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1. Introduccion

El cierre del primer semestre de 2026 se
enmarca en un contexto econémico y
regulatorio que continla evolucionando

de forma dinamica, caracterizado por la
convivencia de sefiales de estabilizacién
macroecondémica con focos persistentes de
incertidumbre. La moderacién de algunas
variables clave, como la inflacién y los

tipos de interés (aunque estos Ultimos se
han incrementado en los Ultimos meses),
se combina con un entorno geopolitico
complejo y con transformaciones
estructurales —digitales, energéticasy
regulatorias— que siguen condicionando las
decisiones empresariales y financieras.

En este escenario, las entidades deben seguir
prestando especial atencion a la calidad y
consistencia de la informacion reportada,
en un momento en el que los reguladores
mantienen el foco en aspectos como los
riesgos e incertidumbres, la robustez de las
estimaciones y la transparencia y calidad en
los desgloses en materia de sostenibilidad.
La creciente sofisticacion de los modelos
de negocio, junto con la aceleracion de

la digitalizacion y el uso de tecnologias
emergentes, incluyendo la A, refuerza la
necesidad de contar con marcos solidos

de control interno, gobierno corporativo y
gestion del riesgo.

Desde el punto de vista normativo, el primer
semestre de 2026 viene marcado por la
necesidad de avanzar en la finalizacién

de los analisis técnicos y en la concrecién
de los impactos derivados de normas de
gran alcance, especialmente la NIIF 18,
abordando la definicién y validacién de los
nuevos requerimientos de presentacion y
desglose que transformaran los estados
financieros ya desde el proximo ejercicio
2027.

En este contexto, el objetivo de esta
publicacion es proporcionar una visién
claray practica de los principales aspectos
atener en cuenta en el cierre intermedio
de 2026, identificando las areas de mayor
atencion desde una perspectiva técnicay
supervisora. Como en ediciones anteriores,
desde el equipo técnico buscamos ofrecer
una gufa que facilite la interpretacion de los
cambios normativos y contribuya a reforzar
la calidad y transparencia de la informacion
financiera y de sostenibilidad.

Con ello, pretendemos acompafiar a las
entidades en un entorno cada vez mas
exigente, aportando claridad en la aplicacién
de la normativa y ayudando a anticipar los
retos que marcaran el segundo semestre
del ejercicio.

Bloques tematicos desarrollados

en la publicacion

1. Normas Internacionales de
Informacién Financiera

El primer grupo se refiere a los nuevos
desarrollos normativos emitidos por el
IASB, de aplicacién obligatoria a partir

del 1 de enero de 2026. En los apartados
4y 5 de la publicacién se proporciona

un resumen de los principales cambios
normativos, entre los que destacamos la
norma relativa a la presentacion y desgloses
de estados financieros (NIIF 18) y la norma
relativa a activos y pasivos regulatorios (NIIF
20). Adicionalmente, en el apartado 6 se
extractan las nuevas decisiones publicadas
por el CINIIF durante el 2026.

2. Normativa contable nacional

El apartado 7 de la publicacién se refiere

al marco contable nacional e incluye

un resumen de las consultas contables
publicadas por el ICAC a lo largo del ejercicio
2026, entre las que destacamos la relativa al
tratamiento contable de una aportacién no
dineraria realizada por dos personas fisicas
a una sociedad holding.
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3. Informes de los supervisores

El apartado 8 incluye un resumen de los
aspectos mas relevantes destacados

por los supervisores de los mercados de
valores (CNMV 'y ESMA) en sus informes
de actividad supervisora sobre el informe
anual de las entidades cotizadas, y que
fueron publicados en los primeros meses
de 2026.

4. Otras consideraciones

El apartado 9 de la publicacion tiene
como objetivo proporcionar una relacion
de otros aspectos relevantes, adicionales
a los referidos en secciones anteriores,

y sobre los que consideramos que las
entidades deberian prestar especial
atencion en la elaboracion de los estados
financieros del primer semestre del
ejercicio 2026.

5. Reporte de sostenibilidad: normas
actuales y cambios inminentes

En un contexto donde la sostenibilidad

es clave para inversores, reguladores,
consumidores y proveedores, el Estado de
Informacién No Financiera y/o Informe de
Sostenibilidad se enfrenta a un escenario
de revisiéon normativa y redefinicién de
prioridades. En el apartado 10 de esta
publicacién presentamos de forma clara
el marco actual y futuro del reporte de
sostenibilidad, basado en el “Plan de Accién
para Financiar el Crecimiento Sostenible”,
que busca elevar la transparencia, calidad
y comparabilidad de la informacién social
y ambiental, y también las medidas del
“Paquete Omnibus’, disefiadas para
simplificar la regulacién, reducir la carga
administrativa y reforzar la competitividad
empresarial.
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DART: Reporte financiero

Deloitte ha desarrollado una completa
biblioteca online, permanentemente
actualizada, y que supone una importante
herramienta practica para la aplicacion
de las NIIF y los desgloses de informacion
ambiental. Esta biblioteca incorpora:

+ Eltexto completo de las NIIF con enlaces
a los manuales y guias actualizadas de
Deloitte (iGaap completo y actualizado).

* Publicaciones actualizadas (IASPIus)
+ Modelo de Estados financieros
» Check-list

+ iGaap in Focus (publicaciones sobre
obligaciones de reporte)

E

e-learning

Utilidades

DART: Reporte de Sostenibilidad

Intuitiva, permite busquedas
avanzadas, visualizaciones

Deloitte, dentro de su biblioteca online, ha
desarrollado un apartado relativo al reporte en
materia de sostenibilidad, en el que se incluyen

persona“zadas yguardar comentarios. tanto la literatura mas actualizada disponible

como las guias de ayuda de informacion

Permite compartir contenidos
mediante links y resultados de

busquedas.

ambiental de Deloitte (europea y global).

@)

Optimizado para visualizacion desde Para solicitar una suscripcién a DART,

cualquier dispositivo (mavil, Tablet,
Pc)y para cualquier sistema operativo

y buscador.

haga clic aqui para iniciar el proceso de
solicitud y seleccione el paquete iGAAP.

Para obtener mas informacién sobre

DART, incluidos los precios de los
4 paquetes de suscripcién, haga clic aqui.

Deloitte pone a su disposicion modulos de e-learning de alta calidad sobre NIIF
que sirven de ayuda en la aplicacién de sus principios y conceptos basicos.

Cada modulo proporciona:

+ Escenarios que sirven de ejemplo para la aplicacién de las Normas.

+ Secciones con explicaciones tedricas de los principios contables.

* Ejemplos sobre determinados aspectos concretos.

+ Materiales de apoyo.

+ Un certificado imprimible si supera la evaluacion al final de cada médulo.

Estos médulos de e-learning NIIF estan disponibles de forma gratuita en la web y

puede acceder pinchando aqui.

El

iGaap in Focus

Si necesita profundizar en los aspectos técnicos abordados en esta
publicacidn, le recomendamos la lectura de nuestras publicaciones globales
iGaap in Focus. En esta publicacién encontrara los enlaces para localizar
rapidamente todas estas ayudas que esperamos le sean de utilidad de cara
al cierre.

Con este mismo proposito, Deloitte también pone a su disposicion modelos

de estados financieros y checklist (en inglés) en nuestra pagina iasplus.com.


https://subscriptionservices.deloitte.com/request/plan
https://www2.deloitte.com/global/en/pages/audit/solutions/igaap-on-dart-global.html
https://www.iasplus.com/en
https://www.deloitteifrslearning.com/learning/section/2/

GreenCompass by Deloitte
Deloitte ha creado un centro
global que permite a las entidades
no solo navegar por el actual
panorama regulatorio en materia
de sostenibilidad, sino también ir
mas alld del cumplimiento para
prepararse de manera proactiva para
la transformaciony convertirse en
lideres en sostenibilidad.

Accede pinchando aqui.

EMEA Sustainability Regulation Hub

Es la ventanilla Unica de la region EMEA para

obtener informacion estratégica regulatoria

sobre CSRD, el ISSB, la Taxonomfa de la UE, la SEC

y otros aspectos criticos sobre sostenibilidad y
aspectos climaticos. Accede pinchando aqui.
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GreenlLight Solution

Es una solucién basada en SaaS que combina
tecnologia y servicios de Deloitte para dar
soporte en las etapas de la descarbonizacion.
Accede pinchando aqui.

®

GreenCompass ofrece:

Soporte integral sobre sostenibilidad y regulacion.
Soluciones tecnoldgicas que pueden guiar a lo largo del
camino.

Perspectivas criticas sobre los temas y cuestiones mas
importantes .

Capacidades necesarias para sortear los desafios
especificos locales, regionales y globales.

GreenSpace Tech

Es una nueva oferta lider en la industria que
ayuda a acelerar la descarbonizaciény la
creacion de valor, ya que permite el acceso a las
tecnologfas adecuadas. Accede pinchando aqui.



https://www.deloitte.com/global/en/issues/climate/green-compass.html
https://www2.deloitte.com/us/en/pages/about-deloitte/solutions/greenlight-solution.html
https://www2.deloitte.com/uk/en/pages/financial-services/topics/emea-sustainability-regulation-hub.html
https://www.deloitte.com/global/en/issues/climate/greenspacetech.html
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Destacamos esquematicamente algunos de los aspectos que se deben tener en cuenta en relacién con cada una de las nuevas normas y modificaciones que ya han
entrado en vigor este ejercicio y aquéllas que lo haran a futuro:

Nuevas normas, modificaciones
e interpretaciones

Tema

Aplicacién

obligatoria ejercicios
iniciados a partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Nuevas normas

NIIF 18 Presentacion y desgloses de estados
financieros

El objetivo de esta nueva norma es establecer los requerimientos de presentacion y desglose de los estados
financieros, reemplazando con ello a la NIC 1, actualmente en vigor.

1 de enero de 2027

Modificaciones y/o interpretaciones

Modificacién ala NIIF 7 y NIIF 9 Clasificaciony
Valoracién de Instrumentos Financieros

Esta modificacién aclara los criterios para la clasificacion de ciertos activos financieros, asf como, los criterios
para la baja de pasivos financieros liquidados a través de sistemas de pago electrénico. Adicionalmente,
introduce requerimientos de desglose adicionales.

Modificacién a la NIIF 9y NIIF 7 Contratos que
hacen referencia a la electricidad dependiente de la
naturaleza

Esta modificacién aclara cémo tratar contablemente los contratos de electricidad, diferenciando entre
contratos de compra/ventay aquellos que deben registrarse como instrumentos financieros.

Mejoras anuales (vol. 11)

El objetivo de estas mejoras es la calidad de las normas, modificando las NIIF existentes para aclarar o
corregir aspectos menores.

1 de enero de 2026

No aprobadas todavia para su uso en la Unién Europea en la fecha de esta presentacion

Nuevas normas

NIIF 19 Desgloses de subsidiarias sin contabilidad
publica

El objetivo de esta nueva norma es detallar los desgloses que una subsidiaria puede aplicar, opcionalmente,
en la emision de sus estados financieros.

1 de enero de 2027

NIIF 20 Activos y Pasivos Regulatorios

El objetivo de esta nueva norma es establecer requisitos especificos de reconocimiento, valoracion,
presentacion e informacién a revelar para las entidades sujetas a regulacion tarifaria, exigiendo el
reconocimiento de activos y pasivos regulatorios derivados de diferencias temporales entre los servicios
prestados y los importes recuperados a través de tarifas reguladas.

1 de enero de 2029

Modificaciones y/o interpretaciones

Modificacién a la NIIF 19 Desgloses de subsidiarias
sin contabilidad publica

El objetivo de esta nueva norma es detallar los desgloses que una subsidiaria puede aplicar, opcionalmente,
en la emision de sus estados financieros.

Modificaciones a la NIC 21 Efectos de las variaciones
en las tasas de cambio de la moneda extranjera:
Conversién a una moneda de presentacion
hiperinflacionaria

Esta modificacion aclara como una entidad debe convertir sus estados financieros cuando la moneda de
presentacion es hiperinflacionaria, incluso si la moneda funcional no lo es. Establece un método consistente
de conversién para mejorar la comparabilidad y la utilidad de la informacién financiera.

1 de enero de 2027




4. Las NIIF que
entraron en vigor el
1 de enero de 2026

IOL
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Las modificaciones y/o interpretaciones de aplicacién obligatoria en el ejercicio natural que comenzé el 1 de enero de 2026 son:

Nuevas normas, modificaciones
e interpretaciones

Tema

Aplicacién obligatoria
ejercicios iniciados a
partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Modificaciones y/o interpretaciones

Modificacién ala NIIF 7 y NIIF 9
Clasificacién y Valoracién de Instrumentos
Financieros

Esta modificacién aclara los criterios para la clasificacién de ciertos activos financieros, asf como, los criterios
para la baja de pasivos financieros liquidados a través de sistemas de pago electrénico. Adicionalmente,

introduce requerimientos de desglose adicionales.

Modificacién a la NIIF 7y NIIF 9
Contratos que hacen referencia a la electricidad
dependiente de la naturaleza

Esta modificacién aclara cémo tratar contablemente los contratos de electricidad, diferenciando entre
contratos de compra/ventay aquellos que deben registrarse como instrumentos financieros.

Mejoras anuales (vol. 11)

El objetivo de estas mejoras es la calidad de las normas, modificando las NIIF existentes para aclarar o

corregir aspectos menores.

1 de enero de 2026

Modificacién a la NIIF 7 y NIIF 9
Clasificacion y valoracién de
instrumentos financieros

El IASB identificé la necesidad de introducir
ciertas modificaciones tras la revisién
realizada a la implementacion de la NIIF 9:

+ Liquidacién de pasivos financieros a
través de sistemas de pago electrénico.
Se han aclarado las fechas en las que un
activo financiero o un pasivo financiero
se puede dar de baja cuando se liquida
mediante transferencias electrénicas de
efectivo. La alternativa permite considerar
que un pasivo financiero (o parte del mismo)
que se liquidara en efectivo utilizando un
sistema de pago electronico sea dado de
baja antes de la fecha de liquidacion si, y
sélo si, la entidad ha iniciado la orden de

pago que: (i) no tiene capacidad de parar o
cancelar; (ii) no tiene capacidad de acceder
al efectivo utilizado para el pago; y (iii)

el riesgo de no liquidarse la transaccion
asociado al medio de pago es insignificante.

Clasificacién de activos financieros con
términos contractuales consistentes
con un acuerdo de préstamo basico. Se
han aclarado las reglas para evaluar silos
flujos de efectivo contractuales de un activo
financiero son consistentes con un acuerdo
de préstamo basico. Esto es relevante para
préstamos con caracterfisticas vinculadas

a ESG, ya que podria afectar si se miden

a coste amortizado o a valor razonable.

La modificacién aclara que los flujos de
efectivo contractuales son inconsistentes
con un acuerdo de préstamo basico si

estan indexados a una variable que no
es un riesgo o coste del préstamo o si
representan una parte de los ingresos o
ganancias del deudor.

Clasificacion de activos financieros sin
recurso. Se aclara el término “sin recurso”.
Un activo financiero es sin recurso si el
derecho final de una entidad para recibir
flujos de efectivo estd contractualmente
limitado a los flujos de efectivo generados
por activos especificos.

Clasificacion de activos financieros
vinculados contractualmente. Se aclaran
las caracterfsticas de estos instrumentos
que los distinguen de otras transacciones.
Se trata de un instrumento compuesto por
dos 0 mas instrumentos financieros que
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estan vinculados contractualmente de tal
manera que el valor, el riesgo y el flujo de
efectivo de uno afecta al otro.

Asimismo, esta modificacién introduce
requerimientos adicionales de desglose
dentro de la NIIF 7:

Inversiones en instrumentos de
patrimonio designados a FVTOCI.

Se debera desglosar la ganancia o pérdida
del valor razonable presentada en OCI
durante el periodo, mostrando por separado
aquella relacionada con las inversiones dadas
de baja durante el periodo de las que se
mantienen al cierre, asi como, los traspasos
de las ganancias o pérdidas reconocidas en
el patrimonio neto de instrumentos dados
de baja durante el periodo.

Términos contractuales que podrian
cambiar el momento o la cantidad de los
flujos de efectivo. Los desgloses incluyen
una descripcién cualitativa de la naturaleza
del evento contingente, informacion
cuantitativa sobre los posibles cambios en
los flujos de efectivo, asi como el valor en
libros bruto de los activos financieros y el
coste amortizado de los pasivos financieros
sujetos a esos términos contractuales.

Esta modificacion se aplicara para los ejercicios
que comiencen a partir del 1 de enero de
2026. La aplicacion anticipada esta permitida.

Para saber mas, acceda a nuestro IGAAP
in Focus de la Firma global, siguiendo el
siguiente enlace.

Modificacién a la NIIF 7 y NIIF 9
Contratos que hacen referencia a

la electricidad dependiente de la
naturaleza

Estas modificaciones tienen como objetivo
aclarar cémo estos contratos deben ser
tratados, especificamente en términos de
su clasificacién y medicion.

La modificaciéon aborda como evaluar si un
contrato que esta vinculado al suministro
de electricidad deberfa ser tratado como
un instrumento financiero. En general, los
contratos por electricidad se consideran
como contratos de compra o venta de
mercancias y no como instrumentos
financieros, a menos que cumplan con
ciertos criterios:

+ Sielacuerdo permite o requiere la
liquidacién en efectivo

* Sielacuerdo se considera de “uso
propio”.

Se aclaran, asimismo, los criterios para
definir si estos contratos deben registrarse
a valor razonable y cémo deben medirse

y presentarse dentro de los estados
financieros.

Esta modificacién sera aplicable para
periodos que comiencen el 1 de enero de
2026 en adelante.

Para saber mas, acceda a nuestro IGAAP
in Focus de la Firma global, a través del
siguiente enlace.

Mejoras anuales (vol. 11)

El objetivo de estas mejoras es conseguir una
mayor calidad de las normas, modificando,
aclarando y/o corrigiendo aspectos menores.
En este ciclo de mejoras se abordan los
siguientes temas:

a. NIIF 1 Adopcidn por primera vez de las NIIF

+ Contabilidad de coberturas en un
primer adoptante de las NIIF.

b.  NIIF 7 Instrumentos financieros. Desgloses.

+ Ganancia o pérdida al dar de baja en
cuentas.

+ Desglose de la diferencia diferida entre
valora razonable y precio de la transaccion.

* Introduccién y desgloses del riesgo de
crédito.

¢. NIIF 9 Instrumentos financieros.

+ Baja en cuentas del pasivo por
arrendamiento para un arrendatario.

+ Precio de la transaccion.
d. NIIF 10 Estados financieros consolidados

+ Determinacion de un agente de facto.
e. NIC 7 Estados de Flujos de Efectivo

* Método de coste.
Estas mejoras seran aplicables para periodos

que comiencen el 1 de enero de 2026 en
adelante.

