en el plazo maxi-
mo de tres meses contados a partir del cierre del ejercicio social, las
cuentas anuales, el informe de gestion, que incluira, cuando proceda,
el estado de informacion no financiera, y la propuesta de aplicacion
del resultado, asi como, en su caso, las cuentas y el informe de gestion
consolidados. Las cuentas anuales y el informe de gestion, incluido,
cuando proceda, el estado de informacién no financiera, deben ser
firmados por todos los administradores. Si faltare la firma de alguno
de ellos se sefialard en cada uno de los documentos en que falte, con
expresa indicacion de la causa. La obligacion de los administradores
se reitera al tratar el deposito y la publicidad de las cuentas anuales,
ya que dentro del mes siguiente a la aprobacion de las cuentas anuales,
los administradores de la sociedad presentaran, para su deposito en el
Registro Mercantil del domicilio social, certificacion de los acuerdos
de la junta de socios de aprobacion de dichas cuentas, debidamente
firmadas, y de aplicacion del resultado, asi como, en su caso, de las
cuentas consolidadas, a la que se adjuntard un ejemplar de cada una de
ellas. Los administradores presentaran también el informe de gestion,
que incluird, cuando proceda, el estado de informacién no financiera,
y el informe del auditor, cuando la sociedad esté obligada a auditoria
o esta se hubiera acordado a peticion de la minoria o de forma volun-
taria y se hubiese inscrito el nombramiento de auditor en el Registro
Mercantil. En particular, la supervision del proceso de elaboracion y
presentacion de la informacién financiera y del informe de gestion,
que incluird, cuando proceda, la informacién no financiera preceptiva,
se integra expresamente en el elenco de facultades indelegables del
consejo de administracion de las sociedades cotizadas. E, igualmente,

los supuestos de no quedar obligada a depositar sus cuentas en ninguna oficina publica, o de
haber optado por la elaboracion de un informe separado de acuerdo con el apartado siguiente,
sobre donde se encuentra disponible o se puede acceder a la informacion consolidada de la
sociedad dominante. Sera de obligado cumplimiento que el informe sobre la informacion no
financiera deba ser presentado como punto separado del orden del dia para su aprobacion en
la junta general de accionistas de las sociedades. E1 Gobierno podra establecer por via regla-
mentaria, respetando los principios recogidos en esta Ley, indicadores clave para cada materia
del estado de informacion no financiera. La informacion incluida en el estado de informacion
no financiera sera verificada por un prestador independiente de servicios de verificacion. Ana-
diendo que se entendera que una sociedad cumple con la obligacion de elaborar el estado de
informacion no financiera consolidado regulado en el apartado anterior si emite un informe
separado, correspondiente al mismo ejercicio, en el que se indique de manera expresa que dicha
informacion forma parte del informe de gestion, se incluya la informacion que se exige para
dicho estado y se someta a los mismos criterios de aprobacion, depdsito y publicacion que el
informe de gestion. Las sociedades podran publicar en el Portal de la Responsabilidad Social del
Ministerio de Trabajo, Migraciones y Seguridad Social la informacion no financiera contenida en
el informe de gestion. Y que la informacion contenida en el informe de gestion consolidado en
ningln caso justificara su ausencia en las cuentas anuales consolidadas cuando esta informacion
deba incluirse en estas de conformidad con las previsiones legales.
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en las sociedades cotizadas, la Comision de Auditoria tendra entre sus
funciones basicas informar, con caracter previo, al consejo de admi-
nistracion sobre todas las materias previstas en la Ley, los estatutos
sociales y en el Reglamento del consejo y en particular, entre otras,
sobre la informacion financiera y el informe de gestion, que incluira,
cuando proceda, la informacion no financiera preceptiva que la so-
ciedad deba hacer publica periddicamente. La Ley de Sociedades de
Capital precisa, al regular el contenido del informe de gestion, que este
analisis incluird, cuando proceda, indicadores de caracter no financiero
que sean pertinentes respecto de la actividad empresarial concreta,
incluida informacién sobre cuestiones relativas al medio ambiente.
De la obligacion de incluir informacion de caracter no financiero se
exceptua a las sociedades que tienen la calificacion de empresas pe-
quefias y medianas de acuerdo con la Directiva 2013/34/UE, de 26 de
junio®. En puridad, la informacion no financiera debe incluirse en el
informe de gestion o de forma individualizada en un informe separado,
dado que se establece que las sociedades de capital deben incluir en el
informe de gestion un estado de informacion no financiera o elaborar
un informe separado con el mismo contenido que el previsto para las
cuentas consolidadas del Codigo de Comercio (art.49, apartados 5, 6 y
7), aunque referido exclusivamente a la sociedad en cuestion siempre
que concurran en ella los siguientes requisitos: a) Que el nimero me-
dio de trabajadores empleados durante el ejercicio sea superior a 500;
b) Que, o bien tengan la consideracion de entidades de interés publico
de conformidad con la legislacion de auditoria de cuentas, o bien,
durante dos ejercicios consecutivos reunan, a la fecha de cierre de
cada uno de ellos, al menos dos de las circunstancias siguientes: que
el total de las partidas del activo sea superior a 20 000 000 de euros,
que el importe neto de la cifra anual de negocios supere los 40 000 000
de euros y que el nimero medio de trabajadores empleados durante el
ejercicio sea superior a doscientos cincuenta. Es importante tener en
cuenta que las sociedades cesan en la obligacion de elaborar el estado
de informacion no financiera si dejan de reunir, durante dos ejercicios
consecutivos cualquiera de los requisitos anteriormente indicados. En
los dos primeros ejercicios sociales desde su constitucion, la sociedad
esta obligada a elaborar el estado de informacién no financiera cuando
al cierre del primer ejercicio se cumplan, al menos, dos de las tres
circunstancias mencionadas en la letra b), siempre que al cierre del
ejercicio se cumpla ademas, el requisito previsto en la letra a). Una

