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RESUMEN

El mercado demanda a las empresas mayor nivel de informacion, tanto financiera
como especialmente no financiera, Util y veraz. En este articulo analizaremos la informacién
no financiera que se va a requerir a determinadas empresas a través de la Directiva 2014/95
UE del Parlamento Europeo y de su transposicion a la legislacion espafiola mediante el
Anteproyecto de Ley hecho publico el 26 de enero de 2017 por el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas (ICAC), su contraste con la informacion que el mercado y los grupos
de interés -inversores, accionistas, clientes, proveedores, ciudadanos, empleados, etc.-
demandan a las empresas y las oportunidades que se presentan a éstas de conseguir una
ventaja competitiva a través de la transparencia y de todo el proceso de comunicacion al
mercado de las acciones emprendidas en aras a conseguir los objetivos requeridos por el
mercado, estableciendo asi un modelo de negocio sostenible en el tiempo.

ABSTRACT

The market demands of companies a higher level of information, both financial and
especially non-financial, useful and accurate. In this article we will analyze the non-financial
information that will be required to certain companies through EU Directive 2014/95 of the
European Parliament and its transposition into the Spanish law through the Preliminary draft
Law made public on January 26, 2017, by the Spanish Accounting and Audit Institute
(ICACQ), its contrast with the information that the market and interest groups -investors,
shareholders, clients, suppliers, citizens, employees, etc.- demand of companies and the
opportunities that are presented to these for the achievement of a competitive advantage
through transparency and the entire process of communication to the market of the actions
undertaken in order to attain the objectives required by the market, thus establishing a
sustainable business model over time.

1. INTRODUCCION

El mercado y los grupos de interés demandan cada vez mas un mayor nivel de
transparencia y de informacion, no solo a las administraciones publicas sino también a las

empresas y con una especial focalizacion a la informacion no financiera.

En este &mbito, la Directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 22 de
octubre de 2014 sobre divulgacion de informacién no financiera e informacion sobre diversidad
y el borrador de Anteproyecto de ley de 26 de enero de 2017 que servira para transponer al
ordenamiento juridico espafiol esta Directiva, ya ponen las bases para el establecimiento y
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mejora de la informacidn no financiera divulgada por las empresas al mercado a través de unos
contenidos minimos obligatorios que permitiran una coherencia y comparabilidad de la misma.

Llegados a este punto nos preguntamos si esta informacién minima requerida cubre las
expectativas y demanda del mercado y de los grupos de interés, a la vez que nos planteamos la
oportunidad que tienen las empresas para aprovechar la mejora en la transparencia de la
informacion a los mercados como ventaja competitiva y base del futuro sostenible de los
negocios.

2. LADIRECTIVA EUROPEA Y SU TRANSPOSICION EN ESPANA

La Directiva 2014/95 UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 22 de octubre de
2014, por la que se modifica la Directiva 2013/34/UE en lo que respecta a la divulgacion de
informacién no financiera e informacion sobre diversidad por parte de determinadas empresas,
entrd en vigor el 6 de diciembre de 2014 y tiene como objetivo incrementar la transparencia y
comparabilidad entre las empresas europeas a traves de la informacién no financiera. Esta
Directiva debia haberse aplicado a traves de las normas de transposicién en cada uno de los
Estados miembros de la Unién Europea en diciembre de 2016 habiendo, a esta fecha, tan solo 7
Estados miembros con la normativa de desarrollo a nivel nacional a este respecto aprobada. En
Espafia, el 26 de enero de 2017 se publico a través del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas (ICAC) el Anteproyecto de Ley por el que se modifica el Codigo de Comercio, el texto
refundido de la Ley de Sociedades de Capital y la Ley de Auditoria de Cuentas, en materia de
informacion no financiera y diversidad.

El Anteproyecto de Ley modifica muy poco el texto de la Directiva Europea, no
plantedndose tampoco el desarrollo de aquellos aspectos que la Directiva dejaba abiertos a la
potestad de los Estados miembros, por lo cual suponemos que la Ley definitiva no experimentara
grandes cambios del Anteproyecto propuesto.