Para saber més, acceda a nuestro IGAAP in
Focus de la Firma global, a través del siguiente
enlace.


https://www.iasplus.com/en/publications/global/igaap-in-focus/2024/ifrs-9-ifrs-7
https://www.iasplus.com/en/publications/global/newsletters/igaap-in-focus/2025/ppa-amendments
https://www.iasplus.com/en/publications/global/igaap-in-focus/2024/aip

5. Las NIIF que
entraran en vigor
a partir del 2027

IS
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Las nuevas normas, modificaciones y/o interpretaciones de aplicacién obligatoria en ejercicios posteriores al ejercicio natural que comenzara el 1 de enero de 2027 son:

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones

Aplicacién obligatoria
Tema ejercicios iniciados a
partir de:

Aprobadas para su uso en la Unién Europea

Nuevas normas

NIIF 18 Presentacién y desgloses de estados
financieros

El objetivo de esta nueva norma es establecer los requerimientos de presentacion y desglose de los

) , : 1 ner 2027
estados financieros, reemplazando con ello a la NIC 1, actualmente en vigor. de enero de 20

No aprobadas todavia para su uso en la Unidn Europea en la fecha de esta presentacion

Nuevas normas

NIIF 19 Desgloses de subsidiarias sin contabilidad
publica

El objetivo de esta nueva norma es detallar los desgloses que una subsidiaria puede aplicar,

; o . 1 de enero de 2027
opcionalmente, en la emisién de sus estados financieros.

NIIF 20 Activos y Pasivos Regulatorios

El objetivo de esta nueva norma es establecer requisitos especificos de reconocimiento, valoracién,
presentacion e informacion a revelar para las entidades sujetas a regulacion tarifaria, exigiendo el
reconocimiento de activos y pasivos regulatorios derivados de diferencias temporales entre los servicios
prestados y los importes recuperados a través de tarifas reguladas.

1 de enero de 2029

Modificaciones y/o interpretaciones

Modificacién a la NIIF 19 Desgloses de subsidiarias sin
contabilidad publica

Esta modificacién tiene como objetivo es simplificar las obligaciones de informacién, facilitando la
elaboracion de sus estados financieros de estas entidades.

Modificaciones a la NIC 21 Efectos de las variaciones
en las tasas de cambio de la moneda extranjera:
Conversién a una moneda de presentacion
hiperinflacionaria

1 de enero de 2027
Esta modificacion aclara cémo una entidad debe convertir sus estados financieros cuando la moneda
de presentacioén es hiperinflacionaria, incluso si la moneda funcional no lo es. Establece un método
consistente de conversién para mejorar la comparabilidad y la utilidad de la informacién financiera.
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NIIF 18 Presentacién y desgloses de
estados financieros

El objetivo de esta norma es establecer los
reqguerimientos de presentaciony desglose
de los estados financieros, reemplazando
con ello alaNIC 1, actualmente en vigor.

Los principales cambios pueden resumirse en:

Introduccién de subtotales obligatorios
en la cuenta de pérdidas y ganancias.
En concreto: i) Resultado Operativo,

ii) Resultado antes de Financieros e
Impuestos y iii) Resultado del ejercicio.

Introduccién de cinco categorias de
desglose de los ingresos y gastos de

la cuenta de pérdidas y ganancias: i)
Operativos, ii) de Inversién, iii) Financieros,
iv) Impuestos y v) Operaciones
discontinuadas.

Establecimiento de requerimientos de
agregacion de partidas a la hora de
elaborar los estados financieros primarios,
y de desagregacion al elaborar las notas
de la memoria.

Desgloses obligatorios relativos a Medidas
de Rendimiento establecidas por la
direccion.

Determinados cambios para mejorar la
comparabilidad entre entidades del Estado
de Flujos de Efectivo como, por ejemplo,
eliminar la opcionalidad de presentacién
de los dividendos y los intereses.

La NIIF 18 es aplicable para periodos que
comiencen el 1 de enero de 2027, con
aplicacién anticipada permitida.

Para saber més, acceda a nuestro IGAAP
in Focus de la Firma global, siguiendo el
siguiente enlace.

NIIF 19 Desgloses de subsidiarias sin
contabilidad publica

El objetivo de esta norma es detallar los
desgloses que una subsidiaria puede
aplicar, opcionalmente, en la emision de
sus estados financieros. Una entidad
solo puede aplicar la NIIF 19 si al final del
periodo de reporting:

a. Esuna subsidiaria de una sociedad
dominante (Ultima o intermedia) que
emite estados financieros consolidados
de uso publico conforme a las NIIF, y

b. No tiene contabilidad publica; es decir,
no tiene instrumentos cotizados de
deuda o patrimonio ni tampoco posee
activos en los que participa como
negocio principal como fiduciaria (por
ejemplo, bancos, aseguradoras, mutual
funds, etc.).

La NIIF 19 es una norma que permite reducir
(excepto en determinadas circunstancias) los
desgloses que se requieren normalmente
por otras normas NIIF en la emisién de los
estados financieros. En cualquier caso, los
requisitos de reconocimiento, mediciény
presentacion no se ven afectados por esta
norma.

Una entidad que opcionalmente elija aplicar
la NIIF 19 en un perfodo, puede revocar dicha
eleccién en periodos posteriores.

Adicionalmente, conforme a la NIIF 18 sobre
Presentacion y Desgloses en los estados
financieros, una subsidiaria puede no
presentar desgloses obligatorios requeridos
por la NIIF 19 en la medida en la que la omisién
de dicha informacion no sea material.

Por otro lado, una subsidiaria que aplica en
sus estados financieros la NIIF 19, debe hacer
mencion explicita de ello en los mismos.

La NIIF 19 es aplicable para periodos que
comiencen el 1 de enero de 2027, con
aplicacion anticipada permitida.

Para saber més, acceda a nuestro IGAAP in
Focus de la Firma global, siguiendo el siguiente
enlace.

NIIF 20 Activos y Pasivos Regulatorios

El objetivo de esta norma es establecer los
requerimientos de reconocimiento, valoracion,
presentacion y desglose aplicables a los activos
y pasivos regulatorios derivados de esquemas
de regulacion tarifaria. La NIIF 20 sustituye a la
NIIF 14 Cuentas de Diferimientos de Actividades
Reguladas, actualmente en vigor.

Los principales cambios pueden resumirse en:
* Introduccién de un nuevo modelo contable

para reconocer los derechos y obligaciones
regulatorios derivados de diferencias


https://www.iasplus.com/en/publications/global/igaap-in-focus/2024/ifrs-18
https://www.iasplus.com/en/publications/global/igaap-in-focus/2024/ifrs-19
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temporales entre los costes e ingresos
reconocidos en los estados financieros y los
importes incluidos en las tarifas reguladas.

Reconocimiento en balance de activos
regulatorios cuando la entidad tenga
derecho a recuperar importes a través de
tarifas futuras, y de pasivos regulatorios
cuando exista la obligacién de devolver
importes a los clientes mediante tarifas
futuras reducidas.

Valoracién de los activos y pasivos
regulatorios utilizando estimaciones
actualizadas de los flujos de efectivo
futuros derivados del acuerdo regulatorio,
incluyendo determinados efectos
financieros y de incertidumbre.

Requerimientos especificos de
presentacion en el estado de situacion
financieray en la cuenta de pérdidas y
ganancias, diferenciando el impacto de las
partidas regulatorias del resto de activos,
pasivos, ingresos y gastos.

Nuevos desgloses en la memoria
destinados a proporcionar informacion
sobre la naturaleza de los acuerdos
regulatorios, los riesgos asociados y el
efecto de la regulacion tarifaria en el
rendimiento financiero y los flujos de
efectivo futuros de la entidad.

Mejora de la comparabilidad entre
entidades sujetas a regulacion tarifaria,
proporcionando un modelo uniforme de
contabilizacién bajo NIIF.

La NIIF 20 es aplicable para periodos
que comiencen el 1 de enero de 2029,
permitiéndose su aplicacién anticipada.

Para saber maés, acceda a nuestro IGAAP
in Focus de la Firma global, siguiendo el
siguiente enlace.

Modificaciéon a la NIIF 19
Desgloses de subsidiarias sin
contabilidad publica

Esta modificacién tiene como objetivo

introducir un marco de informacién a revelar

simplificado para las filiales que no tienen
responsabilidad publicay que preparan
sus estados financieros conforme a las
NIIF. El objetivo principal es reducir la carga
informativa y los costes de elaboracion sin

afectar a la calidad ni a la transparencia de la

informacién proporcionada a los usuarios.

La modificacion aclara qué notas y desgloses

son realmente necesarias para este tipo de

entidades, alineando los requerimientos con sus

caracteristicas y evitando duplicidades respecto

a la informacioén ya presentada por la matriz.

Con ello se pretende que las filiales puedan
presentar estados financieros mas clarosy

focalizados, manteniendo la comparabilidad
y la utilidad para los usuarios externos.

Esta modificacién sera aplicable para
periodos que comiencen el 1 de enero de
2027 en adelante.

Para saber mas, acceda a nuestro IGAAP
in Focus de la Firma global, a través del
siguiente enlace.

Modificaciones a la NIC 21

Efectos de las variaciones en las tasas
de cambio de la moneda extranjera:
Conversién a una moneda de
presentacion hiperinflacionaria

La modificacion a la NIC 21 aborda las
situaciones en las que una entidad
presenta sus estados financieros en una
moneda de presentacion correspondiente
a una economia hiperinflacionaria,
mientras que su moneda funcional

no lo es. EI |ASB introduce directrices
especificas sobre cémo realizar la
conversion, aclarando que los importes
deben traducirse utilizando tasas de
cierre, y que los efectos de la conversion
deben reconocerse en otro resultado
integral, acumuladndose en una reserva
separada.

El objetivo principal de la modificacion

es eliminar la diversidad en la practica,
proporcionar un método coherentey
mejorar la comparabilidad y transparencia
de la informacion financiera cuando

se presentan estados financieros

en monedas hiperinflacionarias,
especialmente en contextos de grupos
multinacionales.

Esta modificacion se aplicara para los
ejercicios que comiencen a partir del 1 de
enero de 2027. La aplicacion anticipada
esta permitida.

Para saber mas, acceda a nuestro IGAAP
in Focus de la Firma global, siguiendo el
siguiente enlace.


https://www.iasplus.com/en/publications/global/newsletters/igaap-in-focus/2026/ifrs-20
https://www.iasplus.com/en/publications/global/newsletters/igaap-in-focus/2025/ifrs-19-amendments
https://www.iasplus.com/en/publications/global/newsletters/igaap-in-focus/2025/hyperinflation
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CINIIF - Cuestiones debatidas

EI CINIIF, Comité de Interpretaciones
dependiente del IASB, adopta en sus
reuniones decisiones, en adelante
“agenda decisions”, sobre determinadas
cuestiones que decide no agregar

en su agenda de Interpretaciones,
incluyendo las razones que justifican la no
incorporacion.

Las “agenda decisions” no constituyen
Interpretaciones. Sin embargo, en
determinados casos incluyen informacion
adicional sobre cémo el CINIIF entiende
que deben aplicarse las actuales NIIF.

Tal'y como ha sefialado el propio CINIIF,
de la publicacién de una “agenda
decision” puede resultar material
explicativo que proporciona nueva
informacion que no estaba disponible
anteriormente. Por tanto, a consecuencia
de dicha informacion, una entidad podria
concluir que necesita cambiar una
determinada politica contable, para lo
cual deberfa contar con tiempo suficiente
para implementar cualquier cambio (por
ejemplo, una entidad podria necesitar
obtener nueva informacién y adaptar sus
sistemas para implementar el cambio).
Es dedir, las conclusiones alcanzadas en

una “agenda decision” no tienen que ser
aplicadas de forma inmediata.

Se resumen a continuacion las cuestiones
analizadas por el CINIIF en las reuniones
celebradas en 2026y para las que se ha
publicado la decisién alcanzada.

Para saber mas, acerca de estas o anteriores
“agenda decisions”y de otros elementos
analizados por el CINIIF, se puede acceder a

la informacion contenida en nuestra web en
el siguiente enlace, en ediciones previas de
esta misma publicacién, o al texto completo
de las conclusiones en la pagina web del IASB.

Fecha reunion Norma

Conclusién

El Comité analizé si una opcién de prepago incorporada en un contrato de préstamo debfa separarse del
NIIF 9 - Opcién de prepago contrato principal como derivado implicito. El Comité sefialé que la evaluacion debe realizarse considerando
implicita las caracteristicas econémicas y riesgos del contrato anfitrion y concluyd que los requerimientos existentes
de la NIIF 9 proporcionan una base suficiente para determinar el tratamiento contable aplicable.

Enero 2026

El Comité evalud qué costes pueden calificarse como costes de transaccion a efectos de la NIIF 9 y cémo
deben reconocerse posteriormente. El Comité indicé que Unicamente pueden incluirse aquellos costes
directamente atribuibles a la emisiéon o adquisicion del instrumento financiero y concluyé que la norma
proporciona directrices suficientes para su contabilizacién.

NIIF 9 - Determinacién y
Enero 2026 contabilizacién de los costes de
transacciéon

NIIF 18 - Clasificacion de una El Comité analizé la clasificacion en la cuenta de resultados de diferencias de cambio derivadas de activos
diferencia de cambio derivada  y pasivos monetarios intragrupo en estados financieros consolidados. El Comité observé que dicha

de un activo o pasivo monetario clasificacion debe realizarse atendiendo a la naturaleza de la transaccion subyacente y concluyd que los
intragrupo requerimientos de la NIIF 18 permiten determinar adecuadamente dicha presentacion.

Marzo 2026
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Fecha reunion

Norma

Conclusién

NIIF 16 - Beneficios econdmicos
derivados del uso de una

El Comité evalud si determinados contratos de offtake relacionados con baterias contienen un arrendamiento
dentro del alcance de la NIIF 16. El Comité indicé que el andlisis debe centrarse en la existencia de un activo

Marzo 2026 o : . o
baterfa bajo un contrato de identificado y en el control sobre su uso, concluyendo que los requerimientos actuales de la norma son
offtake suficientes para efectuar dicha evaluacion.
NIC 1 - Imagen fiel El Comité analizé la aplicacion de los principios de imagen fiel y cumplimiento con las NIIF en la preparacion
o & y de estados financieros. El Comité destaco la necesidad de considerar tanto los requerimientos especificos
Marzo 2026 cumplimiento de las Normas I L . o
N de las normas como los principios generales de presentacion y concluyd que el marco normativo vigente
NIIF de Contabilidad . . : .
proporciona una base adecuada para realizar dicha evaluacion.
NIIF 18 - Evaluacion de una s . . ! . . : o -
o L o El Comité evaludé como debe determinar una sociedad dominante si desarrolla una actividad principal
actividad principal especifica . . ) : o . :
especifica a efectos de la presentacion de sus estados financieros separados. El Comité concluyd que dicha
Marzo 2026 a efectos de los estados o . . . : . :
, : evaluacion debe realizarse considerando los hechos y circunstancias particulares de la entidad y que la NIIF
financieros separados de una . ) i .
. ) 18 proporciona orientacion suficiente al respecto.
sociedad dominante
NIIF 18 — Alcance del El Comité analizé el alcance de los requerimientos de desglose de gastos por naturaleza introducidos por
Marzo 2026 requerimiento de desglose de  la NIIF 18. El Comité sefialé que la entidad debe aplicar juicio para identificar qué gastos requieren desglose
gastos por naturaleza adicional y concluyd que la norma contiene criterios suficientes para determinar dicha informacién a revelar.
NIIF 18 - Clasificacién de las - . e . L .
. - ) El Comité analizé la clasificacion en la cuenta de resultados de las ganancias y pérdidas derivadas de
gananciasy pérdidas derivadas . : . " ) o ) . .
. . , instrumentos financieros utilizados para gestionar exposiciones al riesgo de tipo de cambio fuera de
de instrumentos financieros . o ) P .
Marzo 2026 una relacion formal de cobertura. El Comité observd que la clasificacion debe reflejar la naturaleza de

utilizados para gestionar
exposiciones al riesgo de tipo
de cambio

la exposicién gestionaday concluyd que la NIIF 18 proporciona una base suficiente para determinar su
adecuada presentacion.
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Sobre el tratamiento
contable de la cesién de uso
de un vehiculo a cambio de
realizar fotografias y videos
promocionales.

CONSULTA 1.

Sobre el tratamiento contable de la cesién
de uso de un vehiculo a cambio de realizar
fotografias y videos promocionales.

Esta consulta versa sobre el tratamiento
contable de la prestacion de un servicio,
la actividad de promocidén, que se cobra

mediante la recepcién de otro servicio, la
utilizaciéon de un coche durante 6 meses.

El'ICAC destaca que la transaccion debe
analizarse atendiendo al fondo econdmicoy
jurfdico que subyace, con independencia de la
forma empleada, esto es, siguiendo la NRV 142 La
sociedad reconocerd un ingreso, por los servicios

Sobre el tratamiento
contable del traspaso de
existencias a inversion
inmobiliaria.

Mantente 1 O
actualizado BOICAC 144 BOICAC 145 '

CONTABLES

Sobre el calculo del

periodo medio de pago a
proveedores en operaciones
comerciales.

de promocion, valorado por el valor razonable
del servicio recibido, la cesién de uso del vehiculo.
Por tanto, el consultante debera reconocer el
correspondiente gasto e ingreso, sin perjuicio
de que no se produzca corriente financiera.

CONSULTA 2.
Sobre el tratamiento contable del traspaso
de existencias a inversién inmobiliaria.

La consulta versa sobre una sociedad
dedicada a la promocién inmobiliaria que tiene
contabilizado un edificio como existencias,
habiendo registrado un deterioro contable de
las mismas, que tiene la intencién de rehabilitar
para dedicarlo al alquiler de oficinas.

Sobre los gastos de
honorarios o comisiones de
intermediacién facturadas
por servicios de captacion
deinversores parala
financiacién de una obra
audiovisual.

Sobre |a obligacién de publicacién del
informe regulado en la disposicion
adicional undécima de la Ley 22/2015
de Auditoria de Cuentas, acerca

del impuesto sobre sociedades o
impuestos de naturaleza idéntica o
analoga por parte de determinadas
empresasy sucursales.

La RICAC del inmovilizado material y

las inversiones inmobiliarias no trata
directamente la consulta planteada,
pero por analogfa con lo indicado, en

el momento en que la empresa decida
destinar los inmuebles a arrendamiento

operativo debera realizarse la
reclasificacion por el importe que figuren
las existencias en la contabilidad, teniendo
en cuenta, en su caso, el deterioro
registrado. Por tanto, el registro de la
inversion inmobiliaria se realizara por el
importe bruto, lo que implica reconocer
también la correccién de valor por
deterioro acumulada hasta esa fechaenla
correspondiente cuenta compensadora.
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La posterior rehabilitacién de los inmuebles se
registrara en consonancia con lo establecido
en la norma segunda, apartado 2. Actuaciones
sobre el inmovilizado material de la RICAC.