8 No hay una definicion Gnica de pequefia y mediana empresa, sino que en atencién al
contexto —fiscal, contable, societario— los requisitos para la consideracion de una empresa
como pequeiia o mediana, varian. En este caso, la remision se realiza a la Directiva 2013/34/UE
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio, sobre los estados financieros anuales,
los estados financieros consolidados y otros informes afines de ciertos tipos de empresas, por la
que se modifica la Directiva 2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se derogan
las Directivas 78/660/CEE y 83/349/CEE del Consejo.
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sociedad dependiente de un grupo esta dispensada de esta obligacion
si dicha empresa y sus dependientes, si las tuviera, estan incluidas a
su vez en el informe de gestion consolidado de otra empresa, elabo-
rado conforme al contenido establecido. Si una sociedad se acoge a
esta opcion, debe incluir en el informe de gestion una referencia a
la identidad de la sociedad dominante y al Registro Mercantil u otra
oficina publica donde deben quedar depositadas sus cuentas junto con
el informe de gestion consolidado o, en los supuestos de no quedar
obligada a depositar sus cuentas en ninguna oficina publica, o de ha-
ber optado por la elaboracion del informe separado, sobre donde se
encuentra disponible o se puede acceder a la informacion consolidada
de la sociedad dominante. Teniendo en cuenta que la informacion con-
tenida en el informe de gestion en ningun caso justifica su ausencia en
las cuentas anuales cuando esta informacion deba incluirse en estas de
conformidad con lo previsto en la normativa’.

° El iter legislativo referido se recoge respecto al apartado quinto del art. 262 de la Ley
de Sociedades de Capital en las Resoluciones de la Direccion General de Seguridad Juridica
y Fe Publica (anterior DGRN) de 16 y 17 de enero de 2020, al resolver el expediente sobre si
es o no fundada la negativa del registrador a practicar el depdsito de cuentas de una sociedad
anonima, porque, segun expresa en su calificacion, conforme al art.262.5 de la Ley de So-
ciedades de Capital, deben incluir en el informe de gestion una referencia a la identidad de la
sociedad dominante y al Registro Mercantil u otra oficina publica donde estén depositadas las
cuentas el grupo consolidado a los efectos del cumplimiento de la obligacion de informacion
no financiera. En este ambito, sefala la indicada Resolucion que «la referida norma legal fue
modificada por el articulo segundo, apartado Tres, de la Ley 11/2018, de 28 de diciembre, que,
a su vez, modifico el Real Decreto-ley 18/2017, de 24 de noviembre, por el que se modifican
el Codigo de Comercio, el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria
de Cuentas, en materia de informacion no financiera y diversidad. Mediante esta normativa
se traspuso la Directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 22 de octu-
bre, 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, que tiene como objetivo identificar riesgos para mejorar la
sostenibilidad y aumentar la confianza de los inversores, los consumidores y la sociedad en
general y para ello incrementa la divulgacion de informacion no financiera, como pueden ser
los factores sociales y medioambientales. En aras del logro de tal objetivo, el legislador ha
ampliado en la Ley 11/2018 el ambito subjetivo del alcance de la obligacion de presentar el
estado de informacion no financiera respecto del previsto en el Real Decreto-ley 18/2017, pues
este inicamente obligaba a presentar dicho estado de informacion a las sociedades de interés
publico que cumplieran determinados requisitos». En el supuesto, el recurrente alegaba que la
sociedad no tiene la obligacion de incluir en el informe de gestion un estado de informacion
no financiera ni hacer referencia alguna a la identidad de la sociedad dominante y el Registro
Mercantil donde quedan depositadas sus cuentas anuales porque su numero medio de traba-
jadores empleados no es superior a quinientos. Pues bien, las Resoluciones de la Direccion
General de los Registros y del Notariado de 16 y 17 de enero de 2020 sefialan que «para
decidir sobre la cuestion planteada debe tenerse en cuenta que, segun el mismo art. 262.5 de
la Ley de Sociedades de Capital, después de la modificacion introducida por la Ley 11/2018,
“las sociedades cesaran en la obligacion de elaborar el estado de informacion no financiera si
dejan de reunir, durante dos ejercicios consecutivos cualquiera de los requisitos anteriormente
establecidos”, es decir, cualquiera de los establecidos en los apartados a) y b). Si se tiene en
consideracion que esta prevision modifico lo establecido en el Real Decreto-ley 18/2017, que
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Por ultimo, la Ley 11/2018, de 28 de diciembre, modifico el art. 35
de la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas (informe de
auditoria de cuentas anuales en entidades de interés publico), precepto
que posteriormente reformo la Ley 5/2021, de 12 de abril. Esta tltima
norma, la Ley 5/2021, de 12 de abril, modificé también el art. 5 de la
Ley de Auditoria de Cuentas (informe de auditoria de cuentas anuales)
que, con posterioridad, ha sido reformado por la Ley 28/2022, de 21
de diciembre!'’. En lo que aqui interesa, la Ley 5/2021, de 12 de abril,
modifico el art. 5.1.f) de la Ley de Auditoria de Cuentas (apartado que
no ha sido afectado por la modificacion del precepto realizada por la
Ley 28/2022, de 21 de diciembre) que determina la labor del auditor
en estos supuestos, es decir, como sefiala, en el caso de auditorias de
cuentas consolidadas de sociedades a que se refiere el art.49.5 del
Codigo de Comercio y de cuentas anuales individuales de sociedades
referidas en el art.262.5 de la Ley de Sociedades de Capital, en relacion
con el estado de informacion no financiera mencionado en los citados
articulos, o, en su caso, con el informe separado correspondiente al
mismo ejercicio al que se haga referencia en el informe de gestion, que
incluya la informacion que se exige para dicho estado. Pues bien, en
ambos supuestos, se determina que el auditor deberd comprobar tnica-
mente que el citado estado de informacidn no financiera se encuentre
incluido en el informe de gestion o, en su caso, se haya incorporado
en este la referencia correspondiente al informe separado en la forma
prevista en los articulos mencionados en el parrafo anterior. En el caso
de que no fuera asi, lo indicara en el informe de auditoria. De manera
que en materia de informacion no financiera el auditor de cuentas Uni-
camente debe comprobar que se haya facilitado este estado, que puede
ser obligatorio tanto para entidades de interés publico como para las
que no tengan tal condicion. La actuacion del auditor conforme a es-
tos parametros se expone en el Real Decreto 2/2021, de 12 de enero,
por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 22/2015,
de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas, en cuanto dicha informacion
forma parte del informe de gestion, pero no le resultan aplicables las
previsiones referidas al informe de gestion de la Ley de Auditoria de
Cuentas, dado que el auditor inicamente debe comprobar la existencia
de tal informacion y su actuacion en caso de inexistencia.