En el ambito de aplicacion de los requisitos de divulgacion de la informacién no
financiera, éste se extiende a las empresas consideradas de interés publico, de acuerdo con la Ley
de auditoria de cuentas, cuyo numero medio de trabajadores durante el ejercicio sea superior a
500 empleados, que ademas durante dos ejercicios consecutivos retnan a la fecha de cierre, dos
de las condiciones siguientes:

- Total de activo superior a 20 millones de euros
- Cifra anual de negocios superior a 40 millones de euros
- NUmero de trabajadores superior a 250

Las empresas 0 grupos consolidados que reunan estas condiciones deberan elaborar y
divulgar al mercado un estado de informacion no financiera a incluir en el informe de gestion
que se presenta con las cuentas anuales o en un informe separado que rena los requisitos
exigidos y sobre el que se haga referencia en el informe de gestion y cuya divulgacion, aunque
en el Anteproyecto de ley no se indica nada al respecto, se propone que se efectie en un plazo
“razonable” y no superior a seis meses contados a partir de la fecha de cierre del ejercicio. Este
estado de informacion no financiera debera incluir la informacién que la empresa considere
necesaria para que el mercado y los grupos de interés puedan comprender la evolucion, los
resultados e impactos de sus acciones y la situacion de la empresa o del grupo, como minimo
sobre las cuestiones medioambientales y sociales, las relativas al personal, a los derechos
humanos y a la lucha contra la corrupcion y el soborno. Para ello, se debera incluir una breve
descripcion del modelo de negocio de la empresa o grupo, una descripcion de las politicas que se
aplican en relacion con dichas cuestiones, incluyendo los procedimientos aplicados de
identificacion y evaluacion de riesgos y adopcion de medidas, los resultados de las mismas, los

3



principales riesgos relacionados con estas cuestiones y vinculados a las actividades de la empresa
y del grupo, asi como la forma en que se gestionan y los indicadores claves de resultados no
financieros.

En el caso de que la empresa o grupo no aplique alguna de las politicas de referencia
sobre estas cuestiones o0 bien considere que por motivos comerciales no se deba incluir alguna
informacion al respecto, debera ofrecerse una explicacién clara y motivada de las razones por las
que no se aplica alguna politica o bien por lo que no se incluya dicha informacion, siempre que,
en este Ultimo caso, la omision no impida una comprension fiel y equilibrada de la evolucion, los
resultados y la situacion de la empresa o del grupo sobre las cuestiones apuntadas y del impacto
de sus actividades al respecto.

En cuanto a la informacién requerida, encontramos a faltar un mayor nivel de detalle y
concrecion sobre cuestiones muy demandadas por el mercado y por los grupos de interés, que
considerdbamos que se podria aprovechar la transposicién de la Directiva para incluirlas en
nuestro ordenamiento regulatorio, como son los temas relacionados con las medidas de gestion y
funcionamiento sostenible, el buen gobierno corporativo, la estrategia de las empresas alineada
con las cuestiones anteriormente citadas, las politicas especificas sobre la ética en los negocios,
informacion sobre las acciones especificas de responsabilidad social corporativa y las
inversiones e impacto realizadas en la comunidad, las politicas de transparencia en productos y
servicios y la comercializacion responsable de los mismos, asi como cualquier otra informacion
relevante que por su importancia dependiendo de la actividad de la empresa, sector, efecto que
pueda tener sobre la sociedad, etc. se considere necesaria su difusion al mercado.

También encontramos a faltar dos temas que la Directiva europea dejaba abiertos para la
regulacién de cada pais, que en el caso espafiol no se han introducido en el Anteproyecto de ley
como son la informacion fiscal con detalle de la estructura societaria, cifra de negocio y
beneficios obtenidos en cada uno de los paises en que se esta presente, impuestos pagados en
cada pais y subvenciones publicas recibidas, y por otra parte los datos relativos a la diversidad,
que al final en Espafa se va a limitar a informar sobre la politica de diversidad aplicada en los
consejos de administracion de las compafiias cotizadas.

En cuanto a la tipologia de empresas sujetas a esta obligacion de divulgar la informacion
no financiera, también hubiéramos esperado que no se restringiera solo a las empresas
consideradas “grandes”, sino que también se hubieran incluido a las empresas con importancia
social relevante por el sector o actividad que realizan, por, a pesar de ser de tamafio mas
reducido, tener importantes procesos subcontratados o externalizados, involucrando y con efecto
importante en otras empresas menores, y también empresas que por la importancia de sus
inversiones sobre otras sociedades, el impacto social de las mismas como mecanismos para el
desarrollo del tejido empresarial, se considerara importante la divulgacién de sus politicas y
principios estratégicos de negocio al mercado, como las sociedades de inversion colectiva,
sociedades y fondos de capital riesgo, etc., asi como aquellas empresas beneficiarias de ayudas
publicas.