CONSULTA 3.
Sobre el calculo del periodo medio de pago
a proveedores en operaciones comerciales.

La consulta plantea varias cuestiones sobre
el calculo del periodo medio de pago a
proveedores en operaciones comerciales.

No se consideraran como facturas pendientes
de pago aquellas anticipadas en las que no se
haya recibido el servicio, ya que para el calculo
solo se tendran en cuenta todas aquellas
operaciones en las que la empresa haya recibido
mercancias o la prestacién de servicios.

Por otro lado, una operacién pagada de
forma anticipada figurara en el calculo del
numerador de la ratio de las operaciones
pagadas, con signo negativo puesto que el
numero de dias de pago en este caso sera
negativo, calculandose como el nimero de
dias que hayan trascurrido desde el pago
material de la operacién hasta la recepcion
de las mercancias o la prestacion del servicio.

Por Ultimo, el importe de la operaciéon
que debera tomarse para el calculo sera
el importe de la deuda efectiva con el
proveedor que haya suministrado las
mercancias o prestado los servicios, con
independencia de cudl sea el importe que
figure en factura, esto es, se consideraran
las facturas rectificativas en el calculo.

CONSULTA 4.

Sobre los gastos de honorarios o comisiones
de intermediacién facturadas por
servicios de captacién de inversores para
la financiacién de una obra audiovisual.

La consulta trata sobre la consideracion
como mayor coste de la obra audiovisual de
los gastos por honorarios o comisiones de
intermediacion por captacion de inversores.

Se plantea el caso de un productor que
recibe un importe por medio de un inversor,
cuyo incentivo para participar en la operacién
consiste en obtener una rentabilidad financiera
por diferencia entre la cantidad invertida y la
deduccién fiscal en el pago de impuestos.

Por lo tanto, por las cantidades recibidas
de un tercero inversor, el productor deberd
registrar una subvencion siguiendo la NRV
182 por el valor razonable que figure en el
contrato de financiacién.

En cuanto al valor de la obra audiovisual, en
base a la RICAC de costes de produccion, se
deberan considerar costes directos aquellos
gue estan directamente relacionados con el
ciclo de produccién, es decir, con el proceso
de creacién o produccién de la obra. En
este sentido, los costes incurridos para la
obtencién de financiacién, tales como los
derivados de la captacion de inversores o de
la formalizacién de operaciones financieras,
no constituyen costes directos al no estar
vinculados con la creacién o produccién de
la obra. Por tanto, dichos costes no pueden
formar parte del coste de produccioén.

CONSULTAS.

Sobre la obligacién de publicacién del
informe regulado en la disposicién
adicional undécima de la Ley 22/2015
de Auditoria de Cuentas, acerca del
impuesto sobre sociedades o impuestos
de naturaleza idéntica o analoga por
parte de determinadas empresas y
sucursales.

La consulta trata sobre si existe obligacion
de publicar ciertos informes exigidos por

la disposicion adicional undécima de la

Ley 22/2015 de Auditoria de Cuentas, en
particular aquellos referidos al impuesto
sobre sociedades o tributos de naturaleza
equivalente, en el contexto de una sociedad
residente en Espafia que forma parte de un
grupo multinacional cuya matriz tiene su
residencia fiscal en Italia.

En Espafia, la Directiva (UE) 2021/2101 se ha
transpuesto atribuyendo dicha obligacion de
elaborar el informe a la sociedad dominante
ultima sujeta a Derecho espafiol que cumpla
los requisitos establecidos. Esta sociedad,
cuando sea residente en territorio espafiol,
deberd aprobar y publicar el informe en

el plazo de seis meses desde el cierre del
ejercicio.

Ahora bien, en el supuesto objeto de
consulta, la sociedad obligada es la sociedad
dominante Ultima residente en Italia. En
consecuencia, la elaboracién, aprobacion,
publicaciény plazos del informe se

regiran por la normativa italiana que haya
incorporado la citada Directiva.
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Sobre el tratamiento contable Sobre el tratamiento
de una aportacién no dineraria contable de los costes de
subcontratacion de los trabajos ~ materiales procedentes de la

realizada por dos personas

fisicas a una sociedad holding. de una maquina que debe
trasladarse a otra ubicacién.

CONSULTA 1.

Sobre el tratamiento contable de una
aportacién no dineraria realizada por dos
personas fisicas a una sociedad holding.

Esta consulta versa sobre una aportaciéon no
dineraria en la que dos personas fisicas, que
controlan conjuntamente tanto la sociedad
aportada (cabecera de un grupo) como la
sociedad holding receptora, transmiten el
100% de las participaciones.

Aunque formalmente la operacién no se
produce en sentido estricto entre sociedades
del grupo (al intervenir personas fisicas), el
ICAC, en base a la Consulta 2 del BOICAC

91, concluye que existen argumentos

para considerarlo una operacion bajo
control comun, por lo que resulta aplicable
por analogia la NRV 212, La clave es que

lo aportado constituye un “negocio” (al
transmitirse el control de un grupo), y que
ambas sociedades estan bajo control comun
antes y después de la operacion.

de los ingresos por venta de

demolicién vinculada a una
inversion inmobiliaria.

El ICAC establece que la participacion
recibida debe contabilizarse por el valor
contable, tomando como referencia el
patrimonio neto consolidado del grupo
aportado. Este enfoque se fundamenta en
la prevalencia del principio de continuidad
de valores en operaciones bajo control
comun, evitando la generacién de plusvalias
artificiales derivadas de valoraciones

a mercado cuando no hay un cambio
econémico real en el control.

Debido a que la consultante habia utilizado
el valor razonable para el registro de la
participacion, el ICAC indica que la diferencia
entre el valor de contabilizacién de la
participacion recibida y su valor razonable se
registrara en una cuenta de reservas, a cuyo
efecto podra utilizarse la prima de emisién o
asuncion.

Sobre el tratamiento contable

Sobre el tratamiento contable Sobre la formulacién del estado
de la adquisicién de materias de informacién no financiera en
primas y aprovisionamientos entidades de nueva creacion.

destinados a la fabricacién

de muestras comerciales,
entregadas gratuitamente o
consumidas en los puntos de
venta con fines promocionales.

CONSULTA 2.

Sobre el tratamiento contable de los
costes de subcontratacion de los trabajos
de una maquina que debe trasladarse a
otra ubicacion.

La consulta trata sobre los costes derivados
de subcontratar temporalmente una parte
del proceso productivo a una empresa
externa, como consecuencia del traslado
interno de la maquina que lo llevaba a cabo,
para instalar una nueva maquina para otra
tarea distinta del proceso productivo.

En base a lo establecido por la NRV

2% el ICAC concluye que los trabajos
subcontratados no son necesarios para
gue la nueva maquina funcione, sino
que responden a una circunstancia
transitoria del proceso productivo, por lo
que no cumplirfan los criterios para ser
capitalizados.
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Adicionalmente, el ICAC sefiala que la
clasificacion de estos costes en la cuenta
de pérdidas y ganancias debera realizarse
segUln su naturaleza. Si la subcontratacion
forma parte del proceso productivo, se
registraran como “trabajos realizados por
otras empresas” (subgrupo 60); en caso
contrario, como “servicios exteriores”
(subgrupo 62).

CONSULTA 3.

Sobre el tratamiento contable de

los ingresos por venta de materiales
procedentes de la demolicién vinculada a
una inversién inmobiliaria.

La consulta versa sobre una sociedad
dedicada principalmente al arrendamiento
de inmuebles que adquiere un local para
alquilarlo y realiza trabajos de adecuacion
(desmantelamiento y retirada de elementos),
obteniendo ingresos por la venta de ciertos
materiales recuperados en el proceso de
retirada.

Si desde el inicio existe la decision firme

de explotar el edificio en alquiler, el

ICAC considera, en base a la RICAC del
inmovilizado material y de las inversiones
inmobiliarias, que el activo se reconocera
como inversién inmobiliaria en construccion
conforme ala NRV 42 Adicionalmente afiade,
siguiendo por analogfa lo indicado en la
consulta 4 del BOICAC 105, que los ingresos

generados por la venta de los materiales
obtenidos minoraran el coste de adquisicion
o produccion, siempre que dichas
actividades sean imprescindibles para poner
el activo en condiciones de funcionamiento,
incluso si superan los costes asociados. En
caso contrario, los ingresos se reconoceran
en la cuenta de pérdidas y ganancias segun
su naturaleza.

CONSULTA 4.

Sobre el tratamiento contable de la
adquisicién de materias primas y
aprovisionamientos destinados a la
fabricacion de muestras comerciales,
entregadas gratuitamente o consumidas
en los puntos de venta con fines
promocionales.

La consulta versa sobre el tratamiento
contable de las materias primas y productos
elaborados destinados exclusivamente a
fines promocionales (muestras gratuitas y
productos de prueba en punto de venta).
Estos bienes, desde su origen, es sabido
gue no estaran destinados a la venta, sino a
actividades comerciales.

El' ICAC indica, con base en el Marco
Conceptual del PGC, que dichos bienes
no cumplen la definicién de activo, al no
poder concluirse que sea probable la
generacion de beneficios o rendimientos
econdmicos en el futuro. Por tanto, la

Sociedad debera contabilizar directamente
los importes desembolsados como un gasto
de naturaleza comercial en el momento en
que se incurren (sin diferirlo al momento

de su entrega o consumo) en la partida 7.
Otros gastos de explotacion, en concreto,
en la letra a) Servicios exteriores, junto

con el resto de los gastos de publicidad,
propaganda y relaciones publicas, en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

CONSULTAS.

Sobre la formulacién del estado de
informacién no financiera en entidades
de nueva creacion.

La consulta versa sobre una sociedad
mercantil de nueva creacion, no considerada
entidad de interés publico, que al cierre de
Su primer ejercicio econémico cuenta con
una plantilla media superior a 250 e inferior
a 500 trabajadores y que supera alguno de
los umbrales econémicos previstos para la
formulacién de informacién no financiera'y
diversidad.

EI'ICAC concluye que una empresa de

nueva creacion que, al cierre de su primer
ejercicio, cumpla al menos dos de las tres
circunstancias previstas en la letra b) del
articulo 262.5 del TRLSC y, simultaneamente,
presente en ese ejercicio un numero medio
de trabajadores superior a 250, quedara
obligada a formular el EINF.



8. Informes de

los supervisores
(informacion financiera
y de sostenibilidad)
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CNMV: Informe supervision de la
informacion financiera

Al igual que en afios anteriores, en marzo
de 2026, la CNMV publicé su “Informe sobre
la supervision por la CNMV de los informes
financieros anuales y principales areas de
revisién del ejercicio siguiente” del ejercicio
2024,

Elinforme analiza los aspectos mas
relevantes de las actividades de supervision
realizadas por la CNMV sobre las cuentas
anuales del ejercicio 2024 de las entidades
cotizadas, resefiando los aspectos
susceptibles de mejora identificados en

el proceso de revisién, y que los emisores
deberfan tener en cuenta para mejorar la
calidad de la informacion financiera.

Los siguientes graficos presentan los
principales aspectos por los que la CNMV
requirié un mayor nimero de veces a

las entidades cotizadas, desglosando de
manera separada los requerimientos por
las &reas prioritarias de revision del ejercicio
2024.

Se recomienda la lectura completa del
informe en el que se detallan de forma muy
concreta los aspectos requeridos. El informe
se puede encontrar en el siguiente enlace.

AREAS PRIORITARIAS DE REVISION

Consideraciones sobre la liquidez

Polfticas contables, juicios y estimaciones significativas
Formato Electrénico Unico Europeo

Coherencia entre la informacion financiera y de sostenibilidad

Medidas Alternativas de Rendimiento

OTRAS CUESTIONES REQUERIDAS

Refinanciaciones, contabilidad de coberturas, clasificacion y
otros temas de instrumentos financieros

Deterioro de valor de activos financieros
Deterioro de valor de activos no financieros
Provisiones

Consolidacién

Ingresos

Existencias

Impuestos

Arrendamientos

Informacién segmentada

Inmovilizado material, inmaterial e inversiones inmobiliarias
Combinaciones de negocios

Activos n/c mantenidos para la venta

Otros

I Solicitud de informacién M Recomendaciones " Compromiso a futuro

Fuente: CNMV


https://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/IA_2024_ES.pdf
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Por otro lado, al igual que en afios

anteriores, y con el objetivo de aumentar

la transparencia de las actuaciones de la
CNMV, el informe recoge las principales areas
de revision de los estados financieros del
ejercicio 2025y del primer semestre de 2026.

CNMV recuerda en su informe las
prioridades comunes de supervision de
ESMA referentes a:

Prioridades relativas

Prioridades relativas

Prioridad relativa

a los EEFF NIIF alos EINF al FEUE

Consideraciones de

Riesgos e incertidumbres

geopoliticos ESRS

materialidad conforme a las -

Informacién por segmentos

Alcance y estructura del
informe de sostenibilidad estado de flujos de efectivo

Errores comunes en el

Por su parte, la CNMV incluird como
prioridad adicional de la informacién
financiera un analisis de los desgloses de

los juicios empleados para determinar si

la entidad que informa tiene influencia
significativa, control o control conjunto sobre
una participada.

Desgloses sobre juicios de control e
influencia significativa

La CNMV prestara especial atencién a los
juicios y estimaciones utilizados por las
entidades para determinar la existencia

de control, control conjunto o influencia
significativa sobre sus participadas, asf
como la correcta aplicacién de los métodos
de consolidacion o del método de la
participacion.

El regulador revisara especialmente aquellas
situaciones en las que existan indicios que
puedan cuestionar la conclusion alcanzada,
como, por ejemplo, la presencia en el
consejo de administracién sin reconocer
influencia significativa, participaciones entre
el 20 %y el 50 % sin dicha influencia o, por
el contrario, con conclusion de control, asi
como participaciones superiores al 50 %

en las que no se haya identificado control o
control conjunto.

La CNMV espera que las entidades
proporcionen informacién suficiente y
transparente en la memoria para explicar
los juicios aplicados y justificar como han
evaluado su capacidad para dirigir las
actividades relevantes de la participada.

Asimismo, recuerda que la evaluacién del
control no debe basarse exclusivamente
en los derechos de voto, sino que debe
considerar otros factores relevantes,

como los derechos de nombramiento

de administradores o directivos, la
representacion en érganos de gobierno,
regimenes legales especificos, votos
dirimentes, derechos potenciales, decisiones
reservadas, la exposicion a rendimientos
variables y las posibles restricciones para la
distribucién de dividendos.

Formato Electrénico Unico Europeo
(FEUE)

Para la supervision de los informes
financieros anuales de 2025 que estan
sujetos a los requisitos de informes, en
FEUE, ESMAy la CNMV se centraran en los
siguientes errores comunes detectados en
el estado de flujos de efectivo:

+ Correccién del etiquetado
* Integridad y coherencia del etiquetado

+ Correccién de la estructura, presentacion
y célculos

+ Extensiones de los elementos de la
taxonomia y anclaje

+ Signos, escalado y representacion
numeérica
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CNMV: Informe supervision de la
informacion de sostenibilidad

El 17 de marzo de 2026, la CNMV publico

su informe anual de supervision de la
informacion de sostenibilidad de las
empresas cotizadas. En él se recogen las
principales areas que seran objeto de
revisién en el proximo ejercicio, asi como los
aspectos identificados durante los procesos
de supervision. Estas cuestiones resultan
especialmente relevantes para preparadores
y verificadores, al ofrecer criterios clave para
reforzar la calidad, coherencia y fiabilidad de
la informacién de sostenibilidad incluida en
el informe anual. Por ello, recomendamos la
lectura integra del documento, disponible en
el siguiente enlace.

El siguiente grafico presenta los principales
temas respecto a los que la CNMV realizé un
mayor nimero de actuaciones tales como
requerimiento de informacion adicional,
carta de recomendaciones o compromiso
de la entidad de correccion en el futuro

de la informacién presentada. Entre estas
materias destacamos las actuaciones

en relacién con los desgloses relativos

al proceso seguido para la evaluaciéon

de la materialidad y sus resultados

(con 8 requerimientos de informacion
adicional, 13 cartas de recomendaciones

y 3 compromisos de correccién a futuro)

y las cuestiones relacionadas con el clima
(con 6 requerimientos de informacion
adicional, 7 cartas de recomendacionesy 3
compromisos de correccién a futuro).

Resumen actuaciones CNMV

AREAS TRASVERSALES

Modelo de negocio y cadena de valor
Materialidad

Perimetro

Estructura

Conectividad y coherencia

KpI

NUS

CUESTIONES TEMATICAS

Cambio climdtico

Articulo 8 Reglamento de Taxonomia
Otras cuestiones ambientales

Cuestiones sociales y relativas al personal
Consumidores y usuarios finales
Conducta empresarial

(anal de denuncias

0
I Informacion adicional [ Recomendaciones

Fuente: CNMV


https://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/EINF_2024_ES.pdf
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En general, las respuestas aportadas por

los emisores cumplieron los requisitos de
informacién, aunque CNMV considera que
sigue existiendo margen de actuacion, por lo
que subraya las siguientes recomendaciones
0 buenas practicas dirigidas a mejorar la
calidad de la informacion de sostenibilidad.

Modelo de negocio y cadena de valor
Una adecuada descripcion del modelo

de negocio y de la cadena de valor es
fundamental para comprender la exposicion
de la entidad a los IRO. Esta informacion
permite contextualizar el resto de los
desgloses incluidos en el EINF.

En concreto, CNMV ha solicitado a varias
entidades que mejoren la claridad y el
detalle en la descripcion de sus actividades
y de las distintas fases de su cadena de
valor, recomendando el uso de esquemas
para facilitar su comprension. Asimismo,
destaca la importancia de aclarar cuando la
entidad utiliza el término “cadena de valor”
en sentido amplio —incluyendo operaciones
propias segun las ESRS— y cuando se refiere
Unicamente a actividades de terceros.

CNMV detecta falta de claridad en las
distintas fases de la cadena de valor y los
agentes que participan en cada una de ellas
(por ejemplo, proveedores Tier 1y Tier 2 0 Si
en los clientes se incluyen a los consumidores
finales). Ademas, cuando existen multiples
cadenas de valor, CNMV recomienda explicar
todas las relevantes y su interrelacion.

Por Ultimo, CNMV subraya la importancia
de la coherencia de esta informacién a lo

largo del EINF con la incluida memoria de las
cuentas anuales.

Materialidad

La CNMV ha identificado un elevado

grado de heterogeneidad en los analisis

y desgloses, lo que pone de manifiesto la
necesidad de seguir mejorando la claridad,
profundidad y comparabilidad de esta
informacion.