exigia que se dejaran de reunir dos de los requisitos de la letra b) o que al cierre del ejercicio
el nimero medio de trabajadores empleados no excediera de 500, y que, segln lo expresado
en el mismo preambulo de la citada Ley 11/2018, se trata de presupuestos o condiciones que
deben concurrir “de forma simultanea” (...), debe concluirse que la calificacion impugnada
no puede ser manteniday.

10" CampPuzANO, A. B., «La auditoria de cuentas y los habilitados para su ejercicio», en CAM-
PUZANO, A.B. y PALOMAR OLMEDA, A. (dirs.), Comentario de la Ley de Auditoria de Cuentas,
Valencia, 2.* ed., 2022, pp. 24-63, en particular pp. 35-36.
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El indicado marco legal esta, no obstante, abocado a modificarse
tras la aprobacion de la Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de diciembre, por lo que respecta a
la presentacion de informacion sobre sostenibilidad por parte de las
empresas (CSRD) y de la Directiva (UE) 2024/1760 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 13 de junio, sobre diligencia debida de las
empresas en materia de sostenibilidad (CSDDD)", aunque su alcance
¢ incorporacion se han visto afectados por la aprobacion del paquete
Omnibus de la Unién Europea en febrero de 2025 y, en particular, por
la Directiva (UE) 2025/794 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
14 de abril, 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 pre-
sentacion de informacion sobre sostenibilidad y de diligencia debida
por parte de las empresas (Directiva Stop the clock o Directiva de
suspension temporal) y por el Reglamento Delegado (UE) 2025/1416
de la Comisidn, de 11 de julio, por el que se modifica el Reglamento
Delegado (UE) 2023/2772 en lo que respecta al aplazamiento de la
fecha de aplicacion de los requisitos de divulgacion para determinadas
empresas (Reglamento Delegado quick fix). El objetivo, considerado
por algunas organizaciones un retroceso en materia de sostenibilidad, es
revisar y posponer las obligaciones de informes y de diligencia debida
en sostenibilidad, reduciendo la carga administrativa de las empresas
europeas y equilibrando competitividad empresarial y sostenibilidad.
Esta revision y adaptacion informa la Directiva (UE) 2026/470 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de febrero, por la que se
modifican las Directivas 2006/43/CE, 2013/34/UE, (UE) 2022/2464 y
(UE) 2024/1760 en lo que respecta a determinados requisitos de pre-
sentacion de informacion de las empresas en materia de sostenibilidad
y de diligencia debida.

En todo caso, este proceso si que ha logrado ya que el término
acunado, sostenibilidad, se haya generalizado, asumiendo el cam-

1 Loprez JiMENEZ, J.M., «El informe de sostenibilidad», en COrRONAS VALLE, D. (dir.),
Etica y sostenibilidad en el siglo XXI, Granada, 2025, pp.37-52; ENCISO ALONSO-MUNUMER, M.,
«Los informes de sostenibilidad en el marco de la transicion hacia una economia sostenible», en
Derecho de Sociedades, Concursal y de los Mercados Financieros: libro homenaje al profesor
Adolfo Sequeira Martin, Madrid, 2022, pp.451-470; PALA LAGUNA, R., «El nuevo informe de
sostenibilidad y el gobierno corporativoy», en PENAS MoyaNo, M. J. (coord.), Estudios de Derecho
de sociedades y de Derecho concursal: libro en homenaje al profesor Jesus Quijano Gonzalez,
Valladolid, 2023, pp.601-610; «Nessun Dorma: el verdadero ambito de aplicacion personal
de la Directiva sobre diligencia debida y sus pilares», en CASTELLANO, M.*J. y CAMPUZANO,
A.B. (coords.), Estudios juridicos en homenaje al profesor Angel Rojo, t.11, Madrid, 2024,
pp- 1181-1226; Tapia SANCHEZ, M.*R., «La inclusion del informe de sostenibilidad corporativa
en el informe de gestion. Implicaciones de la Directiva (UE) 2022/2464 de presentacion de
informacion sobre sostenibilidad por parte de las empresas (CSRD)», en CHAMORRO DomiN-
GUEZ, M.*C. y VIERA GONZALEZ, A.J. (dirs.), Derecho de sociedades y sostenibilidad, La Ley,
2023, pp.235-263.
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bio terminoldgico propuesto por la normativa europea. La Directiva
2022/2464, de 14 de diciembre, sefiala en sus considerandos que la
Directiva 2014/95/UE, de 22 de octubre, modifico la Directiva 2013/34/
UE en lo que respecta a la divulgacion de informacion no financiera
por parte de determinadas grandes empresas y determinados grupos,
introduciendo la obligacion de que las empresas presentaran informa-
cion relativa, como minimo, a cuestiones medioambientales y sociales,
asi como relativas al personal, al respeto de los derechos humanos y
a la lucha contra la corrupcion y el soborno. En relacion con estos
temas, la Directiva 2014/95/UE exigia a las empresas que presentaran
informacion en los siguientes ambitos: modelo de negocio; politicas,
incluidos los procedimientos de diligencia debida; resultados de dichas
politicas; riesgos y gestion de riesgos; e indicadores clave de resul-
tados que sean pertinentes respecto de la actividad empresarial. No
obstante, se destaca que numerosas partes interesadas consideran que
el término «no financiera» es inexacto, en particular porque implica
que la informacion en cuestion carece de relevancia financiera y, sin
embargo, dicha informacién tiene cada vez mas relevancia financiera.
Atendiendo a ello, se destaca que muchas organizaciones, iniciativas y
profesionales del campo de la informacion sobre sostenibilidad hacen
referencia a «informacion sobre sostenibilidad», considerando que es
preferible utilizar el término «informacioén sobre sostenibilidad» en
lugar de «informacidon no financiera», lo que deriva en la modifica-
cion de la Directiva 2013/34/UE para tener en cuenta dicho cambio
de terminologia. Se trata, en definitiva, de que esta informacion tenga
un estatus comparable al de la informacion financiera. En la misma
linea, la posibilidad actual de publicar un informe separado impide
disponer de informacion que conecte la informacion financiera y la
informacion sobre cuestiones de sostenibilidad, dificultando, ademas,
la localizacion de la informacion y el acceso a ella y propiciando la
impresion de que la informacion sobre sostenibilidad pertenece a una
categoria menos relevante. Por ello, se plantea que las empresas deben
presentar la informacion sobre sostenibilidad en una seccion especifica
claramente identificable del informe de gestion y los Estados miembros
ya no deben estar autorizados a eximir a las empresas de la obligacion
de incluir en el informe de gestién informacion sobre cuestiones de
sostenibilidad. A lo que se afiaden exigencias de cualificacion a los
auditores legales y sociedades de auditoria para la verificacion de la
presentacion de informacion sobre sostenibilidad, cuando dicho dicta-
men haya de emitirse.