Por lo que respecta al proceso de verificacion de la informacion no financiera transmitida
al mercado, dada su importancia y por tanto la importancia de que los grupos de interés puedan
depositar su confianza en la veracidad de la misma, también nos ha sorprendido, que cuando se
planteaba que con el objetivo de asegurar que la informacion no financiera divulgada al mercado
por parte de las empresas estuviera verificada por terceros independientes, para asegurar que ésta
fuera completa, precisa y veraz y existiera un proceso y mecanismo de verificacion y posible
sancion a las empresas por parte de las autoridades en el caso de que la informacion presentada
fuera incorrecta o falsa, el Anteproyecto de ley indica que los auditores de cuentas deberan
comprobar Unicamente que el estado de la informacion no financiera requerido se encuentra
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incluido en el informe de gestion o, en su caso, se haya publicado de forma separada en la forma
prevista en el Anteproyecto. Esperemos que a través de la responsabilidad de seguimiento y
supervision por parte del Consejo de Administracion sobre la robustez y veracidad de la
informacidn no financiera remitida al mercado y con el proceso de verificacion de ésta por parte
de terceros independientes, se pueda transmitir al mercado un mensaje de confianza con dicha
informacidén que, en caso contrario, va a perder una parte muy importante de su utilidad
requerida.

3. LA DEMANDA DEL MERCADO

Como ya se ha ido esbozando en los apartados anteriores de este articulo, el mercado y
los grupos de interés demandan a las compafifas informacion UTIL Y CREIBLE. La
transparencia en la informacion no financiera se esta convirtiendo en tan importante como la
informacién financiera en el proceso de toma de decisiones y mas aun considerando los
escenarios a medio y largo plazo que los grupos de interés quieren contemplar sobre las
empresas. Motivo de ello es el hecho de la incompleta informacion que se obtiene de una
empresa solo a través de la informacion financiera y ello se ha podido constatar en las Gltimas
décadas, donde la informacion financiera no ha sido suficiente como para poder transmitir al
mercado la informacion que éste hubiera demandado sobre la sostenibilidad de sus negocios, el
impacto social, la transparencia en sus productos, servicios, etc. que hubieran, en muchos casos,
ayudado o prevenido en la toma de ciertas decisiones por parte de inversores y de los grupo de
interés en general.

El reporting financiero tradicional no es suficiente para trasladar al mercado la
informacion sobre el gobierno de la sostenibilidad de las empresas y por ello la Directiva
2014/95/UE del Parlamento Europeo ya desarroll6 las bases y minimos sobre la divulgacion de
informacion no financiera e informacion sobre diversidad de las empresas, pero es importante
saber y tener un conocimiento actualizado de lo que el mercado, los grupos de interés,
inversores, accionistas, clientes, proveedores, ciudadanos, empleados, etc. demandan en cuanto a
informacién relevante por parte de las empresas, con el objetivo de cubrir sus expectativas.
Segln un estudio para clientes realizado por BDO a nivel internacional en el afio 2015 vy
actualizado en el afio 2016, a través de encuestas realizadas en diferentes ambitos y grupos de
interés, sobre la informacion que requerian a las empresas de cara a sus tomas de decisiones, no
solo de inversion, sino también sobre con qué empresas trabajar o colaborar, preferencias de
compra, etc. los resultados destacaron que los diferentes grupos de interés coinciden en la
importancia que para ellos tiene la informacion de las empresas referente a la gestién de los
negocios y en concreto a las politicas de sostenibilidad (medidas de gestién y funcionamiento
sostenible a medio y largo plazo), politicas de buen gobierno corporativo (transparencia en
gobierno corporativo y en la informacién a los mercados), politicas de cumplimiento normativo,
ética y conducta en los negocios, gestion de riegos, sistemas de control, estrategia de la empresa
alineada con todas estas cuestiones, etc. Especial enfasis también se hacia en los resultados al
desempefio, gestion e impacto medioambiental de las empresas y a su estrategia y politica social
mediante la conciencia y actuacion frente a problemas sociales, inversion e impacto en la
comunidad, acciones de responsabilidad social corporativa, asi como sobre los productos con
enfoque social y medioambiental.