Los principales aspectos de mejora
identificados son los siguientes:

1. Descripcién del proceso seguido para la
determinacién de los IRO materiales.
En concreto, las actuaciones de la CNMV
en este sentido han consistido en:

a. Solicitud de aclaracién respecto
a cémo se han considerado las
medidas de prevencion, mitigacion o
remediacion; detectando dificultad
practicay uso no homogéneo de
términos como “bruto”y “neto”.

b. Solicitud de mayor detalle sobre la
metodologfa para determinar los IRO
materiales: criterios de priorizacion,
evaluacion de riesgos y oportunidades,
umbrales utilizados (cuantitativos o
cualitativos) y diferenciacién entre el
proceso utilizado para determinar
los impactos del utilizado para los
riesgos y oportunidades.

¢.  Recomendacién de mayor
transparencia sobre las fuentes de
informacién, parametros utilizados y

consideracion de aspectos sectoriales,
evitando explicaciones genéricas.

d. Solicitud de ampliacion de informacion
sobre los grupos de interés
(identificacion, priorizacion, canalesy
su integracion en el proceso).

En general, CNMV observa que los
procesos descritos son demasiado
cualitativos; se insta a proporcionar
informacion mas especifica conforme a
las ESRS.

Identificacion de los IRO. En particular,
CNMV recomienda ampliar la explicacion
sobre los IRO que no se consideraron
materiales pero que podrian generar
dudas, especialmente por el sector o por
informacion incluida en otras partes del
informe. Ademas, considera una buena
practica el contrastar los IRO materiales
obtenidos con los de otras empresas

del sectory con los de afios anteriores,
incluso si se utilizé otra metodologia.

Descripcion de los IRO resultantes. CNMV
considera que las entidades deben
mejorar la descripcion de los IRO
materiales, indicando claramente dénde
Se concentran: en operaciones propias

o en distintas fases de la cadena de
valor (antes o después) y explicitando los
horizontes temporales previsibles de los
impactos.

Area prioritaria de revision recurrente para
ESMA.
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Perimetro

El informe de sostenibilidad debe tener

el mismo perimetro que los estados
financieros, y esta coincidencia debe
indicarse explicitamente en el propio
informe. Este aspecto es esencial para

gue los usuarios sepan exactamente qué
entidades y actividades estan cubiertas.
Cualquier exclusion debe ser excepcional

y estar claramente justificada (incluyendo
los motivos, las medidas para corregirla y el
calendario previsto) y explicada (detallando
el tipo, alcance y relevancia de la informacién
excluida).

Ademas, la informacién de sostenibilidad

se debe presentar de forma agregada para
todo el grupo, sin perjuicio de que la entidad
pueda incluir, de manera voluntaria, un
mayor nivel de desagregacion.

Asimismo, se considera necesario reforzar
la informacién sobre el alcance de la cadena
de valor incluida en el informe, de modo
que el lector pueda entender con claridad
hasta dénde llega el andlisis realizado. En
este contexto, la CNMV recuerda que los
emisores deben indicar en qué medida

se acogen a las disposiciones transitorias
previstas en las ESRS para los primeros
afios.

Area prioritaria de revision recurrente para
ESMA.

Estructura de los informes de
sostenibilidad

Las entidades que aplican ESRS deben
organizar su informe de sostenibilidad

en cuatro grandes bloques: informacién
general, ambiental, social y de gobernanza.
Esta estructura facilita la lectura y permite
localizar mejor los distintos contenidos.

Las referencias cruzadas son muy Utiles
para evitar duplicidades innecesarias entre
las distintas secciones del informe. No
obstante, CNMV observa que en ocasiones

la informacion resulta dificil de seguir,
especialmente cuando se sobreutilizan o se
remite al lector a otros documentos.

CNMV considera que la inclusion de
referencias directas a los parrafos o
requisitos de desglose de ESRS es una
buena practica, y recuerda las exigencias de
la Norma para incorporacién por referencia.

Areaq prioritaria de revision recurrente para
ESMA.
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Conectividad y coherencia
Nuevamente, CNMV subraya la relevancia
de la conectividad y coherencia de la
informacion a lo largo de todo el informe
anual. En concreto, CNMV sefiala:

Necesidad de coherencia entre el analisis
de materialidad con el resto del EINF, ya
que es el que determina la informacion

a desglosar. Por ejemplo, la informacion
sobre los riesgos, especialmente

los climaticos, tanto fisicos como de
transicion, debe estar alineada con los IRO
identificados.

Importancia de referencias cruzadas o
conciliaciones entre los datos cuantitativos
del informe de sostenibilidad y los estados
financieros.

Litigios relacionados con cuestiones de
sostenibilidad reportados en la nota de
provisiones y contingencias de la memoria,
pero sin reflejo en el EINF, por ejemplo, en
la identificacion de los IRO.

Obligacién de transparencia, y reflejo en
los estados financieros, de los recursos
financieros comprometidos en materia
de sostenibilidad, especialmente en
temas climaticos (por ejemplo, planes de
transicién y recursos para su ejecucion).

Refuerzo de los procesos internos

para garantizar coherencia y evitar
contradicciones. En particular, entre el
apartado de informacién sobre el climay
los desgloses de Taxonomia.

Esta conectividad y coherencia es
fundamental para generar confianza y
evitar mensajes contradictorios y es un drea
prioritaria de revision recurrente para ESMA.

Efectos financieros de los riesgos y
oportunidades

CNMV observa que desgloses relativos

a los efectos financieros, actualesy
anticipados, de los riesgos y oportunidades
ha sido desigual entre empresas.

Muchas no han informado sobre efectos
financieros anticipados, acogiéndose a
las disposiciones transitorias de las ESRS
o en la falta de metodologias maduras
para estimarlos. En cuanto a los efectos
financieros actuales, la informacion suele
ser limitada, genérica o poco clara, a
menudo remitiendo de forma imprecisa a
los estados financieros.

Indicadores clave del rendimiento (KPI)
o métricas

Los KPI permiten medir si las politicas y
acciones adoptadas estan siendo efectivas
para gestionar los IRO materiales y alcanzar
los objetivos establecidos.

Las deficiencias mas habituales identificadas
por la CNMV se refieren a: a) la falta de datos
comparativos, b) la escasa explicaciéon de las
variaciones entre ejercicios, ¢) la insuficiente
claridad en la definiciéon y metodologfa de
calculo (especialmente cuando incorporan
estimaciones), y d) su vinculacién con los
objetivos para que el lector pueda evaluar el
progreso real alcanzado.

Las actuaciones de CNMV se refirieron

principalmente a los KPI relacionados con el

clima u otras cuestiones ambientales.

Cuestiones relacionadas con el clima
La CNMV centré sus actuaciones
principalmente en la huella de carbono

y en los planes de transicién climatica

0, en su defecto, en los objetivos de
descarbonizacion y las medidas previstas
para alcanzarlos.

+ Los desgloses de la huella de carbono.

CNMYV observa que existen numerosas
carencias en esta informacién y subraya
la necesidad de reportar de forma
completay coherente con el modelo

de negocio las emisiones de GEl de
alcance 1y 2,y al menos para las
empresas de mas de 750 empleados de
alcance 3, desglosando las categorfas
significativas o justificando su exclusion.
La informacion debe reportarse en
términos brutos y con suficiente detalle
metodoldgico, incluyendo hipotesis,
factores de emision e incertidumbres.

Asimismo, CNMV subraya la importancia

de clarificar el perimetro de calculo,

garantizar la comparabilidad de los datos

y explicar las variaciones relevantes
entre ejercicios.

Aungue se aprecia una mejora progresiva,
persisten omisiones relevantes que han
dado lugar a requerimientos especificos
por parte de la CNMV.
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1. Cobertura de emisiones

Alcance 1y 2 @
(Casi todas las entidades reportan

Alcance 3

~15no reporta (mejora vs 2023,

donde la omision era el doble)

4. Distribucién por sectores - Alcance 1

~50% sectorenergético
~30%  Comercoysenicios

~1 20/0 Industrias

Fuente: CNMV

+ Los objetivos de descarbonizaciény, en su
caso, planes de transicion.

Los planes de transicion climatica y
objetivos de descarbonizacién deben
integrarse en la estrategia empresarial y
estar respaldados por politicas, acciones
concretas y objetivos medibles.

2. Alcance 2 (método de calculo)

750/0 Usa ambos enfoques ,_1 5% No desglosa las categorfas consideradas
(mercado + ubicacion) 0 los importes cada una
0 Exclusivamente enfoque 0 Reporta solo 1-5 categorfas
8 /0 de mercado >20 A) (15 posibles GHP Protocol)
70/0 Eﬁ‘:ﬁ;’;ﬂ?eme enfoque > 200/0 Reporta més de 10 categorfas

5. Distribucién por sectores - Alcance 3

Se resumen a continuacién algunos datos estadisticos relacionados con la revision de los
desgloses de la huella de carbono realizados por 99 emisores:

"‘1 00/0 No especifica método

~50% Entidades financieras

(incluye emisiones financiadas)

~330  Sectorenergético

~ 50/0 Industrias

Es clave definir objetivos claros de
reduccion de emisiones, por alcances, con
horizontes temporales, metas intermedias
(ademas del indicado para 2030y, si se
dispone, para 2050) y un perimetro bien
delimitado, explicando su alineacién con
los compromisos climaticos europeos e
internacionales comunmente aceptados

3. Alcance 3 (nivel de detalle)

6. Categorias clave de alcance 3

57% Categoria 15

Inversiones (incluye
emisiones financiadas

(en particular con el objetivo del 1,5°C) y su
base metodoldgica.

También resulta esencial informar sobre
el seguimiento del progreso, justificar
desviaciones y explicar posibles riesgos,
como emisiones bloqueadas.
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Por Ultimo, se deben detallar las palancas
de descarbonizacion, su contribucion
cuantitativa y los recursos financieros
(Capex y Opex) necesarios, vinculandolos
con los estados financieros.

A La falta de informacion sobre

los recursos financieros
necesarios para implementar los planes
de accion vinculados a los objetivos
de descarbonizacion —incluido su
importe, horizonte temporal y fuentes
de financiacion previstas—, asf como
sobre otros impactos financieros,
dificulta que los usuarios puedan
evaluar la credibilidad de alcanzar los
objetivos divulgados.

En esta linea CNMV incluyé como
prioridad de supervisién, adicional a
las previstas por ESMA, los desgloses
relativos a los planes de transicién
climatica. Para ello pondra especial
atencion en la informacion relativa

a la determinacién de los objetivos
climaticos y de reduccién de emisiones,
los horizontes temporales para
alcanzarlos, las medidas y recursos
previstos para su consecucion, asf
como las inversiones en activos fijos.

Otras cuestiones ambientales

Las actuaciones de CNMV sobre otras
cuestiones ambientales se centraron en
detectar incoherencias entre los temas
reportados como materiales por sectores,
asf como entre los indicadores de la
taxonomia reportados para el objetivo de
prevencion y control de la contaminacién y
los IRO materiales desglosados.

Articulo 8 del Reglamento de
Taxonomia

Si bien los requisitos de desgloses se han
simplificado respecto a los del ejercicio
2025, CNMV subraya la importancia de
incluir: a) explicaciéon adecuada de las
actividades elegibles, b) descripcién del
proceso seguido para evaluar los criterios
técnicos de seleccion, c) justificacion de
las variaciones respecto del ejercicio
anterior, y d) explicacion de las diferencias
entre elegibilidad y alineamiento, asf como
los planes de actuacion previstos para
reducirlas.

Cuestiones sociales y de gobernanza
En este &mbito CNMV subraya los
siguientes aspectos susceptibles de mejora:

a. Explicacion de los criterios utilizados
para la clasificacién del personal propio,
tanto asalariado como no asalariado,

y de los trabajadores de la cadena de
valor.

b. Informacién sobre la metodologia y los
conceptos retributivos utilizados en la

determinacion de la brecha salarial de género.

¢. Claridad respecto a los compromisos
asumidos en materia de derechos
humanos, los procesos de gestion de IRO,
su alcance geografico, la identificacion de
colectivos vulnerables y los mecanismos
de seguimiento.

d. Desgloses relativos a cuestiones de
gobernanza como la corrupciény el
soborno, la gestion de proveedores y los
canales de denuncias.

Andlisis especial sobre los desgloses del
SClIS

La CNMV prioriz6 en 2024 |a revision de los
desgloses sobre el SCIIS (Sistema de Control
Interno de la Informacion de Sostenibilidad)
en los informes de sostenibilidad. Del analisis
realizado concluye que aproximadamente el
70% de los emisores incluyen informacion
sobre el SCIIS, aunque con niveles de detalle
muy desiguales.

Muchas entidades todavia se encuentran

en fase de implantacion o refuerzo del

SCIIS, en algunos casos mediante proyectos
plurianuales. La CNMV recomienda informar
sobre el calendario previsto de implantacion,
los avances realizados, los riesgos
identificados y los controles ya operativos.
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Resumimos a continuacion los principales
aspectos observados:

1. Nivel de detalle de la descripcién
del SCIIS. EI 50% de los emisores
que describen su SCIIS lo hacen de
forma muy general sin informacién
especifica de los controles vinculados
a la divulgacion de informacion de
sostenibilidad. En muchos casos se
limitan a identificar departamentosy
6rganos responsables.

2. Alcance del SCIIS. Sdlo algunas
entidades hacen referencia explicita

en el apartado del SCIIS a su
correspondencia con el perimetro

del informe de sostenibilidad y/o a su
extension sobre los datos de la cadena
de valor.

Marcos de referencia utilizados.
Algunas entidades indican alineacion con
marcos reconocidos internacionalmente
como el modelo de las Tres Lineas del
Instituto de auditores internos, el Marco
Integrado de Control Interno de COS0O43
0 COSO ERM, si bien no siempre hacen
referencia al COSO ICSR especifico para
informacién de sostenibilidad.

4. Componentes y caracteristicas del

SCIIS. Las entidades mencionan con
distinto nivel de detalle:

* Procesos y procedimientos para
recopilar y gestionar los datos,
incluyendo el uso de herramientas
informaticas, manuales de reporte,
politicas y criterios de registro,
comunicaciény control de la
informacién y designacion de roles con
asignacion de responsabilidades.

Realizaciéon de auditorias internas
para comprobar el funcionamiento del
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proceso de acuerdo con el Plan Anual
y procedimientos de comunicacién de
las incidencias encontradas.

Participacion de especialistas en la
revision de informes.

Utilizacion de certificaciones internas
de las personas que elaboran la
informacién de sostenibilidad y de

sus responsables, asf como de los
responsables de los sistemas antes de
formular el informe de sostenibilidad.

+ Identificacion de érganos responsables
del SCIIS.

Riesgos especificos asociados a

la divulgacién de informacién de
sostenibilidad. Existe margen de mejora
en la explicacion de las metodologias de
evaluacion de riesgos y su priorizacion y
sélo un 50% de la muestra desglosa los
riesgos especificos indetificados. Entre
los principales riesgos identificados

por las entidades en su EINF o sus
respuestas se encuentran: a) fallos en

la identificacidon de temas materiales, b)
errores en calculos o datos cuantitativos,
¢) falta de integridad de la informacion,
d) inconsistencia entre sociedades

del grupo, e) errores de presentacion,

f) greenwashing o socialwashing, g)
riesgos de seguridad y conservacién de
informacién, h) cambios regulatorios v i)
divulgacion de informacién confidencial.

6.

Integracién del SCIIS en el sistema
de control interno general. Si bien
aproximadamente el 64% de las
entidades incluye cierta informacion
sobre esta integracion, hay recorrido
de mejora, por ejemplo, explicando
claramente cémo se integra el SCIIS e
informando sobre las caracteristicas de
los controles sobre la informacién de
sostenibilidad.

Organos de supervisién y gobernanza
y reporte interno. Es el drea con mayor
nivel de cobertura del SCIIS ya que

el 71% de las entidades identifica los
6rganos responsables y los mecanismos
de reporte interno, aungue no siempre
se informa de la periodicidad.

Las principales practicas observadas

se refieren a: a) Auditoria Interna
presenta conclusiones de evaluaciény
supervisién a la Comisién de Auditorfa,
b) La Comisién de Auditorfa y/o el
Consejo de Administracién se retine
con el auditor externo que comunica las
debilidades encontradas y se definen
planes correctivos, c) la Comision de
Auditoria eleva la informacion al Consejo
de Administracion sobre los hallazgos,
recomendacionesy los planes de
remediacion.

Principales conclusiones de la CNMV

+ Las entidades que no aplican
plenamente las ESRS presentan
menores niveles de desglose.
Incluso las entidades con adopcién
completa de las ESRS suelen aportar
informacion insuficiente o demasiado
genérica, situacion razonable al
tratarse del primer ejercicio de
aplicacion.

Existe una elevada disparidad en la
calidad y detalle de los desgloses, por
lo que cabria esperar una progresiva
homogeneizacién de mejores
practicas en préximos ejercicios. Entre
los temas a mejorar la CNMV destaca
la descripcién de los controles
relativos a la informacién de la cadena
de valor.
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desarrolladas, directamente y a través de los

supervisores nacionales (CNMV en Espafia),

en relacién con el nivel de cumplimento de

la informacion financiera y de sostenibilidad Instrumentos financieros
proporcionada por los emisores.
ESMA espera que emisores, comités Presentacion de Estados Financieros
de auditorfa y auditores consideren las
conclusiones y recomendaciones del
informe en la preparacién y auditorfa de
los informes anuales. Puede obtenerse
mas informacion en el siguiente enlace. Ingresos
Se resumen a continuacion los principales

aspectos de este informe:

Deterioro activos no financieros

Arrendamientos

Reporte Financiero

Como resultado de los trabajos de revision
se identificaron incumplimientos de las
NIIF que implicaron actuaciones por parte
de los supervisores en 240 emisores, que Estado de flujos de efectivo
representan un 41% de la muestra de

supervisiones realizadas (se revisaron los

estados financieros de 628 emisores, que Segmentos de operacion
representan un 16% del total de emisores
europeos).

Consolidacién

Medicién de valor razonable

El porcentaje anterior equivale a un 25%,

con 7 acciones de supervision, si limitamos Otros
el andlisis y la muestra a los emisores

espafioles. Las actuaciones realizadas

por la CNMV consistieron en: nota publica

correctiva (1) y correccién de los futuros B RegstroNaloracion 8 Desglose
estados financieros (6). Fuente: ESVA



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2026-05/ESMA32-2064178921-9413_Report_on_2025_Corporate_reporting_enforcement_and_regulatory_activities.pdf
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Guia APM

En el 2025 los supervisores europeos
revisaron 434 informes de gestion para
analizar el nivel de cumplimiento de la guia
de APMs. La muestra representa un 11% del
total de emisores europeos. Para un 16% de
los informes revisados se tom¢ algun tipo
de actuacion, que al igual que en el ejercicio
anterior, consistieron fundamentalmente
en correcciones a incorporar en futuros
informes de gestion.

El siguiente grafico resume los aspectos
sobre los que recayeron las actuaciones
realizadas en 2025.