A ello se afiade el objetivo de mejorar la informacion sobre sos-
tenibilidad, en la busqueda de que la informacion que se presente sea
de alta calidad —con los beneficios que ello produciria en todos los



28 ANA BELEN CAMPUZANO

ambitos'>—. La Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, considera
que la lista de cuestiones de sostenibilidad sobre las que las empresas
deben informar debe ser lo mas coherente posible con la definicion
del término «factores de sostenibilidad» establecida en el Reglamento
(UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de no-
viembre, sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibili-
dad en el sector de los servicios financieros, y debe corresponder a las
necesidades y expectativas de los usuarios y empresas, que a menudo
utilizan los términos «medioambiental», «social» y «gobernanza» como
medio para clasificar las tres cuestiones principales de sostenibilidad.
Sin embargo, se incide en que la definicion del término «factores de
sostenibilidad» establecida en el Reglamento (UE) 2019/2088 —toda
informacion relacionada con cuestiones medioambientales y socia-
les, asi como relativas al personal, y con el respeto de los derechos
humanos y la lucha contra la corrupciéon y el soborno— no incluye
expresamente las cuestiones de gobernanza. La definicion del térmi-
no «cuestiones de sostenibilidad» en la Directiva 2013/34/UE, en su
version modificada por la Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre,
debe comprender, por tanto, los factores medioambientales, sociales,
de derechos humanos y de gobernanza e incorporar la definicion del
término «factores de sostenibilidad» establecida en el Reglamento
(UE) 2019/2088 3.

12 El Informe de la Comision Europea, de 21 de abril de 2021, sobre las clausulas de revi-
sion de las Directivas 2013/34/UE, 2014/95/UE y 2013/50/UE y el correspondiente control de
adecuacion relativo al marco de la Unién Europea sobre publicacion de informacion por parte
de las empresas («Informe de la Comision sobre las clausulas de revision y correspondiente
control de adecuacion») detectaron problemas en cuanto a la eficacia de la Directiva 2014/95/
UE. En particular, se constaté que muchas empresas no presentan informacion significativa sobre
todos los temas importantes relacionados con la sostenibilidad y la limitada comparabilidad y
fiabilidad de la informacion sobre sostenibilidad. Si a ello se anade el numeroso volumen de
empresas de las que los usuarios necesitan informacion sobre sostenibilidad, pero que no estan
obligadas a presentarla, se concluye la necesidad de un marco de presentacion de informacion
fiable, que dé respuesta a las solicitudes de informacion a las empresas sobre cuestiones de
sostenibilidad, pero que, ademas, resulte lo mas homogénea posible en los Estados miembros,
evitando que la divergencia de las normas nacionales repercuta negativamente en la complejidad
y el coste de cumplimiento.

13 Reglamento Delegado (UE) 2023/2772, de la Comision, de 31 de julio, por el que se
completa la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta
a las normas de presentacion de informacion sobre sostenibilidad, modificada por la Directiva
(UE) 2022/2464.
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II. EL REPORTE DE INFORMACION SOBRE
SOSTENIBILIDAD

1. La caracterizacion del informe de sostenibilidad

La Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 14 de diciembre, por la que se modifican el Reglamento (UE)
537/2014, la Directiva 2004/109/CE, la Directiva 2006/43/CE y la
Directiva 2013/34/UE (CSRD), por lo que respecta a la presentacion
de informacion sobre sostenibilidad por parte de las empresas, centra
sus modificaciones en torno a la ampliacion de la informacion que, de
forma contrastada y fiable, debe suministrarse por parte de la mayo-
ria de las empresas (con salvedades para microempresas), de manera
que incrementa el volumen de sujetos que han de dar a conocer esta
informacion y la sitia en un plano de relevancia y contraste equipa-
rable a la informacion financiera, en linea con los objetivos del Pacto
Verde Europeo y los principios de la Taxonomia de la Uniéon Europea.
En desarrollo de esta se ha publicado el Reglamento Delegado (UE)
2023/2772, de la Comision, de 31 de julio, por el que se completa la
Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que
respecta a las normas de presentacion de informacion sobre sostenibi-
lidad, modificada por la Directiva (UE) 2022/2464.