En el apartado social y de recursos humanos también destaca el requerimiento por parte
del mercado a las empresas de politicas de desarrollo del capital humano, de la diversidad e
igualdad, asi como de politicas que refuercen y garanticen la seguridad y salud en el trabajo.
Como clientes, el mercado solicitaba una mejora y mayor informacién y transparencia sobre los
productos y servicios, una mayor calidad de servicio y mediacion y valoracion de la misma por
parte de las empresas y mayor garantia de comercializacién responsable de productos y
Servicios.



Como se puede observar, toda esa informacién demandada por el mercado y por los
grupos de interés como prioritaria incluye y evoluciona hacia una relevancia de la informacién
no financiera, informacion diferente sobre la gestion de los negocios y sobre las politicas y
procedimientos adoptados para la consecucion de estos objetivos requeridos por el mercado, lo
cual significa un paso cualitativo muy significativo y un cambio relevante de las prioridades de
los grupos de interés.

4. OPORTUNIDADES A TRAVES DE LA TRANSPARENCIA

Ante este escenario, consideramos que se plantea una gran oportunidad para las empresas
de conseguir una ventaja competitiva a través de la transparencia a los mercados en la
comunicacion a los grupos de interés de toda esta informacion tanto financiera como
especialmente no financiera, yendo mas alla de la mera obligacion que se pueda establecer a
efectos regulatorios y aprovechando para comunicar al mercado de una forma transparente las
acciones emprendidas y cdmo la organizacion crea valor en el tiempo a traves de ellas.

Para ello es importante recordar que el mercado esta requiriendo TRANSPARENCIA en
la informacion y que ésta sea UTIL Y CREIBLE. Se debe trasladar la cultura de transparencia en
“mayutsculas” dentro de las organizaciones, superar las divergencias entre confidencialidad y
transparencia y que la primera no sea un impedimento de base, cada vez menos razonable, sobre
la puesta en practica de la segunda e integrar dentro de la estrategia de las compafiias las nuevas
prioridades por parte de los grupos de interés y su necesidad de comunicacion de forma adecuada
al mercado. La comunicacion de un enfoque de negocio sostenible puede alcanzar una ventaja
competitiva e incrementar el valor para los grupos de intereés.

Como aspecto clave para aprovechar esta oportunidad y ventaja competitiva es
importante el proceso de evaluacién y actualizacion de las prioridades de los grupos de interés
(conocer lo que realmente valoran mas en cada momento los grupos de interés), alinear la
estrategia de sostenibilidad de los negocios con las expectativas del mercado, disefiar los
procesos internos, politicas y procedimientos para asegurar que se cumplen los objetivos y se
gestionan adecuadamente los riesgos relacionados con dicho cumplimiento, establecer los
sistemas de obtencion de la informacion financiera y no financiera necesaria, asi como los
sistemas de control y supervision para poder garantizar que se cumplen las politicas vy
procedimientos establecidos y que la informacion que se traslada al mercado es veraz, completa
y fiable, a la vez que se establecen las nuevas estrategias y sistemas de comunicacion de la
organizacion.

Como indicaba anteriormente, se trata de un proceso de cambio cultural irreversible
donde la transparencia se sitda en el centro de las necesidades y requerimientos por parte del
mercado y de los grupos de interés, con el objetivo puesto en recuperar la confianza de la
Sociedad, en un entorno social y econdmico que esta demostrando que el mercado y los
inversores estan dispuestos a dirigir sus inversiones y hasta a pagar un precio adicional, si
confian en la informacién de la empresa y en que esta Ultima es socialmente vy
medioambientalmente responsable, que sus objetivos y gestion de los negocios contemplan de
forma priorizada aspectos de buen gobierno corporativo, ética, cumplimiento normativo, lucha
contra la corrupcion y el soborno, respeto de los derechos humanos, desarrollo del capital
humano, transparencia y responsabilidad en la comercializacion de productos y servicios, entre
otros y con ello se garantiza una evolucion y crecimiento sostenible de la empresa en un futuro a
medio y largo plazo, basandose en la transparencia y la confianza como pilares de transmision de
valor al mercado y como ventaja competitiva en el mismo.