[ Definiciones
I Etiguetas

Reconciliaciones

Explicacién sobre su utilizacion
[ Prominencia en su presentacion
I Consistencia

Sesgo del APM
I Comparativos
M Otros

Fuente: ESMA
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Reporte de Sostenibilidad

Por Ultimo, los supervisores europeos
revisaron 402 estados de sostenibilidad, de
los cuales para el 9% se revisé Unicamente
la existencia del estado de sostenibilidad,
mientras que para el 91% se comprobo el
cumplimiento de los requisitos previstos
en los articulos 19ay 29a de la Directiva
Contable. El porcentaje de revisién de
contenido fue el 18% del total de emisores
obligados. Para un 30% de las revisiones
se tomd alguin tipo de actuacion (28%

en el ejercicio anterior), que consisti®
fundamentalmente en correcciones a
incorporar en futuros informes.

Las actuaciones supervisoras se
concentraron principalmente en la
informacién sobre cambio climatico
requerida por la norma ESRS E1 (40 % de
los casos) y en los requerimientos generales
de informacién exigidos por la ESRS 2

(36 %). Por su parte, en las declaraciones
elaboradas bajo la anterior Directiva (NFRD),
la gran mayorfa de las actuaciones (84 %)
estuvieron relacionadas con la informacion
sobre la Taxonomia Europea presentada por
las entidades no financieras.

Los siguientes graficos resumen los
principales aspectos en los que se
observaron incidencias.

CSRD
ESRS E1 - Cambio climdtico

ESRS 2 — Desgloses generales
ESRS ST - Personal propio

ESRS E2 — Contaminacion

Requisitos de la Taxonomia para
las entidades no financieras

ESRS E5 — Uso de recursos y economia
circular

ESRS E4 - Biodiversidad

Requisitos de la Taxonomia para
las entidades financieras

ESRS E3 - Recursos hidricos y marinos
ESRS G1 - Conducta empresarial
ESRS S3 - Comunidades afectadas

Otros

o
w

10 15 20 25 30 35 40

NFRD

Requisitos de la Taxonomia para
las entidades no financieras

KPIs no financieros

Breve descripcién del modelo
de negocio de la entidad

Riesgos principales

Otros

0 20 40 60 80 100
I Actuacion supervisora " Otras medidas

Fuente: ESMA



9. Otras cuestiones a
considerar en los estados
intermedios NIIF
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Otras cuestiones a considerar en los
estados intermedios NIIF

En esta seccion, se incluyen determinadas
cuestiones que consideramos pueden ser
relevantes para los estados financieros
intermedios del primer semestre de 2026,
teniendo en cuenta los Ultimos cambios
normativos, el actual entorno econémicoy
la actividad de los supervisores. Asimismo,
la Firma global ha publicado nuestro 1Gaap
in Focus - Closing Out al que se puede
acceder a través del siguiente enlace.

Hiperinflacion

Sobre la base de los datos disponibles a la
fecha de esta publicacion, considerando
las previsiones de inflacion del FMI y los
indicadores establecidos en la NIC 29, las
siguientes economias deben considerarse
economias hiperinflacionarias en los
estados financieros intermedios del
ejercicio 2026: Argentina, Haiti, Iran,
Libano, Malawi, Sudan del Sur, Sudan,
Republica Arabe Siria, Turquia, Venezuela
y Zimbawe.

Otros palfses cuyas monedas deben ser
vigiladas para detectar hiperinflaciéon son
Angola, Yemen, Egipto y Nigeria.

Por Ultimo, Burundi, Myanmar (Birmania) y
Sierra Leona ya no se consideran economias
hiperinflacionarias para los periodos que
finalizan el 30 de junio de 2026 o después.

Cuestiones resaltadas por la CNMV
Incluimos a continuacién algunas
cuestiones, adicionales a las ya
mencionadas, destacadas por la CNMV en
su Informe anual de supervisién publicado
en marzo de 2026.

Pagos contingentes en una combinacion

de negocios sujetos a la permanencia de
determinados accionistas-empleados

La CNMV recuerda que los pagos
contingentes que se extinguen si el
accionista-empleado deja de prestar
servicios deben considerarse, con
caracter general, una retribucién por
servicios posteriores a la adquisicion y

no una contraprestacion adicional de la
combinacién de negocios. Por tanto, estos
importes deben registrarse como gasto
conforme se devengan y no formar parte del
coste de adquisicién.

Modelos de pérdida esperada y no linealidad
ante cambios macroeconomicos

La CNMV espera que las entidades
financieras incorporen adecuadamente
en sus modelos de pérdida esperada

la relacién no lineal entre las variables
macroeconémicas y el riesgo de

crédito. Los modelos deben reflejar
escenarios prospectivos realistas y evitar
ponderaciones que hagan irrelevante el
efecto de escenarios alternativos frente al
escenario central.

Transferencias entre fase 1y fase 2 conforme a
la NIIF 9

Se requiere una mayor transparencia sobre
los criterios y umbrales utilizados para
determinar cudndo un activo financiero
pasa de fase 1 a fase 2, asf como sobre la
aplicacién del concepto de «riesgo de crédito
bajo». La CNMV considera esencial que los
usuarios comprendan cémo las entidades
identifican incrementos significativos del
riesgo de crédito.

Desgloses de informacion relativos al impuesto
de sociedades

La CNMV pone el foco en la calidad

de la conciliacion entre el gasto por
impuesto y el resultado contable. Espera
explicaciones claras de las diferencias
significativas, evitando partidas genéricas,
compensaciones indebidas o agregaciones
excesivas que dificulten entender los
factores que determinan el tipo efectivo.
Asimismo, recuerda la necesidad de que
las partidas relacionadas con activos y
pasivos por impuestos diferidos estén
adecuadamente conciliadas con los
movimientos registrados en los saldos
reconocidos en el balance.

Agregacion de partidas

La CNMV recuerda que la agregacion excesiva
de partidas de distinta naturaleza puede
ocultar informacion relevante y reducir la
transparencia de los estados financieros.


https://www.iasplus.com/en/publications/global/newsletters/igaap-in-focus/2026/closing-out
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Las partidas materiales deben presentarse
y explicarse de forma separada cuando su
naturaleza o importe asf lo requieran.

Inmovilizado totalmente amortizado y vida util
El supervisor ha detectado entidades con
elevados porcentajes de activos totalmente
amortizados que contindian en uso. En estos
casos, espera una explicacién adecuada de
las vidas Utiles estimadas, de la metodologfa
utilizada para determinarlas y de las razones
por las que los activos siguen generando
beneficios econémicos.

Informacion segmentada

(i) Informacién cuantitativa por
segmentos: La CNMV recuerda que la
informacion segmentada debe reflejar
la utilizada internamente por la maxima
autoridad responsable de la toma

de decisiones operativas. Cuando se

elabore a partir de informacion individual
agregaday no directamente de las cifras
consolidadas NIIF, las entidades deben
explicar claramente los criterios utilizados y
proporcionar conciliaciones transparentes
con los estados financieros consolidados,
detallando la naturaleza de los principales
ajustesy eliminaciones.

(ii) Informacién en entidades con un
Unico segmento: Las entidades que
presentan un Unico segmento operativo
deben justificar adecuadamente dicha
conclusién conforme a los criterios de la NIIF
8. Asimismo, la CNMV espera informacion
suficiente sobre la desagregacion de
ingresos, la identificacion de la maxima
autoridad encargada de la toma de
decisiones operativas y la existencia o no de
clientes significativos que representen mas
del 10 % de los ingresos de la entidad.

Deuda con entidades de crédito vinculada al
cumplimiento de objetivos ASG

La CNMV destaca el creciente uso de
instrumentos de financiacién que incorporan
cldusulas vinculadas al cumplimiento de
objetivos ambientales, sociales y de gobernanza
(ASG), como la modificaciéon del tipo de interés
en funcién del grado de consecucién de
determinados indicadores de sostenibilidad.

En estos casos, recuerda que las variaciones en
los flujos de efectivo contractuales derivadas

de la actualizacién de las expectativas de
cumplimiento o incumplimiento de dichos
objetivos deben reflejarse mediante la revision
de la estimacién de los flujos futuros del pasivo
financiero. Como consecuencia, la entidad
debera recalcular el coste amortizado utilizando
el tipo de interés efectivo original y reconocer en
la cuenta de resultados cualquier diferencia que
surja respecto al importe en libros previamente
registrado.
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Tratamiento contable de las cuentas por
cobrar «en negociacion»

Cuando existan incertidumbres
significativas sobre el importe o la
recuperacion de determinadas cuentas

a cobrar, las entidades deben analizar
cuidadosamente su clasificacion contable.
La CNMV advierte que estos activos
podrian no cumplir las condiciones para su
valoracion a coste amortizado (por ejemplo,
cuando exista incertidumbre significativa
respecto a los importes o a las fechas

0 cuando se vaya a recuperar por vias
alternativas como la venta o ejecucion de
garantias) y que su clasificacion corriente

0 no corriente debe basarse en la fecha
estimada de recuperacion.

Medidas alternativas del rendimiento

Las APM contintian siendo una de las
areas con mayor actividad supervisora
por parte de la CNMV. Entre las principales
incidencias identificadas destacan la
exclusién de determinadas partidas

de deuda financiera en el calculo de
indicadores de endeudamiento pese a su
naturaleza financiera, la utilizacion de la
denominacion EBITDA para magnitudes
que incorporan ajustes adicionales sin
identificarlas como EBITDA ajustado, y la
clasificacién como partidas no recurrentes
o extraordinarias de aquellas que ya se
han producido en ejercicios anteriores

0 que podrian volver a producirse en

el futuro. Asimismo, la CNMV insiste en

la necesidad de presentar informacién
comparativa junto con las APM, evitar
remisiones a documentos externos para
localizar dicha informaciény proporcionar
conciliaciones claras entre estos indicadores
y las magnitudes incluidas en los estados
financieros.

En el caso de las entidades inmobiliarias, la
CNMV también recuerda la conveniencia de
vincular indicadores ampliamente utilizados,
como LTV, GAV o NAV, con las magnitudes
contables y, especialmente, con el valor
razonable de los activos desglosado en las
cuentas anuales.

Otras consideraciones relativas a la
informacion financiera

Considerando el actual entorno
macroecondmico y geopolitico,
caracterizado por la persistencia de
tensiones geopoliticas, la volatilidad de

los mercados financieros y energéticos,

las incertidumbres sobre el comercio
internacional y la evolucion de la inflaciony
los tipos de interés, inversores y reguladores
contindan demandando una mayor
transparencia sobre la forma en que las
entidades gestionan estos riesgos y reflejan
sus efectos en la informacién financiera.

Comercio global y tensiones geopoliticas

El incremento de las tensiones geopoliticas
y la introduccién de nuevas barreras
comerciales, incluidos los aranceles,

estan generando un entorno de creciente
incertidumbre para las empresas. Estas
medidas pueden afectar a los costes

de aprovisionamiento, los margenes de
negocio, las estrategias de precios, las
decisiones de inversién, la gestion de
inventarios y las cadenas de suministro,
ademas de incrementar los costes logisticos,
contractuales y legales.

Desde una perspectiva financiera, este
contexto puede verse agravado por factores
macroeconémicos como la inflacién, la
volatilidad de los tipos de cambio, las
fluctuaciones en los precios de las materias
primas y el aumento de los costes de
financiacion, dificultando la elaboracion de
previsiones y estimaciones contables.

En consecuencia, las entidades deben
evaluar cuidadosamente el impacto de
estas circunstancias sobre areas clave

de la informacion financiera, entre las

que destacan el deterioro de activos no
financieros y financieros, la valoracion de
existencias, los contratos onerosos, la
recuperabilidad de activos por impuestos
diferidos, el reconocimiento de ingresos y
la evaluacion de la hipdtesis de empresa
en funcionamiento. Asimismo, resulta
especialmente relevante analizar los hechos
posteriores al cierre y considerar los
posibles efectos contables de las medidas
de apoyo econémico que puedan aprobar
las administraciones publicas.
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En este entorno de elevada incertidumbre,
los inversores y reguladores esperan que
las entidades proporcionen informacion
transparente sobre cémo las tensiones
geopoliticas y las alteraciones del comercio
internacional afectan a sus riesgos,
estimaciones contables y perspectivas
financieras.

Aranceles en Estados Unidos

La sentencia del Tribunal Supremo de
Estados Unidos de febrero de 2026, que
concluyé que la International Emergency
Economic Powers Act (IEEPA) no facultaba
al Presidente para imponer determinados
aranceles, ha abierto la posibilidad

de recuperar parte de los importes
recaudados. No obstante, persisten
incertidumbres sobre el alcance definitivo
de las devoluciones y los procedimientos
para su tramitacion.

Para las entidades con cierres
anteriores a la sentencia, este hecho
tendrfa la consideracion de hecho
posterior no ajustable. No obstante,

en cierres posteriores cualquier
eventual reconocimiento de activos por
devoluciones de aranceles debera estar
respaldado por evidencia suficiente sobre
la existencia de un derecho exigible y

la probabilidad de recuperacion de los
importes correspondientes.

Inflacion y tipos de interés

La persistencia de presiones inflacionistas
y la evolucién de los tipos de interés
contindan siendo factores relevantes para
la elaboracién de la informacion financiera.
El aumento de los tipos de interés puede
constituir un indicio de deterioro de activos
no financieros y requerir una revision de los
analisis de recuperabilidad, especialmente
cuando afecte a las tasas de descuento
utilizadas en las valoraciones.

La inflacién también puede tener un
impacto significativo en la medicién de
provisiones a largo plazo, obligaciones por
prestaciones definidas a empleados, pasivos
por arrendamientos y activos por derecho
de uso, por lo que las entidades deben
garantizar la coherencia entre las hipétesis
empleadas y las tasas de descuento
aplicadas. Asimismo, el incremento de
costes y la reduccién del poder adquisitivo
de los consumidores pueden afectar a la
rentabilidad de determinados productos,
dando lugar a deterioros de existencias o al
reconocimiento de contratos onerosos.

Desde la perspectiva del riesgo de
crédito, un entorno de tipos elevados e
inflacion persistente puede incrementar
las dificultades de pago de clientes y
prestatarios, obligando a revisar las
estimaciones de pérdidas crediticias
esperadasy a reforzar la informacion

sobre las hipotesis y juicios utilizados en

su célculo. Cuando la inflacién constituya
una fuente significativa de incertidumbre
en las estimaciones, las entidades deberfan
proporcionar informacion transparente
sobre suimpacto y la sensibilidad de las
principales magnitudes afectadas.

Volatilidad en los precios de la energia

La volatilidad de los precios de la energia

y la transicién hacia modelos energéticos
mas sostenibles estan impulsando el uso
de contratos de compraventa de energfa
renovable (Power Purchase Agreements

0 PPA). Estos acuerdos pueden plantear
importantes retos contables, especialmente
en la determinacién de si deben tratarse
como contratos de arrendamiento, contratos
de compra para uso propio (own-use) o
instrumentos financieros sujetos a la NIIF 9.

La correcta contabilizacién de estos contratos
requiere, en muchos casos, la aplicacion de
juicios significativos por parte de la direccion,
particularmente en relacién con el volumen
de energia contratado, la gestion de los
excedentes de producciény el cumplimiento
de los criterios de uso propio. Por ello, resulta
especialmente relevante proporcionar
informacion transparente sobre los criterios
contables aplicados, los juicios realizados y las
principales caracteristicas de los contratos,
incluyendo duracién, precio, volumen
comprometido y objetivos perseguidos.
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En el caso de los contratos virtuales de
compraventa de energia (Virtual Power

Purchase Agreements o VPPA), la complejidad

puede ser aln mayor debido a la existencia
de componentes vinculados a la evolucion
de los precios de mercado de la electricidad
que pueden requerir un tratamiento como
instrumentos derivados valorados a valor
razonable con cambios en resultados. En
consecuencia, las entidades deben evaluar
cuidadosamente la naturaleza econémica de
estos acuerdos y explicar adecuadamente
sus efectos en los estados financieros.

El 1 de enero de 2026 ha entrado en vigor
la modificacién emitida por el IASB sobre
"Contratos que Referencian Electricidad
Dependiente de la Naturaleza", lo cual
cambia los requisitos de uso propio y
contabilidad de cobertura en la NIIF

9 aplicables a ciertos contratos para
comprar y recibir electricidad renovable
(véase la seccion 3 de esta publicacion).

Desgloses sobre incertidumbre y estimaciones
significativas

En un contexto marcado por la
incertidumbre geopolitica, comercial y
macroecondmica, las entidades deben
reforzar la transparencia de la informacion
financiera, explicando de forma especifica
coémo estos factores afectan a sus hipétesis,
estimaciones y juicios significativos. Los
reguladores esperan desgloses adaptados

a las circunstancias concretas de cada
entidad, evitando referencias genéricas a
la incertidumbre econémica o geopolitica.
Entre las areas que requieren una especial
atencion destacan:

« Empresa en funcionamiento (going
concern): evaluacion de la capacidad
de la entidad para continuar operando,
considerando la evolucion esperada
de la actividad, la liquidez disponible, el
acceso a financiaciéony el cumplimiento de
covenants financieros.

Deterioro de activos no financieros:
revision de las hipdtesis utilizadas en

los test de deterioro, especialmente las
relacionadas con proyecciones de flujos de
efectivo, tasas de crecimiento y tasas de
descuento, teniendo en cuenta el impacto
de lainflacion, los tipos de interés, los
aranceles y las tensiones geopoliticas.

Valoracién de existencias: andlisis

de posibles reducciones del valor neto
realizable derivadas del aumento de
costes, dificultades en las cadenas de
suministro o limitaciones para trasladar
dichos costes a los clientes.

Riesgos financieros: actualizacién de la
informacién sobre exposicion a riesgos
de liquidez, tipo de interés, tipo de
cambio y crédito, asf como de las medidas
adoptadas para su gestion.
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+ Valor razonable: revision de las técnicas
de valoracién y de las hipétesis utilizadas
en la medicién de activos y pasivos cuando
la volatilidad de los mercados incremente
la incertidumbre sobre los valores
estimados.

Reconocimiento de ingresos y contratos
onerosos: evaluacion de los efectos

que los cambios en costes, precios o
condiciones contractuales puedan tener
sobre el reconocimiento de ingresos y la
necesidad de registrar provisiones por
contratos onerosos.

Instrumentos financieros: actualizacion
de las estimaciones de pérdidas crediticias
esperadas y analisis del impacto de la
incertidumbre econdémica sobre las
coberturas contables y la gestion del
riesgo financiero.

En conjunto, las entidades deben garantizar
la consistencia entre las hipdtesis utilizadas
en las distintas estimaciones contables,
proporcionar informacién clara sobre las
fuentes de incertidumbre mas relevantes

y explicar adecuadamente la sensibilidad
de los estados financieros ante posibles
cambios en dichas hipdtesis.

Riesgos relacionados con el clima en los estados
financieros.

i) Coherencia de la informacion

Los reguladores contindan poniendo el

foco en la coherencia entre la informacion
financieray la informaciéon de sostenibilidad
incluida en el informe anual.