Este marco normativo, ya de por si complejo en su terminologia,
previsiones y efectos, se encuentra en proceso de revision a instancia
de la Union Europea, en aras de su simplificacion y adaptacion al sector
empresarial europeo, con el objetivo de incrementar la competitividad
empresarial y la seguridad juridica. Asi, desde febrero de 2025, en
respuesta a la peticion del Consejo Europeo, la Comision presenta al
Consejo y al Parlamento Europeo, para su adopcion, varias propuestas
de simplificacion (paquetes 6mnibus)'“. En el primer paquete 6mnibus,
presentado el 26 de febrero de 2025, las propuestas de modificacion
se centran en el ambito de la sostenibilidad para, entre otros objetivos,
lograr que la presentacion de informacion sobre sostenibilidad sea mas
accesible y sencilla de llevar a cabo. Sin duda el resultado final avan-

4 La Comunicacion de la Comision Europea de 29 de enero de 2025, «Una Brujula para la
Competitividad de la UEy, sefiala que este primer paquete émnibus supondrd, entre otras cosas,
una simplificacion de amplia repercusion en los ambitos de la presentacion de informacion
sobre finanzas sostenibles, la diligencia debida en materia de sostenibilidad y la taxonomia. En
consonancia con los objetivos del marco de finanzas sostenibles de movilizar la inversion en la
transicion limpia, la Comision garantizara una mejor compatibilidad de los requisitos con las
necesidades de los inversores, unos plazos proporcionados, unos parametros financieros que
no desincentiven las inversiones en empresas mdas pequerias en transicion y unas obligaciones
proporcionales a la escala de las actividades de las diferentes empresas. En particular, abordara
el efecto de «permeabilidad» para evitar que las empresas mas pequeiias situadas a lo largo
de las cadenas de suministro sean objeto, en la prdctica, de obligaciones de presentacion de
informacion desmesuradas nunca pretendidas por el legislador.
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zara en esa direccion, pero el proceso de revision actual esta generando
no pocas complejidades e incertidumbres. En este marco, son varias las
iniciativas ya publicadas a tener en cuenta.

En primer lugar, la Directiva (UE) 2025/794 del Parlamento Euro-
peo y del Consejo, de 14 de abril, por la que se modifican las Directi-
vas (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, que los Estados miembros
han de transponer a mas tardar el 31 de diciembre de 2025 (Directiva
Stop the Clock o de suspension temporal). Esta Directiva de suspen-
sion temporal, de un lado, indica que la Directiva 2022/2464 especifica
las fechas, que varian en funcidn del tamafio de la empresa de que se
trate, a partir de las cuales los Estados miembros deben aplicar los
requisitos de presentacion de informacion sobre sostenibilidad esta-
blecidos en la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo. Las grandes empresas que sean entidades de interés publico
con una media superior a 500 empleados durante el ejercicio, asi como
las entidades de interés publico que sean sociedades matrices de un
grupo grande que supere, en la fecha de cierre del balance, de manera
consolidada, el nimero medio de 500 empleados durante el ejercicio,
deben presentar en 2025 la informacidn correspondiente a los ejerci-
cios que comiencen a partir del 1 de enero de 2024. El resto de las
grandes empresas, asi como el resto de las sociedades matrices de un
grupo grande, deben presentar en 2026 la informacion correspondiente
a los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2025. Las
pequeiias y medianas empresas, a excepcion de las microempresas, las
entidades pequefias y no complejas, las empresas de seguros cautivas
y las empresas de reaseguros cautivas, deben presentar en 2027 la
informacion correspondiente a los ejercicios que comiencen a partir
del 1 de enero de 2026. En este punto, para alcanzar los objetivos de
simplificacion y seguridad juridica, la Directiva de suspension tempo-
ral considera preciso aplazar dos afios los requisitos de presentacion
de informacion sobre sostenibilidad aplicables a dichas empresas. De
otro lado, la Directiva 2022/2464 especifica las fechas, que varian en
funcion del tamafio del emisor de que se trate, a partir de las cuales
los Estados miembros deben aplicar los requisitos de presentacion
de informacion sobre sostenibilidad establecidos en la Directiva
2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo. Los emisores que
sean grandes empresas y superen el nimero medio de 500 empleados
durante el ejercicio y los emisores que sean sociedades matrices de un
grupo grande que supere, en la fecha de cierre del balance, de manera
consolidada, el nimero medio de 500 empleados durante el ejercicio,
deben presentar en 2025 la informacion correspondiente a los ejerci-
cios que comiencen a partir del 1 de enero de 2024. El resto de los
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emisores que sean grandes empresas, asi como el resto de los emisores
que sean sociedades matrices de un grupo grande, deben presentar en
2026 la informacion correspondiente a los ejercicios que comiencen
a partir del 1 de enero de 2025. Los emisores que sean pequeias y
medianas empresas, a excepcion de las microempresas, las entidades
pequefias y no complejas, las empresas de seguros cautivas y las em-
presas de reaseguros cautivas, deben presentar en 2027 la informacion
correspondiente a los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero
de 2026. En este ambito, con el mismo objetivo de simplificacion
y seguridad juridica, la Directiva de suspensién temporal considera
preciso aplazar dos afos los requisitos de presentacion de informacion
sobre sostenibilidad aplicables a dichos emisores.