Las hipdtesis utilizadas en los estados
financieros deberfan resultar consistentes
con los compromisos climaticos, objetivos de
reduccién de emisiones, planes de transicién
energética y demds informacién publica
comunicada por la entidad.

En particular, las entidades deberfan evaluar
si sus previsiones financieras incorporan
adecuadamente los riesgos fisicos y de
transiciéon asociados al cambio climatico, asf
como los efectos derivados de planes de
descarbonizacién o inversiones necesarias
para alcanzar los objetivos estratégicos
anunciados.

ii) Deterioro de activos no financieros

Los riesgos climaticos pueden constituir
indicios de deterioro o afectar directamente
a las hipdtesis utilizadas en la estimacién de
los importes recuperables.

Cuando estas cuestiones resulten
relevantes, las entidades deberfan
considerar la necesidad de proporcionar
informacién sobre las hipdtesis empleadas,
incluyendo aspectos como precios del

carbono, sustitucién de activos, inversiones
de transicion, horizontes temporales
considerados y analisis de sensibilidad
asociados.

iii) Otras dreas de los estados financieros

Las entidades también deberfan evaluar

el efecto de los riesgos climaticos sobre
otras partidas de los estados financieros,
incluyendo provisiones, instrumentos
financieros, pérdidas crediticias esperadas,
vidas Utiles de activos o compromisos
derivados de programas de reduccién de
emisiones.

Asimismo, cuando se concluya que los
riesgos climaticos no tienen un impacto
material en los estados financieros,

los reguladores esperan cada vez mas
transparencia sobre los analisis realizados,
los juicios aplicados y el horizonte temporal
considerado para alcanzar dicha conclusion,
especialmente en sectores particularmente
expuestos a estos riesgos.

Finalmente, aquellas entidades sujetas

a sistemas de comercio de emisiones,
mecanismos de fijacion de precios del
carbono o instrumentos de financiacion
sostenible deberdn evaluar la adecuacion
de sus politicas contables y de los desgloses
asociados para permitir comprender
adecuadamente sus efectos sobre la
situacion financiera, los resultados y los
flujos de efectivo.
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El cambio climatico y la presién sobre los
recursos naturales han consolidado la
sostenibilidad como un eje estratégico de

la economia global. En este contexto, los
mercados de capitales y la calidad de la
informacién corporativa son palancas clave
para canalizar inversién hacia actividades
alineadas con la transicién ecolégica.

Desde el lanzamiento del Pacto Verde
Europeo, la Uni6én Europea ha desarrollado
un marco regulatorio ambicioso con un
doble objetivo: alcanzar la neutralidad
climatica en 2050 y garantizar que el sistema
financiero acompafie esta transformacion
con transparencia, comparabilidad y rigor.

El punto de inflexion llegd con el Paquete

de Finanzas Sostenibles de 2021, que
operacionaliza el Plan de Accién para Financiar
el Crecimiento Sostenible. Este paquete
introduce instrumentos clave para redirigir los
flujos de capital', entre los que destacamos:

A Reglamento de Taxonomia
(articulo 8)

B Directiva sobre presentacién de
informacién de sostenibilidad por
las entidades (CSRD)

C Estdndar europeo de bonos verdes
(EUGBS)

D Reglamento de E- Reglamento del
European Single Access Point (ESAP)

E Directiva sobre la diligencia debida
de las entidades en materia de
sostenibilidad (CSDDD)

1. Estalegislacion puede consultarse en la web de la Comision Europea en el apartado destinado al paquete legislativo sobre finanzas sostenibles en el siguiente enlace.

A este conjunto se suman las Normas
Europeas de Informacion de Sostenibilidad
(ESRS), que establecen el contenido
detallado de la informacién a reportar bajo
la CSRD y refuerzan la comparabilidad entre
compafiias.

Sin embargo, el enfoque regulatorio ha
entrado en una nueva fase. En enero de
2025, la UE present¢ la Brajula de la
Competitividad, inspirada en el Informe
Draghi, que define el marco de trabajo de
la CE para los préximos cinco afios. En linea
con esta estrategia, la Comisién adopté en
febrero de 2025 el denominado Proyecto
Omnibus, un paquete de simplificacién
que busca hacer el marco regulatorio mas
eficiente y aplicable. Las principales lineas de
actuacion incluyen:

+ Simplificaciéon y mayor proporcionalidad en
los requisitos de la CSRD, especialmente
para empresas de menor tamafio.

* Ajustes en la aplicacion del Reglamento de
Taxonomia para facilitar su uso operativo
por parte de las empresas.

* Revisién de la CSDDD para asegurar su
viabilidad practica en las cadenas de
suministro globales.

El objetivo es reducir la carga administrativa
en al menos un 25% para grandes empresas
y hasta un 35% para PYMES, manteniendo la
integridad del marco de sostenibilidad.



https://ec.europa.eu/info/publications/210421-sustainable-finance-communication_en
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El siguiente cronograma presenta las principales piezas legislativas
que configuran el Proyecto Omnibus:

14 abril 2025

El Consejoy el Parlamento aprueban

“Stop-the-Clock”.

Retrasa 2 afios la entrada en
CSRD para empresas que alin no
reportaban (Fase 2)y para cotizadas

pymes (Fase 3).

30 julio 2025

Recomendacién sobre
Estandar voluntario para
pymes (VSME).

APROBADO

Directiva. Transposicién antes

dic 2025.

La CE publica una
recomendacién para un
estandar voluntario de reporte
para PYMES no sujetas a CSRD.

8 enero 2026

Publicacién en el DOUE del Acto
Delegado de Simplificacion del
Reglamento de Taxonomia.

Fecha de aplicacion: a partir del 1 de
enero de 2026 (FY 2025). Opcién de
aplicacién a partir del FY 2026.

APROBADO
Acto delegado. No necesitara
trasposicion.

Julio 2026 (TBC)

Aprobacién por la CE de normas
voluntarias de reporte empresas
<1.000 empleados.

Antes del 19 de julio de 2026.

' No necesitara trasposicién. '

26 febrero 2025

“Omnibus I” (paquete de
simplificacion) presentado por la
Comision.

Propone simplificar la CSRD, CSDDD,
Taxonomiay ESRS con el objetivo

de reducir cargas administrativas
acotando alcancesy aliviando
requisitos.

11 julio 2025 3 diciembre 2025

“Quick-fix" de ESRS (acto delegado)
adoptado por la Comisién.

La CE extiende las disposiciones
transitorias previstas en los ESRS
(empresas >750 empleados y
ejercicios 2025y 2026).
empresas.

APROBADO
Acto delegado. No necesitara
trasposicion.

EFRAG entrega ala CE su
asesoramiento técnico sobre
ESRS simplificados.

La CE debe aprobar los ESRS

mediante Acto Delegado para que 2027.
estos puedan ser aplicados por las

26 febrero 2026

Publicacién en el DOUE
de la Directiva Omnibus 1
(simplificacién CSRD y CSDDD).

Aplicacién ejercicios iniciados en

Septiembre 2026 (TBC)

Aprobacién por la CE del Acto
Delegado con los Nuevos ESRS.
Aplicacion ejercicios iniciados en
2027 (voluntariamente en el 2026
TBO).

APROBADO

| No necesitara trasposicion.

Directiva. Transposicién antes de

19 de marzo 2027.
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En conjunto, la regulacién europea de
finanzas sostenibles evoluciona hacia
una segunda fase mas centrada en

la simplificacion, la consistencia, la
proporcionalidad y la aplicabilidad,

sin renunciar a su papel como referente
global en transparencia y sostenibilidad.

A continuacion, se presenta un resumen
de la legislacion vigente y de los
potenciales impactos que el Proyecto
Omnibus podria tener sobre ella en el
futuro préximo.

A - Reglamento de Taxonomia?

Este Reglamento establece un sistema de
clasificacion de las actividades econdmicas
desde un enfoque ambiental, es decir, una
"lista verde" de actividades econémicas,
con un doble objetivo:

+ Evitar el conocido como greenwashing,
incrementando el nivel de transparencia
para entidades e inversores.

Permitir a los inversores reasignar el
capital hacia tecnologias y entidades mas
sostenibles en el camino de Europa hacia
la neutralidad climatica en 2050.

El Reglamento de Taxonomia desempefia
un papel clave en el objetivo de la UE

de mejorar la calidad y la coherencia de

la informacién sobre sostenibilidad, al
establecer un marco comuin que permite
calificar una actividad econémica como
ambientalmente sostenible.

En concreto, de acuerdo con este Reglamento,
una actividad econdmica tiene la consideracion
de ambientalmente sostenible (o “alineada”)
cuando: (i) contribuye sustancialmente a uno
o varios de los seis objetivos ambientales
prescritos, (ii) se ajusta a determinados
“criterios técnicos de seleccién”, (iii) no causa
ningun perjuicio significativo a los objetivos
restantes (DNSH, por sus siglas en inglés), y
(iv) cumple con las salvaguardas sociales y
de gobernanza minimas.

Objetivos ambientales

H@@

AN AANS

- T
Mitigacién Adaptacion Recursos
del cambio al cambio hidricos y
climdtico climdtico marinos

& s

Economia Contaminacién Biodiversidad
circular y ecosistema

Alcance

El Reglamento de Taxonomfa establece
requisitos de reporte de informacion

a determinadas entidades obligadas

a formular Estado de informacién no
financiera (EINF-NFRD) o entidades obligadas
a preparar Informe de sostenibilidad (CSRD).

En Espafiala Ley 11/2018 ampli¢ el alcance
de la NFRD. Sin embargo, la Comisién
Técnica del Instituto de Censores Jurados de
Cuentas, y tras un andlisis juridico, alcanzé
la interpretacién, en relacién con el alcance
de las obligaciones de los desgloses del
Reglamento de Taxonomia, de que al ser
éste de aplicacion directa, Unicamente afecta
a las entidades obligadas con arreglo a la
NFRD?3 (excluyendo el alcance ampliado de
la Ley). No obstante, dado que cabrian otras
interpretaciones, es recomendable que la
entidad disponga de su propio analisis.

Informacién requerida

El articulo 8 del Reglamento de Taxonomia y
el Acto delegado de divulgacion recogen la
informacion a reportar. Para las entidades
no financieras se concreta en los siguientes
indicadores clave de rendimiento (KPI):

KPIs entidades no financieras

1. % Facturacién
2. % CapEx
3. % OpEx

2. Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento europeo y del Consejo de 18 de junio de 2020, o Reglamento de Taxonomia, y sus Actos delegados. La totalidad del contenido
legislativo que configura la Taxonomia de la EU, asi como el conjunto de preguntas y respuestas frecuentes publicadas por la CE, puede encontrarse en el siguiente enlace.

3. Entidades de interés publico que, en sus fechas de cierre del balance, tengan una plantilla media superior a 500 empleados y se califiquen como grandes (aquellas que
superen durante dos afios consecutivos dos de las tres magnitudes siguientes: mas de 250 trabajadores de plantilla media, mas de 50 millones de € de facturacion, o

mas de 25 millones de € de activo).


https://finance.ec.europa.eu/sustainable-finance/tools-and-standards/eu-taxonomy-sustainable-activities_en#faqs
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Los KPI que las entidades financieras
deben desglosar reflejan en qué medida
sus actividades de financiacion, inversion,
gestion o aseguramiento estan alineadas
con los objetivos ambientales. Destaca la
ratio de activos verdes (Green Asset Ratio

0 GAR), proporcionada por las entidades
de crédito y la proporciéon de primas del
negocio de seguro y reaseguro de no vida
reportada por las compafiias aseguradoras.

Es importante recordar que los KPI deben
estar acompafiados de informacién
cualitativa explicativa.

Proyecto Omnibus

La experiencia acumulada durante los
primeros afios de aplicacion del Reglamento de
Taxonomia ha puesto de manifiesto las ventajas
que ofrece su clasificacion para identificar
de forma transparente las actividades que
contribuyen sustancialmente a los seis
objetivos ambientales. Sin embargo, al mismo
tiempo, se ha evidenciado la necesidad de
simplificar sus exigencias de desglose y
resolver los problemas de implementacion.

Con este objetivo, la CE modificd los actos
delegados de Divulgacion de Taxonomia,
Clima y Medio Ambiente mediante un acto
delegado, que fue publicado en el DOUE el 8
de enero de 2026*.

Resumimos a continuacion las principales
simplificaciones:

Exencion para las actividades econémicas
no materiales de evaluacién de elegibilidad
y alineamiento. Para empresas no
financieras, las actividades se consideran
no materiales si representan menos del
10% de los ingresos totales, del CapEx o
del OpEx de la entidad.

Las empresas no financieras estan
exentas de evaluar el alineamiento con la
taxonomia para la totalidad de su OpEx
cuando este se considere no material para
su modelo de negocio.

4. Reglamento Delegado (UE) 2026/73 de la Comisién que puede consultarse en el siguiente enlace.

5. Puede consultarse el documento de FAQs de la CE en el siguiente enlace.

+ KPIs simplificados para entidades financieras.

+ Plantillas simplificadas, reduciendo significativa-
mente el nimero de datos requeridos.

La fecha de aplicacién prevista en el Acto
Delgado es a partir del 1 de enero de

2026, respecto al FY 2025. No obstante, las
empresas pudieron diferir su aplicacion hasta
el FY 2026.

En abril de 2026, la CE publicé una
comunicacion final en forma de preguntas
frecuentes (FAQs) que proporciona orientacion
interpretativa y de implementacién sobre las
modificaciones introducidas®.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ%3AL_202600073
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/HTML/?uri=OJ:C_202602558
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Para saber mas...

El Reglamento de Taxonomfa constituye un
paquete legislativo ambicioso y exhaustivo,
desarrollado en varias fases mediante
Actos delegados interconectados. Este
enfoque ha generado desafios tanto en

la interpretaciéon como en la aplicacion
practica de la normativa.

:- o En respuesta, la
Comision Europea

ha creado el EU

Taxonomy Navigator, una herramienta

educativa y accesible que proporciona a

los interesados diversas funcionalidades

para comprender la Taxonomfa de

manera sencillay practica, facilitando

su implementaciéon y apoyando a

las empresas en el cumplimiento

de sus obligaciones de reporte. Las

funcionalidades se pueden encontrar en el

siguiente enlace.

EU Taxonomy Navigator

B - El informe de sostenibilidad

La legislacion clave sobre la que se

basa el marco regulatorio de la CE en
materia de reporte de informacién de
sostenibilidad es la CSRD®, que tiene como

objetivo establecer un marco de referencia
especifico, estructurado y exigente que,
aplicado de forma armonizada en Europa,
dote de coherencia, comparabilidad y
fiabilidad a los informes de sostenibilidad de
las entidades y que contribuya a:

+ Satisfacer las expectativas de los
inversores y las necesidades de los
preparadores.

Incrementar la transparencia y la
responsabilidad corporativa.

Contribuir a reducir los riesgos sistémicos
para la economfa.

Mejorar el flujo de dinero hacia actividades
sostenibles.

Alcance

Tal y como se publicé esta Directiva
originalmente en el DOUE en diciembre

de 2022, las entidades de la Fase 17

estan obligadas a publicar Informe de
sostenibilidad aplicando los ESRS para los
periodos que comenzaban a partir del 1 de
enero de 2024.

Posteriormente, en febrero de 2025, como
parte del Proyecto Omnibus, la CE publicé
varias propuestas legislativas cuyo objetivo
era reducir significativamente la carga de
informacién de sostenibilidad y diligencia
debida para las entidades.

Mientras se tramitaban estas propuestas, y con
el objetivo principal de otorgar a las empresas
de la Fase 28y a las PYMES cotizadas® con
mas tiempo para adaptarse y cumplir con
las nuevas exigencias de sostenibilidad, sin
incurrir en costes innecesarios, en abril de
2025 el Parlamento Europeo y el Consejo
aprueban la Directiva conocida como Stop-
the-clock™ que retrasé dos afios la aplicacion
de los requisitos de informacion previstos en
la CSRD original para estas empresas.

No obstante, las entidades de la Fase 1
debfan continuar informando para los
ejercicios financieros 2025y 2026, salvo que
fueran eximidas por los estados miembros,
manteniendo en dichos ejercicios el mismo
nivel de informacién aplicado en 2024, en
virtud del Reglamento delegado conocido
como Quick Fix'" adoptado por la CE en julio
de 2025.

6. Latotalidad del contenido legislativo que configura Corporate sustainability reporting, incluida la Directiva 2022/2464 de 28 de noviembre de 2022 (CSRD) asi como el
conjunto de preguntas y respuestas frecuentes, puede encontrarse en el siguiente enlace.

7. Entidades de Interés Publico con mas de 500 empleados.

8. Entidades que superen al menos dos de los siguientes criterios en la fecha del balance: nimero medio de empleados durante el ejercicio 250, balance total 25 M€ y/o
ingresos netos 50 M€; y que debfan informar en 2026 (respecto del ejercicio 2025).

9. PYMES cotizadas, entidades de crédito pequefias y no complejas y entidades de seguros cautivas que debfan informar en 2027 (respecto al ejercicio 2026).

10. Puede consultarse el texto en el siguiente enlace.

11. Puede consultarse el texto del Reglamento Delegado en el siguiente enlace.


https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/
https://finance.ec.europa.eu/capital-markets-union-and-financial-markets/company-reporting-and-auditing/company-reporting/corporate-sustainability-reporting_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=OJ:L_202500794
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202501416
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Tras la aprobacion en febrero de 2026 de la
Directiva Omnibus I"2 estaran obligadas a
publicar informe de sostenibilidad:

Las entidades o grupos de la UE y las
entidades no pertenecientes a la UE que
coticen en un mercado regulado de la

UE y que cuenten con una facturacion
neta superior a 450 millones de euros

y una plantilla media superior a 1.000
empleados durante el ejercicio. Deberan
publicar informe de sostenibilidad a partir
del ejercicio 2027.

Las filiales o sucursales con sede en la

UE de entidades de terceros paises que
generen una cifra de negocios superior a
450 millones de euros en la UE deberan
publicar y poner a disposicion informacion
sobre sostenibilidad a nivel de grupo de la
matriz del tercer pafs a partir del ejercicio
2028, sila filial o sucursal genera una
facturacién neta superior a 200 millones
de euros.

Las sociedades holding financieras pueden
optar por no elaborar informacién de
sostenibilidad consolidada si sus filiales
tienen modelos de negocio y operaciones
independientes entre sf.

Todas las entidades de interés publico,
incluidas las grandes entidades cotizadas,

pueden utilizar la exencién para filiales
si estan incluidas en el informe de su
sociedad matriz.

La publicacién de Deloitte iGAAP

in Focus a la que puede acceder a
través del siguiente enlace incluye mas
informacién sobre las modificaciones
incorporadas por el Proyecto Omnibus
ala CSRD, el Reglamento de Taxonomfa
y ala CSDDD.

Obligaciones de desglose

Las entidades incluidas en alcance deben
incluir en su informe de sostenibilidad: (a)
informacion sobre cuestiones ambientales,
sociales y de gobernanza; y (b) informacién
necesaria para comprender el impacto de
la entidad sobre el entorno y las personas y
el efecto que los riesgos y oportunidades
relacionados con el entornoy las personas

tienen en el modelo de negocio, rentabilidad

y posicion financiera de la entidad (“doble
materialidad”).

Materialidad de impacto
Cémo las actividades de la entidad impactan

en el planeta y las personas

MATERIALIDAD

Materialidad financiera

Oportunidad financiera 0

[y

Riesgo financiero 3

0 Impacto positivo

Actual
Impacto negativo
@
0 Impacto positivo
Potencial

Impacto negativo

Cémo los aspectos ESG afectan
financieramente a la entidad

12. Puede consultarse el texto de la Directiva Omnibus | en el siguiente enlace.


https://www.iasplus.com/en/publications/global/newsletters/igaap-in-focus/2026/eu-omnibus-finalised
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L_202600470
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La informacion relativa a los impactos,
riesgos y oportunidades (IRO) materiales
se referira a las propias operaciones de
la entidad y a las de su cadena de valor
(upstreamy downstream).

La Directiva prevé un periodo transitorio de
tres afios, durante los cuales las empresas
no estan obligadas a desglosar informacion
de la cadena de valor, pero deberan explicar
los esfuerzos realizados para obtener la
informacion, los motivos por los que no han
podido obtenerlay sus planes para hacerlo
en el futuro. Tras este perfodo transitorio, las
empresas deberan proporcionar informacién
de sostenibilidad o indicadores sustitutivos
(proxies) para su cadena de valor.

No obstante, las entidades de la cadena

de valor con 1.000 empleados o menos
tendran derecho a rechazar solicitudes

de informacién que vayan mas alla de lo
incluido en el estandar voluntario que la CE

desarrollara antes del 19 de julio de 2026.
Para lo cual, en mayo de 2026, la CE lanzé
una consulta publica sobre dicho estandar
voluntario. El periodo de comentarios estuvo
abierto hasta el 3 de junio de 2026.

Un articulo de IAS Plus al que

puede acceder a través del
siguiente enlace incluye mas informacion
sobre los detalles de este estandar.

Verificacion

La Directiva requiere la verificacion de la
informacion reportada por un auditor o
verificador independiente acreditado que
asegure que la informacion de sostenibilidad
cumple con los estandares europeos de
reporte y con el articulo 8 del Reglamento de
Taxonomia (hasta que se adopten las normas
de digitalizacion mediante acto delegado, no se
espera conclusion alguna sobre el etiquetado).

Se espera que los prestadores

de servicios de verificacion
lleven a cabo procedimientos que les
permitan concluir que no ha llegado a
su conocimiento ninguna cuestion que
los lleve a pensar que la informacion
sobre sostenibilidad en su conjunto no
ha sido preparada, en todos los aspectos
significativos, de conformidad con el
marco de informacion sobre sostenibilidad
aplicable, incluyendo:

+ Que la descripcién proporcionada del
proceso para identificar la informacién
sobre sostenibilidad incluida en la
informacién sobre sostenibilidad es
coherente con el proceso implantado y
que permite identificar la informacion
material a ser revelada segun las
prescripciones de las Normas Europeas
de Informacién sobre Sostenibilidad.

El cumplimiento de las Normas
Europeas de Informacién sobre
Sostenibilidad.

El cumplimiento de los requisitos de
divulgacion con lo establecido en el
articulo 8 del Reglamento de Taxonomia.

La CE esta obligada a adoptar normas de
aseguramiento limitado antes del 1 de julio
de 2027 (no se solicita a EFRAG que emita
una opinién sobre dicho estandar). Se ha
eliminado la opcidn de pasar a un requisito
obligatorio de aseguramiento razonable que
figuraba en el texto original de la CSRD.


https://www.iasplus.com/en/news/2026/05/ec-draft-voluntary-standard
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Las obligaciones de formulacién,
nombramiento del auditor o verificador,
depdsito y publicacion de la informacién

de sostenibilidad contenida en el informe

de gestion seguiran las mismas reglas que
las de las cuentas anuales. Asimismo, se
equiparan las funciones de la comision de
auditoria en relacién con la informacion de
sostenibilidad a las que tenia en relacién con
la informacién financiera.

Trasposicion

Inicialmente la entrada en vigor de las
obligaciones previstas en la CSRD original
para los ejercicios que comenzaban a partir
del 1 de enero de 2024 ha sido dispar
debido al proceso de trasposicién en los
diferentes Estados Miembros. A la fecha de
esta publicacién, existen Estados que no
han completado dicho proceso™.

Respecto a las modificaciones incorporadas
por el Proyecto Omnibus, los Estados
miembros tienen de plazo para su
trasposicion a sus legislaciones nacionales
hasta el 19 de marzo de 2027.

En Espafia, con un texto publicado en
Boletin Oficial de las Cortes Generales el
15 de noviembre de 2024, como Proyecto

de Ley de Informacién Empresarial
sobre Sostenibilidad, que transponia la
CSRD original al ordenamiento espafiol,
incorporando las modificaciones necesarias
al Cédigo de Comercio, Ley de Sociedades
de Capital y Ley de auditoria™, el plazo

de enmiendas se ha estado ampliando
sucesivamente.

Teniendo en cuenta este escenario

de elevada incertidumbre regulatoria
destacamos dos publicaciones de ESMA™ y
CNMV/ICAC'® que sefialan:

ESMAYy las ANCs promoveran una
supervisién proporcionada, realistay
adaptativa a las circunstancias actualesy la

necesaria curva de aprendizaje de los ESRS.

Las entidades de Fase 1 deben elaborar el
EINF 2025 aplicando las ESRS en la medida
posible y cumpliendo la Ley 11/2018 y el
RD 214/2025.

Las entidades de Fase 2 deben valorar el
uso de las ESRS o el VSME.

Para la verificacién, deben considerarse
el borrador de la norma técnica del ICAC
(2024), las guias de COESAYy la ISSA 5000.

13. Pueden consultarse el estado de trasposicion en los diferentes pafses en el siguiente enlace.

14. Puede consultarse el texto completo del Proyecto de Ley siguiente enlace.

Con la entrada en vigor de la

CSRDy el comunicado conjunto
de CNMV/ICAC, un 69% de los emisores
aplicaron integramente ESRS en el EINF
del ejercicio 2024, cumpliendo con la
Ley 11/2018 y afiadiendo informacion de
sostenibilidad conforme a CRSD. El 31%
restante solo cumpli¢ la Ley 11/2018, ya
sea aplicando parcialmente las ESRS (7%)
o utilizando el marco GRI, aunque este
Ultimo caso disminuyd significativamente
frente a 2023 (24% vs 99%).

Practicamente todos los informes fueron
objeto de revision limitada, que, en

la mayoria de los casos, se realizé de
acuerdo con las Guias de actuacién 47R
0 56 del Instituto de Censores Jurados de
Cuentas (ICJCE). Ninglin emisor presentd
salvedades'.

15. Public statement: Navigating change together: ESRS supervision in the Omnibus environment que puede consultarse en el siguiente enlace.

16. Comunicado conjunto CNMV e ICAC sobre la transposicién de la CSRD y modificaciones sucesivas al ordenamiento jurfidico espafiol que puede consultarse en el

siguiente enlace.

17. Informacion obtenida del Informe de CNMV sobre la supervisién del estado de informacién no financiera al que puede accederse a través del siguiente enlace.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/NIM/?uri=CELEX%3A32022L2464
https://www.congreso.es/public_oficiales/L15/CONG/BOCG/A/BOCG-15-A-38-1.PDF
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-06/ESMA32-992851010-2254_Statement_on_the_ESRS_supervision_in_the_Omnibus_environment.pdf
https://www.cnmv.es/webservices/verdocumento/ver?t=%7b62340d14-9828-4a88-8561-94f2c559d8a8%7d
https://www.cnmv.es/portal/publicaciones/publicacionesgn?id=61

SEHERES Tendremos que esperar y mantenernos de reporte, horizontes temporales, Ademas de diez normas tematicas referidas a las

el primer . . - . .
U muy atentos para ver como se transpone informacién comparativa, la estructura tres areas sobre las que se estructura la CSRD:
de 2026 definitivamente la CSRD nuestro pafs, que debe tener el informe de
donde no olvidemos que: sostenibilidad y las disposiciones de + Medio ambiente: alineado con los 6 objetivos
Mantente . L. S .
actualizado aplicacién transitoria, entre otros del Reglamento de Taxonomia.
+ Empresas con mas de 250 empleados, aspectos.
que vienen publicando EINF conforme a « Social: igualdad de oportunidades,
la Ley 11/2018 desde hace afios, podrian « ESRS 2_Desgloses generales. Incluye, condiciones laborales, respeto de los
no tener que publicar informe de ademas de las bases de presentacion derechos humanos.
sostenibilidad si no cumplen los nuevos de lainformacion, los requisitos
umbrales propuestos. generales obligatorios de desglose + Gobernanza: conducta empresarial.
entre los que destacan los relativos al
+ Entidades cotizadas que, al amparo proceso de identificacion de los IRO El siguiente grafico resume la totalidad de los
de la recomendacién de CNMV e ICAC, materiales. desgloses a los que se refieren estos ESRS.
publicaron informe de sostenibilidad
en los ejercicios 2024 y 2025, podrian
'gualmente quedar fuera del alcance == BB e [ e — =) p— - ——"
. se general  Circunstancia o istema de g riesgos > Intereses de los o & \cciones:
de la CSRD sino cumplen los nuevos formacin gl (L S it Meadnle ol et cnie S0) i | o e | " T M i
umbrales. e o=t
Cambioclimitico  "°"%  politicas  ACCONESY  pryg  Comsumo EE”.ZL‘Z";Z A:.:;;?;: .:::::; Efectos
transicién recursos energla 1 & carbong _ financieros
- . .. | 1 | ez | &3 | o4 | &5 | 6|
Estandares Europeos de informacion T Ve Conaminan e tecos
Contaminacién Politicas 10N Metas mre,afuay et [haiaa
S e
sobre sostenibilidad [EZI T T T T T
En octubre de 2023, la CE aprobé el primer e e L i e o
conjunto de ESRS, que son los actualmente b
. . i tansicién  POME Clocuros ME piodiversidad financleros
aplicables por las entidades de la Fase =t e e
1,y que consta de dos estandares OISGINY ey ATy Eedmie Sldde e
transversales: [ N N N S N N T T N T T T T
§ Procescs: | | oocs0 [Adopcldn; Caracteristicas  Caracteristicas Coberturade Pardmetros  Salarios  Proteccién Persomascon  Formaciény  Saludy  Concilacién Pardmetros 'Mciocntes de
Parsonal propio; Politicas ¢ abajadores (ol i»’;‘i;:f;:s Meta empleados  no-empleados negociacién  diversidad  adecuados  social discapacidad  capacidades  seguridad  laboral retribucién ﬁ:::z:
+ ESRS 1_Requisitos generales. Se P ores cadera Procesos:  Procescs:  Adopeion
: ‘ ||| ) | e
configura como una especie de marco T
conceptual donde se incluye informacion ol sectados Pl o s “",:.Z?L‘;“ e
gcerc{a. de fa,spectos clave como la ’ st ,,= N Mén 45 o
identificacion de los stakeholders, uouariosfralen PO VLIRS e s Mot B = Basesde presentacén
. .z . . GOV = Gobernanza
determinacion de la doble materialidad, R 2 2 2 1 .50 O SoM = statega y modelode negocio
Lo el Culura T n comaes | Influencia  Pricticas de IRO = Impactos, riesgos y oportunidades
la cadena de valor, caracteristicas de Conductn SISl ot s s o P o MoR = R i e sl
la informacion, perimetro y periodo

18. Parasaber mas acerca del del Acto delegado de los ESRS acceda a través de este enlace a nuestra publicacion iGAAP in Focus — European sustainability reporting:
European Sustainability Reporting Standards finalised.



https://www.iasplus.com/en/publications/global/igaap-in-focus/2023/esrs-final
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Asimismo, para facilitar la implementacion
de los ESRS por parte de las entidades, el
EFRAG habilité una plataforma en su pagina
web a través de la cual los stakeholders
podian plantear preguntas relacionadas con
la aplicacién de ESRS, cuyas respuestas “no
obligatorias” se publicaron por EFRAG en su
pagina web.

Las preguntas recibidas permitieron a
EFRAG la identificacion de situaciones que
requirieron la publicacion de las siguientes
gufas de implementacion (sin caracter
obligatorio):

I1G 1 Guia de Implementacién de
Evaluacién de Materialidad.

Los ESRS no establecen un proceso
especifico de determinacion de los IRO
materiales, ya que éste dependera de las
caracteristicas de cada empresa. La Guia
incluye un ejemplo de este proceso que se
concreta en los siguientes pasos:

En el paso tres la empresa determinara
cuales son los impactos materiales sobre

las personas o el medio ambiente, reales o
potenciales, positivos o negativos, a corto,
medio y largo plazo (materialidad de
impacto). Para realizar la evaluacion, existen
cuatro combinaciones posibles: (1) magnitud,
(2) alcance, (3) caréacter irremediable del
impacto (conocidos conjuntamente como
"gravedad") y (4) probabilidad. La empresa
evalla si, y cdmo, cumple con cada uno de
estos criterios estableciendo sus propios
umbrales para ello.

Ademas, la empresa identificara cudles

son los riesgos y oportunidades de
sostenibilidad que, a corto, medioy

largo plazo, tienen un impacto financiero
material en términos de rentabilidad,
posicion financiera, flujos de efectivo,
acceso a financiacion y coste del

capital (materialidad financiera). La
informacién material sobre dichos riesgos y

oportunidades sera aquella que pueda tener
alguna influencia en las decisiones de los
usuarios del informe anual (por ejemplo, al
proporcionar recursos a la entidad).

I1G 2 Guia de Implementacién de la
Cadena de Valor.

La informacion sobre los IRO materiales se
ampliara para incluir informacién material
sobre la cadena de valor, por lo que la
definicion de su alcance (dénde comienzay
dénde termina) es clave.

Cadena de valor se refiere a toda la gama de
actividades, recursos y relaciones que utiliza la
empresa y en las que se basa para crear sus
productos o servicios, desde la concepcion hasta
la entrega, el consumo y el final de la vida dtil.

En ocasiones, la entidad puede no tener
acceso a informacién directa de los
actores de su cadena de valor, o carecer
de influencia sobre ellos, dificultando la

PASO 1

entidad

PASO 2

Identificar de los IRO

que se recogen en el ESRS 1.

PASO 3

R b @

con las cuestiones de sostenibilidad

PASO 4

ROD
Al

Requisitos de Desglose previstos en el ESRS 2

Entender el negocio y el entorno en el que opera la

La empresa puede inspirarse en la lista de cuestiones de sostenibilidad

Evaluar e identificar los IRO materiales relacionados

Reportar el proceso de determinacién de la
informacién material y el resultado del mismo

UPSTREAM

Entidades que proporcionan

productos/servicios
utilizados en la produccién
de productos/servicios
propios de la entidad
(proveedores)

OPERACIONES PROPIAS

Coincidente con
el perimetro de
consolidacién de los
estados financieros (matriz
y filiales)

A~ N

DOWNSTREAM

Entidades que reciben
productos/servicios de la
empresa (distribuidores y
clientes)
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obtencién y el reporte de datos fiables.

En estos casos, la entidad debe realizar
estimaciones basadas en la informacién
razonable y fundamentada disponible,

sin incurrir en costes o esfuerzos
desproporcionados, como indicadoresy
datos sectoriales y otra informacion de
fuentes indirectas. La falta de informacién
directa del dato no justifica su omisién.

La entidad debe reportar nicamente
informacién que se refiera a las partes de
la cadena de valor para las que la cuestion
de sostenibilidad sea material. La guia
incluye un “mapa resumen” muy practico de
las implicaciones de la cadena de valor para
cada requisito de desglose de los ESRS.

No obstante, teniendo en cuenta las
dificultades para recopilar informacién de
la cadena de valor, las empresas tienen un
periodo transitorio de tres afios durante los
que es posible limitar la informacién sobre
politicas, acciones y objetivos a la que esté
disponible internamente y omitir el reporte
de las métricas.

Para saber mas

Con el objetivo de
apoyar a preparadores y
verificadores del informe
de sostenibilidad, desde
Deloitte publicamos en abril de 2024 ESRS
in your pocket que recoge un resumen a
alto nivel de las ESRS, asi como una vision
integral de las principales novedades
regulatorias a dicha fecha, en Espafiay

en Europa. Puede acceder al documento
completo en el siguiente enlace.

Simplificacion ESRS

Ademas, como parte del Proyecto Omnibus
se inclufa el compromiso de simplificar las
ESRS aprobadas en diciembre de 2023. En
este sentido, en marzo de 2025, la CE solicitd
a EFRAG asesoramiento técnico sobre

esta simplificacién, que fue presentada

en diciembre de 2025™. Resumimos a
continuacion los principales cambios y
simplificaciones:

+ ESRS mas cortos y claros, mas faciles de
entender e implementar.

+ Mayor énfasis en la presentacion
fiel y en la utilidad de la informacién
para la toma de decisiones, para
generar informes mas claros y menos
centrados en el mero cumplimiento.

Simplificacién de la evaluaciéon de la
materialidad: (a) con guias mas claras
y menor necesidad de documentacion,
(b) mayor alineacién con las
expectativas de la verificacion, (c) cémo
considerar las acciones de prevencion,
mitigacion y remediacion al evaluar
materialidad, (d) introduccién del
concepto de “impacto inherente”, y (e)
aclaracion sobre el nivel de evaluacion
(consideracion de geografias) y
determinacion de agregacién/
desagregacion.

Menor presién sobre datos de

la cadena de valor: eliminando la
preferencia por datos directos, junto
con la introduccion de exenciones,
mecanismos de proporcionalidad y
disposiciones de aplicacién progresiva.

19. Puede acceder al paquete completo de los ESRS simplificados presentados por EFRAG a la CE en el siguiente enlace



https://www.deloitte.com/es/es/services/audit/perspectives/esrs-in-your-pocket.html
https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/efrag-submits-its-sustainability-reporting-work-programme-2026-to-the-european-commission?utm_source=chatgpt.com
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+ Requisitos mas basados en principios
para la informacién narrativa: en
particular, respecto a las politicas, acciones
y objetivos, asi como una mayor flexibilidad
en la forma de presentar la informacion,
poniendo en foco en cdmo se gestionan los
asuntos de sostenibilidad, introduciendo
la opcion de utilizar referencias internas,
afiadir informacién no material, y presentar
apéndices o resimenes ejecutivos para
mejorar legibilidad y evitar duplicidades.

+ Reduccién del 61 % de los puntos
de datos obligatorios (cuando
son materiales) y eliminacién de los
voluntarios.