En segundo lugar, el Reglamento Delegado (UE) 2025/1416 de
la Comision, de 11 de julio, por el que se modifica el Reglamento
Delegado (UE) 2023/2772 en lo que respecta al aplazamiento de la
fecha de aplicacion de los requisitos de divulgacion para determinadas
empresas (Reglamento Delegado quick fix). El referido Reglamento
traza el proceso seguido. La Directiva 2022/2464 modifica la Di-
rectiva 2013/34/UE para introducir en ella determinados requisitos
adicionales de presentacion de informacion sobre sostenibilidad; el
apéndice C de la norma europea de informacion sobre sostenibilidad
1 (ESRS o NEIS 1), que figura en el anexo 1 del Reglamento Delegado
2023/2772, permite que una serie de empresas omitan la presentacion
de determinada informacion sobre sostenibilidad durante el primer
afo, o los primeros afios, de elaboracion de su estado de sostenibili-
dad; y el 26 de febrero de 2025 se inicia el paquete de simplificacion
omnibus que propone, entre otras cosas, varias modificaciones de
los requisitos de presentacion de informacion sobre sostenibilidad
introducidos por la Directiva 2022/2464, entre los que se incluye la
alteracion de las empresas que quedarian sujetas al requisito de pre-
sentar informacion en materia de sostenibilidad y el aplazamiento de
las fechas a partir de las cuales los Estados miembros deben aplicar
los requisitos de presentacion de informacion a las empresas que
tendrian que presentar informacion por primera vez respecto de los
ejercicios de 2025 y 2026, cuestion esta ultima que deriva en la Di-
rectiva 2025/794 de suspension temporal que, sin embargo, no aplaza
las fechas a partir de las cuales los Estados miembros deben aplicar
los requisitos de presentacion de informacion a las empresas que de-
ben informar por primera vez con respecto al ejercicio de 2024. Pues
bien, el calendario que figura en el apéndice C de la norma europea
de informacion sobre sostenibilidad 1, recogido en el anexo 1 del
Reglamento Delegado 2023/2772, sujeta a las empresas que ya deban
presentar informacion sobre sostenibilidad con respecto al ejercicio
de 2024 a una introduccion paulatina adicional de diversos requisitos
de presentacion de informacion con respecto a los ejercicios de 2025
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y 2026, aunque las empresas con mas de 750 trabajadores no se be-
nefician de las mismas disposiciones de introduccidén paulatina que
el resto de las empresas sujetas a los requisitos de presentacion de
informacion sobre sostenibilidad. En la medida en que la presentacion
de esta informacion y la delimitacion de las empresas afectadas estan
en periodo de revision, el Reglamento Delegado 2025/1416 adapta el
calendario de introduccion paulatina que figura en el apéndice C de
la norma europea de informacion sobre sostenibilidad 1 del anexo 1
del Reglamento Delegado 2023/2772 y modifica, en consecuencia, el
apartado 17 de la norma europea de informacion sobre sostenibilidad
2 de dicho Reglamento Delegado. Es, en suma, una prevision espe-
cifica de simplificacion y seguridad juridica para las empresas que
tuvieron que comenzar a presentar informes en el afio 2024 (conocidas
como empresas de la «ola uno» o «primera ola», que no tendran que
reportar informacion adicional en comparacion con el ejercicio 2024)
y, ademas, para los ejercicios 2025 y 2026, la posibilidad de que las
empresas de la primera fase con mas de 750 empleados se beneficien
de la mayoria de las mismas disposiciones de implementacion gradual
que se aplican actualmente a las empresas de hasta 750 empleados.
Esta modificacion es consecuencia de que la Directiva de suspension
temporal no afecta a las empresas de la «primera ola», que aplaza los
requisitos de informacion de sostenibilidad para las empresas que in-
forman a partir del ejercicio 2025 y 2026 (las llamadas empresas de
la «segunda ola» y la «tercera olay).

La Comisién Europea continta trabajando en una revision mas
amplia de las normas europeas de informacion sobre sostenibilidad que
aun se prolongara'®. En noviembre de 2025 la posicion del Parlamento
Europeo aboga por una mayor simplificacion de los requerimientos de
informacion y una notable reduccion de las empresas que quedarian
sujetas. En efecto, la propuesta del Parlamento Europeo sobre el pri-
mer paquete de 51mp11ﬁcac10n o6mnibus —sostenibilidad— que llevara
a la negociacion con la Comision Europea y el Consejo de la Uniéon
Europea flexibiliza los umbrales y requisitos recogidos en el paquete
omnibus. Los cambios propuestos reducirian su alcance —empresas
con mas de 1750 trabajadores y 450 millones de euros en volumen de
negocio, lo que se estima deja fuera al 92 por ciento de las empresas
que inicialmente estaban incluidas en la normativa—, extenderian los

15 Véase, https://finance.ec.europa.eu/publications/commission-adopts-quick-fix-compa-
nies-already-conducting-corporate-sustainability-reporting_en (consultada el 24 de noviembre
de 2025). El objetivo es reducir sustancialmente el numero de requisitos de datos, aclarar las
disposiciones consideradas confusas y mejorar la coherencia con otras leyes. Se prevé que
esta revision concluya para el ejercicio 2027. Véase, Directiva (UE) 2026/470 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 24 de febrero, por la que se modifican las Directivas 2006/43/CE,
2013/34/UE, (UE) 2022/2464 y (UE) 2024/1760 en lo que respecta a determinados requisitos
de presentacion de informacion de las empresas en materia de sostenibilidad y de diligencia
debida.
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plazos —ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2027, es
decir, publicarian informe en 2028 sobre los datos de 2027— y simpli-
ficarian las normas europeas de informacién sobre sostenibilidad. En
suma, la posicion del Parlamento Europeo aboga por informes de soste-
nibilidad mas sencillos y solo para grandes empresas'¢, lo que también
se refleja en la Directiva (UE) 2026/470 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 24 de febrero.

2. La presentacion de informacion sobre sostenibilidad:
las recomendaciones de l1a Comision Nacional del Mercado
de Valores y del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas

El marco legal referido en sede de presentacion de informacion
sobre sostenibilidad por parte de las empresas evoluciona en un mar-
cado tono de incertidumbre. Por ello, el 19 de noviembre de 2025 la
Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y el Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC) emiten un segundo
comunicado conjunto sobre la transposicion de la Directiva (UE)
2022/2464, de 14 de diciembre (CSRD) y modificaciones sucesivas
al ordenamiento juridico espafiol'’. La inclusion en el informe de
gestion del estado de informacion no financiera (EINF) se recoge
actualmente en la legislacion espafola tras las modificaciones in-
troducidas por la Ley 11/2018, de 28 de diciembre —con cambios
respecto al Real Decreto-ley 18/2017, de 24 de noviembre, del que
procede— que transpone la Directiva 2014/95/UE, de 22 de octubre
(NFRD). El referido comunicado recuerda que la Ley 11/2018 con-
templa un alcance superior al de la Directiva 2014/95/UE y exige que
la informacion incluida en el estado de informacion no financiera sea
verificada por un prestador independiente de servicios de verificacion.
La Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, modifica la informa-
cion a presentar y las entidades obligadas a reportar informacion de
sostenibilidad, conforme a un calendario que varia segun el tipo de
empresa y que, ademas, se ha visto afectado por las ultimas medidas
adoptadas en este ambito por la Union Europea.

En este contexto, el 27 de noviembre de 2024 la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores (CNMV) y el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (ICAC) ya emitieron un primer comunicado con-

16 Véase, https://www.europarl.europa.eu/news/es/press-room/20251106IPR31296/sosteni-
bilidad-y-diligencia-debida-el-pe-respalda-simplificar-las-normas 'y https://www.pactomundial.
org/noticia/el-nuevo-texto-del-paquete-omnibus-reduce-en-un-92-las-empresas-obligadas-a-
reportar/ (consultadas el 24 de noviembre de 2025).

7 Véase, https://www.cnmv.es/Portal/verDoc.axd?t=%7b62340d14-9828-4a88-8561-
94f2¢559d8a8%7d.
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junto, que sirviera de guia a las entidades sujetas y sus verificadores,
ante la eventualidad —como finalmente sucedi6— de que el proceso
legislativo para la transposicion de la Directiva 2022/2464, de 14 de
diciembre, no estuviera finalizado antes del 31 de diciembre de 2024 3.
De acuerdo con este comunicado, se considerd recomendable que, a
partir del 1 de enero de 2025, las entidades espafiolas obligadas segun
la Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, a publicar informacion
de sostenibilidad, publicaran el estado de informacion no financiera
considerando el marco de las normas europeas de informacion sobre
sostenibilidad (ESRS o NEIS), siempre que no dejaran de cumplir
ningin requerimiento relevante de la Ley 11/2018. En particular, este
primer comunicado sefiala que los requerimientos de informacion de las
normas europeas de informacion sobre sostenibilidad son mayores que
los de la Ley 11/2018, aunque existen determinados desgloses que la
Ley 11/2018 requiere que no estan expresamente contemplados en los
referidos estandares, por lo que las entidades sujetas deben tenerlos en
cuenta para cumplir con la Ley. En este sentido, incide en la relevancia
de no dejar de cumplir ningtin requerimiento de la Ley 11/2018, aunque
sea recomendable tener en cuenta el marco del informe anual de soste-
nibilidad recogido en la Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, y las
normas europeas de informacion sobre sostenibilidad (ESRS o NEIS)".

18 La transposicion de la Directiva al Derecho espafiol se encuentra aun en proceso de tra-
mitacion, con 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 (BOCG de 15 de noviembre de 2024, Serie A, nim. 38-1). Un analisis detallado de
este texto se puede ver en BRENES CORTES, J., «Estado actual de la transposicion de la Directiva
(UE) 2022/2464 relativa a la informacion corporativa en materia de sostenibilidad (CSRD) en
Espaiia y las implicaciones de las propuestas del paquete Omnibus para las empresas naciona-
les», en MARTINEZ-PINA, A., MOLINA HERNANDEZ, C. y VAzQUEzZ CoBos, C. (dirs.), Los para-
metros ESG en la Union Europea para un contexto empresarial sostenible, Atelier, 2025, 44 pp.

9 Véase, https://www.cnmv.es/webservices/verdocumento/ver?t=%7bafaf51f8-ba48-4f45-
a60a-4e2a7897c¢f42%7d. Este primer comunicado conjunto de la Comision Nacional del Mercado
de Valores y del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas también incluye indicaciones
respecto a la verificacion independiente del contenido del estado de informacion no financiera,
en tanto se transpone la Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, ya que la Ley 11/2018 no
entra a indicar quién puede llevar a cabo esta verificacion, ni las normas para su realizacion, ni
el alcance de la verificacion. La recomendacion del comunicado es que para la verificacion de la
informacion sobre sostenibilidad que se lleve a cabo por un tercero independiente, se tengan en
cuenta el texto de la norma técnica de verificacion (no aprobada), las directrices publicadas por la
Comision de Organos Europeos de Supervision de Auditores (CEAOB o COESA) y la ISSA 5000
publicada por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB).

Para alcanzar esta recomendacion el comunicado parte de que la mayoria de los informes de
verificacion facilitados por los emisores en el ejercicio 2023 o anteriores se basan en revisiones
de seguridad limitada, siguiendo la Norma Internacional de Encargos de Aseguramiento 3000
Revisada «Encargos de Aseguramiento distintos de la Auditoria y de la Revision de Informacion
Financiera Historica» (NIEA 3000 Revisada), emitida por el Consejo de Normas Internacionales
de Auditoria y Aseguramiento (IAASB) de la Federacion Internacional de Contadores (IFAC) y las
Guias de Actuacion sobre encargos de verificacion del Estado de Informacion No financiera emiti-
das por las corporaciones representativas de los auditores de cuentas. Ahora bien, con el objetivo
de aumentar la confianza en la calidad de los informes de sostenibilidad, el Consejo de Normas
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En el tiempo transcurrido desde la emision del primer comunicado
conjunto de la Comision Nacional del Mercado de Valores y del Ins-
tituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas —27 de noviembre de
2024— hasta la emision de su segundo comunicado conjunto —19 de
noviembre de 2025— el escenario legal no solo no se ha concretado,
sino que incluso se ha vuelto mas incierto. De un lado, el Proyecto de
Ley de informacion empresarial sobre sostenibilidad, mediante el que
se modifican el Cédigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital
y la Ley de Auditoria de Cuentas, y que supondria la transposicion de
la Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, ain no ha finalizado su
tramitacion parlamentaria. De otro lado, el 26 de febrero de 2025, la
Comision Europea adopto el paquete 6mnibus con la finalidad de sim-
plificar y reducir la carga administrativa sobre las empresas y fomentar
el crecimiento y la inversion, con propuestas aiin en evaluacion que irdn
concretandose en los proximos meses?’, sin perjuicio de que ya se han
aprobado algunas medidas. Asi, la Directiva 2025/794, del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de abril (Directiva de suspension tempo-
ral), retrasa dos afos la aplicacion de los requisitos de informacion de la
Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, para las empresas incluidas en
la segunda y tercera fase. Y el Reglamento Delegado (UE) 2025/1416,

Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB) publicéd en septiembre de 2024 el texto
de la norma internacional de aseguramiento sobre la sostenibilidad ISSA 5000 «Requerimientos
generales para encargos de aseguramiento sobre sostenibilidad», aprobado el 12 de noviembre de
2024, tras la certificacion de la Junta de Supervision del Interés Ptblico (PIOB) y su publicacion
por el indicado Consejo como norma definitiva. Ademas, la Directiva 2022/2464, de 14 de diciem-
bre, que contempla un régimen de verificacion de seguridad limitada, prevé la adopcion de una
norma europea, pero, mientras esta se adopta, permite a los Estados miembros la aprobacion de
normas nacionales. E, igualmente, contempla que la Comision de Organos Europeos de Supervi-
sion de Auditores (CEAOB o COESA) pueda adoptar directrices no vinculantes para los Estados
miembros hasta que la Comision adopte una norma de verificacion, lo que hace publicando el 30
de septiembre de 2024 unas directrices sobre la verificacion limitada del informe de sostenibilidad.
En fin, este primer comunicado conjunto sefiala también que el Instituto de Contabilidad y Audi-
toria de Cuentas esta preparando, junto con las corporaciones representativas de los auditores de
cuentas y los representantes de los verificadores independientes, una norma técnica de verificacion
de la informacién sobre sostenibilidad, cuya aprobacion se producird una vez que se apruebe la
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.

2 El segundo comunicado conjunto de la Comision Nacional del Mercado de Valores
y del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, de 19 de noviembre de 2025, sefiala
que el paquete de propuestas esta aun en discusion, destacando entre las medidas que incluye:
reducir el ambito de aplicacion de la Directiva 2022/2464, de 14 de diciembre, centrandose en
las grandes empresas, lo que afectaria a parte de las empresas de la Fase 1; eliminar las normas
sectoriales especificas; pasar a un requisito de verificacion razonable; adoptar una norma de
reporte voluntario para las empresas que queden fuera del ambito de la Directiva 2022/2464,
basada en el estandar voluntario para pymes (VSME) desarrollado por el Grupo consultivo
europeo en materia de informacion financiera (European Financial Reporting Advisory Group,
EFRAG); y revisar las normas europeas de informacion sobre sostenibilidad (ESRS) con el fin
de reducir sustancialmente el numero de puntos de datos que deben reportarse, simplificar la
estructura y presentacion de las normas y proporcionar instrucciones mas claras sobre como
aplicar el principio de materialidad.
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de la Comision, de 11 de julio, por el que se modifica el Reglamento
Delegado (UE) 2023/2772 en lo que respecta al aplazamiento de la fecha
de aplicacion de los requisitos de divulgacion para determinadas empre-
sas (Reglamento Delegado quick fix), modifica el Reglamento Delegado
de adopcion de las normas europeas de informacion sobre sostenibili-
dad, en particular, para las empresas de la primera fase, permitiendo
que dispongan de mas tiempo para adaptarse a los nuevos estandares
de sostenibilidad sin aumentar la presion administrativa, adaptando el
calendario de introduccion paulatina de requisitos de informacion?'.

En este complejo escenario normativo, la Comision Nacional del
Mercado de Valores y el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuen-
tas actualizan, en su segundo comunicado de 19 de noviembre de 2025,
el contenido de sus recomendaciones, ante la posibilidad de que a 31
de diciembre de 2025 la legislacion espaifiola no se hubiera equiparado
a la europea. En este sentido, mantienen las recomendaciones ya rea-
lizadas en relacion con la verificacion independiente del contenido del
estado de informacion no financiera o informe de sostenibilidad —tener
en cuenta el texto de la norma técnica de verificacion (no aprobada)
publicada por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
diciembre de 2024, las directrices publicadas por la Comisién de Or-
ganos Europeos de Supervision de Auditores (CEAOB o COESA) y
la ISSA 5000 publicada por el Consejo de Normas Internacionales de
Auditoria y Aseguramiento (IAASB)— pero actualizan sus recomen-
daciones respecto al cumplimiento de los requerimientos de contenido
para las entidades incluidas en la fase 1 y en la fase 2.

En primer lugar, a efectos de que la informacion que se publique
en Espafia sea comparable, en el mayor grado posible, con la que
publiquen el resto de entidades de la Union Europea, consideran reco-
mendable que las entidades espafiolas incluidas en la fase 1, obligadas
a publicar informacion de sostenibilidad del ejercicio 2025, publiquen
el estado de informacién no financiera considerando las normas euro-
peas de informacion sobre sostenibilidad en la medida en que estén en
disposicion de hacerlo, acogiéndose al marco transitorio comunitario
derivado del Reglamento Delegado quick fix, 1o cual permitira a las en-
tidades la posibilidad de aplicar, en determinados supuestos, y cuando
lo consideren adecuado, ciertas exenciones. En todo caso, se incide
en que las entidades espafiolas incluidas en la fase 1 deben asegurarse
del cumplimiento de todos los requerimientos establecidos en la Ley
11/2018 y en el Real Decreto 214/2025, que desarrolla la Ley 7/2021,
de Cambio Climatico y Transicion Energética.

2L ELL http://data.europa.eu/eli/reg _del/2025/1416/0j. Una valoracion de lo que implica
el quick fix para las empresas, a cuales afecta y las ventajas derivadas de su aplicacion, puede
verse en https://'www.pactomundial.org/noticia/informes-sostenibilidad-empresarial-implica-
quick-fix/ (consultada el 24 de noviembre de 2025).
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En segundo lugar, se recomienda que el resto de las entidades su-
jetas a la Ley 11/2018, de la fase 2, en la elaboracion de su estado de
informacion no financiera del ejercicio 2025, valoren la conveniencia
y utilidad de aplicar las normas europeas de informacion sobre sosteni-
bilidad, o en su caso el estandar voluntario sobre el reporte de sosteni-
bilidad para las empresas pequefias y medianas (VSME), desarrollado
por el Grupo Consultivo Europeo en materia de informacion financiera
(European Financial Reporting Advisory Group, EFRAG), teniendo en
cuenta la Directiva de suspension temporal.
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