+ Refuerzo de la interoperabilidad con
ISSB, incluyendo aspectos relacionados
con la presentacion fiel y los efectos
financieros anticipados.

En mayo de 2026, tras considerar dicho
asesoramiento, la CE publicé un proyecto
de acto delegado? con la propuesta

de modificacion de los ESRS, en el que
introduce las siguientes aclaracionesy
flexibilizaciones con el objetivo de facilitar la
aplicacion de las normas:

* Materialidad:

- Aclaracion de que no se espera que
la entidad satisfaga las necesidades
especificas de informacién de cada
usuario individual ya que los ESRS

buscan proporcionar informacién Util
para la toma de decisiones en general.

- Las empresas no deben divulgar
informacién no material, salvo en
determinadas circunstancias claramente
definidas.

- Enfasis en el enfoque top-down que
reduce trabajo innecesario y, en general,
evita evaluar la materialidad de cada IRO
individual.

+ Representacién fiel:

- Aclaracion de que el principio de
presentacion fiel se aplica al estado de
sostenibilidad en su conjunto y no a cada
dato individual.

- Aclaracion de que la aplicacién de las
ESRS da lugar a una presentacion fiel.

+ Nivel de agregacién y desagregacién:

- Introduccién de una mayor
discrecionalidad para la entidad en
cuanto a la necesidad de considerar
contextos geograficos especificos al
realizar la evaluacién de materialidad.

- Aclaracion de que el nivel de
desagregacion utilizado para la
evaluacion de materialidad no implica
que la informacién deba reportarse con
ese mismo nivel de detalle.

20. Puede acceder al proyecto de Reglamento delegado de los ESRS simplificados en el siguiente enlace

* Exenciones:

- Integracién de nuevas disposiciones
derivadas del paquete émnibus que permiten
a las entidades omitir cierta informacién en
determinadas circunstancias, incluida aquella
gue podria ser gravemente perjudicial
para la posicion comercial de la entidad.

- Exenciones basadas en el coste o esfuerzo
desproporcionado.

- Alcance parcial de las métricas, que
pueden excluir actividades si no son una
fuente significativa de IRO.

- Flexibilidad en adquisiciones y desinversiones.

- Las exenciones deben aplicarse
individualmente para cada dato omitido.
Declaraciones genéricas no son suficientes.

+ Efectos financieros anticipados:

- Aclaracién de que la informacion
sobre efectos financieros anticipados
probablemente implique estimaciones,
que pueden actualizarse en el futuro a
la luz de nueva informacién sin que ello
constituya un “error” de reporte.

- Aclaracién de que las exenciones que
permiten omitir cierta informacién en
determinadas circunstancias también se
aplican a la informacion sobre efectos
financieros anticipados.


https://finance.ec.europa.eu/news/commission-seeks-feedback-revised-sustainability-reporting-standards-2026-05-06_en?utm_source=chatgpt.com
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+ Emisiones de gases de efecto
invernadero: alineacion con los
estandares globales, otorgando a las
entidades flexibilidad para utilizar uno de
los enfoques permitidos por el Protocolo
de GEl al definir el perimetro de reporte.

Planes de transicion climatica: la
informacion sobre como estrategiay
plan de negocio son compatibles con

la limitacion del calentamiento global a
1,5 °C puede incluir planes de transicion
alineados con diferentes objetivos,
siempre que se explique claramente su
relacion con el Acuerdo de Parfs.

No se exige reportar métricas sobre
microplasticos secundarios.

Emisién de contaminantes:
especificacion de que la decisién sobre
qué contaminantes son materiales

a efectos de reporte debe tomarse
mediante una evaluacién de gestién que
tenga en cuenta las actividades de la
entidad y su sector.

Sustancias de muy alta preocupacién:
introduccién de una disposicién transitoria
de un afio para las entidades que utilizan
artfculos que contienen dichas sustancias.

Aclaracién de que solo deben
reportarse los casos de incidentes de
derechos humanos y discriminacién
“fundamentados”, y que no todos los
casos lo estan necesariamente.

Introduccién de nuevas disposiciones para
evitar el riesgo de que las entidades que
realizan actividades de gestién de activos
deban reportar informacién no relevante
sobre las inversiones que gestionan.

Modificaciones técnicas en materia de
diligencia debida para asegurar una mejor
alineacién con la CSDDD.

El periodo de comentarios para este
proyecto finalizé el 3 de junio de 2026.

6 Mayo 2026 3 Junio 2026

La adopcién del acto delegado esta
prevista para el segundo trimestre

de 2026. De tal forma que las ESRS
simplificadas se aplicarian a los ejercicios
que comiencen a partir del 1 de enero de
2027 para todas las entidades en el alcance
CSRD. De acuerdo con la propuesta de la
CE, las entidades de la Fase 1 obligadas a
informar en el ejercicio 2026 conforme al
régimen actual podrian aplicar la versién
simplificada de los ESRS en lugar de los
actualmente vigentes.

¢Finales de junio? ¢Agosto?

:Septiembre?

Periodo de consulta

1

CE revisa comentarios recibidos

Periodo de escritinio
(2 meses +2 meses opcional)
., .

Nota: ESRS Set 1, este periodo

fue de 3 Semanas

Finaliza el periodo
de consulta

CE publica el borrador
de AD y seinicia un
periodo de consulta
de 4 Semanas

CE adopta el DA AD publicado

en el DOUE

Fecha de entrega
de vigor del AD
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ESRS Knowledge Hub?'

El pasado 3 de diciembre el EFRAG lanzd

el ESRS Knowledge Hub, una plataforma
interactiva, creada para facilitar a empresas
y profesionales el acceso y comprension

de las ESRS y otros materiales clave de
reporting de sostenibilidad y que permite:

* Acceso interactivo a las ESRS 2023 con
referencias cruzadas, Q&Ay etiquetas XBRL.

Borradores de las ESRS simplificadas y
documentaciéon de apoyo.

Estandar VSME en formato interactivo, con
guias y herramientas.

Enlaces directos a legislacién de la UE,
estandares internacionales y debates
actuales de EFRAG.

Material histérico y referencias externas.

Este nuevo punto de acceso digital centraliza
todos los recursos relevantes, impulsa una
aplicacién mas consistente de las ESRS y
refuerza la transparencia en el ecosistema
de reporting de sostenibilidad.

Programa de trabajo de EFRAG para el
20262*

El pasado abril el EFRAG present¢ a la CE
su Programa de trabajo de informacion de
sostenibilidad para 2026, que pretende

reafirmar su papel de asesoramiento técnico
y de apoyo a la implementacion de las ESRS.
Se detallan a continuacién las prioridades
clave:

Desarrollo ESRS para grupos no-UE.
Calendario previsto: asesoramiento
técnico a la CE en 2027, previa consulta
publica en 2026.

Impulso al ecosistema de pymes,
incluyendo apoyo para el reporte
voluntario.

Apoyo para implementacion de los
ESRS considerando las necesidades
presentadas por los stakeholders.

Mejora de la interoperabilidad con
estandares internacionales (ISSB, GR,
GHG Protocol).

Aceleracion de la digitalizacion (XBRL y
ESRS Knowledge Hub).

EFRAG prioriza la simplificacién, facilidad y
reduccion de cargas, manteniendo la calidad
y comparabilidad de la informacién de
sostenibilidad.

Interoperabilidad de los ESRS con otros
marcos internacionales de reporte
Teniendo en cuenta lo previsto por la propia
CE enla CSRD:

21. Puede acceder a esta plataforma a través del siguiente enlace enlace

22. Puede acceder al programa de trabajo detallado por actividades y calendarizado en el siguiente enlace

23. Puede consultarse la gufa en el siguiente enlace

Para evitar una fragmentacion
innecesaria de la regulacion que
pudiera tener consecuencias negativas
para las empresas que operan

a escala mundial, las normas de
presentacion de informacion sobre
sostenibilidad de la Unién deben
contribuir al proceso de convergencia
de las normas de presentacion de
informacién sobre sostenibilidad a
escala mundial, apoyando la labor del
Consejo de Normas Internacionales de
Sostenibilidad (ISSB).

El International Standard Sustainability
Board (ISSB), la CE y EFRAG colaboraron
estrechamente durante el desarrollo de sus
respectivos estandares para lograr la mayor
convergencia posible. En este sentido, la
definicién de materialidad financiera de ESRS
estd completamente alineada con la definicién
de materialidad del ISSB. Mas aun, ISSBy EFRAG
confirmaron el alto grado de interoperabilidad
entre ambos conjuntos de estandares,
publicando una Guia de Interoperabilidad
Conjunta que detalla cémo se alinean los
desgloses relativos al clima y las diferencias
existentes y que sirve de herramienta practica
para aquellas compafiias que quieran
cumplir con ambos marcos de reporte?3.


https://knowledgehub.efrag.org/eng
https://www.efrag.org/en/news-and-calendar/news/efrag-submits-its-sustainability-reporting-work-programme-2026-to-the-european-commission?utm_source=chatgpt.com
https://www.efrag.org/sites/default/files/sites/webpublishing/SiteAssets/ESRS-ISSB Standards Interoperability Guidance.pdf
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Por otro lado, con el objetivo de minimizar

el impacto para las entidades europeas

que ya estaban divulgando informacién no
financiera, el EFRAG colabor¢ estrechamente
con el Global Reporting Initiative (GRI). La
materialidad de impacto de ESRS esta alineada
con la de los estandares GRI, también lo
estan los requisitos de desglose, de forma
que los informes elaborados de acuerdo con
ESRS se consideran como elaborados “con
referencia a los estandares de GRI"#.

En junio de 2024, el Taskforce on Nature-
related Financial Disclosures (TNFD) y
EFRAG publicaron conjuntamente un mapa
de correspondencias que ilustra cémo los
desgloses y métricas recomendadas por
TNFD estan recogidas en ESRS?.

Finalmente, en abril de 2025 EFRAG se incorpora
como observador al Board del GHG Protocol,
junto con otras organizaciones clave como

CDP, GRI, ISSBy SBTI. Esta participacion busca
fortalecer la colaboraciény la interoperabilidad
de las ESRS con las mejores practicas globales de
reporte de emisiones de GElI.

El refuerzo de la interoperabilidad de los ESRS
con los estandares globales de sostenibilidad
formaba parte de las instrucciones recibidas por
el EFRAG de la CE dentro del Proyecto Omnibus
de simplificacién y esta ha sido reforzada en
el proyecto de simplificacién de los ESRS. Es
ademas una de las prioridades estratégicas
de EFRAG en su programa de trabajo.

Es importante sefialar que

convergencia/interoperabilidad no
significa equivalencia, en el sentido de que
las entidades puedan aplicar un conjunto
de normas y declarar automdticamente el
cumplimiento del otro, que es lo que realmente
facilitaria los flujos de capital y supondria
un beneficio directo, y una reduccién en la
carga de reporte, para las empresas que
operan globalmente, incluidas las europeas.

Es necesario tener cuidado y considerar los
objetivos y requisitos de cada conjunto de
normas si se aplican conjuntamente. Por
ejemplo, las entidades deberdn asegurarse
de haber identificado los requisitos
adicionales de informacion relacionada con
el clima establecidos por cada conjunto de
normas, especialmente en los ESRS.

Ademds, las entidades deben tener en
cuenta que los ESRS estdn disefiados para
satisfacer las necesidades de informacion de
un publico mas amplio (dado que se aplica
el principio de doble materialidad) que el de
los usuarios del informe anual.

Una mayor equivalencia (por ejfemplo,

a través de mecanismos como el
“passporting”) es clave para evitar la
doble presentacidn de informes, reducir

la carga de reporte y facilitar que las
empresas elaboren un unico paquete de
informacion que satisfaga simultdneamente
los requisitos europeos y los internacionales,
facilitando asf el acceso a capital global.

Conectividad: el nuevo informe de
sostenibilidad y los estados financieros
En los Ultimos afios, la calidad de la
informacion corporativa ha dejado de
medirse Unicamente por la precision de
los datos financieros para incorporar

una dimensién mas amplia: la capacidad
de conectar, de forma consistente y
coherente, la informacion financiera con
la de sostenibilidad. Esta “conectividad” se
ha convertido en un elemento critico para
entender realmente cémo una empresa crea
valor a largo plazo.

El punto de partida es claro: no garantizar la
consistencia entre lo que la empresa reporta
en materia de sostenibilidad y lo que reflejan
sus estados financieros puede deteriorar la
calidad del informe anual e incluso afectar

a la confianza de los mercados. Por el
contrario, cuando ambas dimensiones estan
conectadas se construye una narrativa
claray consistente, demandada por
organizaciones de inversores, reguladores
como ESMAy la CNMV (a través de sus
declaraciones anuales de prioridades de
revision) y otros stakeholders. Esta idea ha
sido ampliamente desarrollada por EFRAG
en su Discussién paper Conenectivity

of financial and sustainability reporting
publicado en diciembre de 2025%.

Lejos de ser un concepto limitado a un
marco normativo concreto, la conectividad
tiene un caracter transversal. No depende

24. Para facilitar este “informe con referencia al GRI", EFRAG y GRI han publicado un indice que Interoperabilidad puede consultarse en el siguiente enlace

25. El'mapa de correspondencias puede encontrarse en el siguiente enlace.

26. Puede acceder al documento completo a través del siguiente enlace.


https://www.globalreporting.org/media/z2vmxbks/gri-standards-and-esrs-draft-interoperability-index_20231130-final.pdf
https://tnfd.global/wp-content/uploads/2024/06/Correspondence-mapping-ESRS-and-TNFD.pdf
https://www.efrag.org/sites/default/files/media/document/2026-02/EFRAG Discussion Paper Connectivity of financial and sustainability reporting.pdf
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de si una empresa reporta bajo IFRS, ESRS

u otros estandares, sino que responde

a una necesidad mas profunda: integrar

la informaciény “contar una historia”
coherente. Esa historia debe permitir al
usuario del informe anual comprender cémo
la estrategia de sostenibilidad, incluyendo
los IRO materiales, se traduce en resultados
financieros presentes y futuros.

Sin embargo, la realidad actual muestra
que las empresas se encuentran todavia en
una fase incipiente. Aunque se observan
avances, persisten importantes retos. Uno
de ellos es la inconsistencia terminoldgica:
el mismo concepto puede utilizarse con
significados distintos en diferentes informes,
0 bien conceptos similares se expresan con
terminologfa diferente. En otros casos, las
aparentes incoherencias no responden a
errores reales, sino a una brecha entre las
expectativas de los usuarios y la forma en la
que la informacioén se presenta.

Méas alla de la terminologfa, el verdadero
desafio reside en asegurar que no existan
contradicciones entre lo que se comunica
fuera de los estados financieros; por
ejemplo, en el informe de sostenibilidad

o declaraciones publicas, y lo que se
registra contablemente. Este principio es
especialmente relevante en el contexto del
cambio climatico. Si una empresa declara un

compromiso de alcanzar emisiones netas
cero en un determinado horizonte temporal,
ese compromiso deberfa reflejarse, cuando
corresponda, en sus estados financieros:

ya sea a través del deterioro de activos
intensivos en carbono, la inversién en
nuevas tecnologfas o el reconocimiento

de activos relacionados con créditos de
carbono.

Aun asf, es importante entender que no
todos los compromisos climaticos tienen

un impacto financiero inmediato. En
determinados casos, los efectos pueden
materializarse mas alla de la vida Util de

los activos o depender de variables que
todavia no se han concretado. Esta situacion
genera una brecha de expectativas: los
usuarios de la informacién pueden esperar
reflejos contables mas visibles de los riesgos
climaticos, mientras que la normativa
contable exige criterios especificos para su
reconocimiento. Precisamente por ello, la
transparencia en las explicaciones resulta
esencial.

Otro aspecto clave es la relacién entre
conectividad y riesgo de greenwashing.
Cuando existe una desconexién entre
las declaraciones de sostenibilidad y

los datos financieros, los inversores
pueden interpretar que la empresa esta
proyectando una imagen artificialmente

positiva de su desempefio ambiental. Por
ello, una divulgacion coherente y exhaustiva
alo largo de todo el informe anual se
convierte en una herramienta fundamental
para mitigar este riesgo.

Por ultimo, la informacion material no
debe excluirse de los estados financieros
simplemente porque ya se haya divulgado
en otro documento. Los inversores y
reguladores son cada vez mas exigentes

y rechazan explicaciones genéricas.
Esperan conocer los juicios realizados por
la direccion, las hipdtesis utilizadas y los
horizontes temporales considerados para
evaluar los IRO, especialmente en ambitos
como el climatico.

En definitiva, la conectividad no

es solo una cuestién técnica, sino
un cambio de enfoque en la manera de
comunicar el desempefio empresarial.
Supone pasar de informes fragmentados
a una narrativa integrada, donde
estrategia, sostenibilidad y resultados
financieros se entienden como partes de
un todo.

Aunque el camino aun esta en
construccién, su desarrollo sera
determinante para mejorar la credibilidad
delinforme anual y fortalecer la confianza
en los mercados.



C - Estandar europeo de bonos verdes
(EUGBS)

Como parte del marco de finanzas
sostenibles de la UE, el Reglamento de
Bonos verdes?” establece un sistema de
clasificacién voluntario que incorpora
criterios para identificar actividades
econdmicas alineadas con el objetivo de
neutralidad climatica en 2050.

Este Reglamento configura el denominado
European Green Bond Standard (EuGBS)
como un marco de referencia comudn

para emisores que deseen demostrar

la alineacion de sus inversiones con la
Taxonomia de la UE, reforzando asf la
transparencia y la comparabilidad en el
mercado de financiacion sostenible.

Las entidades que opten por utilizar este
estandar al comercializar un “bono verde
europeo” deben desglosar informacion
detallada sobre el uso de los fondos y la
manera en que las inversiones financiadas
se integran en sus estrategias y planes de
transicion climatica.

Desde el 21 de diciembre de 2024, fecha en
la que el Reglamento resulta aplicable, el
marco establece una serie de caracteristicas
clave. En primer lugar, Unicamente los
instrumentos emitidos conforme a estos
requisitos pueden utilizar la denominacion
“Bono Verde Europeo” 0 “EuGB". Asimismo,
los fondos obtenidos deben destinarse,

en su practica totalidad, a actividades
alineadas con la Taxonomfa europea, si bien

se contempla cierta flexibilidad limitada (por
ejemplo, hasta un 15 % en determinados
supuestos especificos).

El Reglamento también introduce exigencias
estrictas en materia de transparencia y
verificacion. Los emisores deben elaborar
documentacién normalizada, incluyendo
fichas informativas previas a la emision,
informes periddicos de asignacion y
reportes de impacto, y someterla a
evaluacion por parte de verificadores
externos independientes. Estos
verificadores estan sujetos a un sistema
de registro y supervisién a nivel europeo,
bajo la autoridad de ESMA, con el objetivo
de garantizar la calidad e integridad de las
revisiones.

27. Reglamento (UE) 2023/2631 del Parlamento Europeo y del Consejo del 22 de noviembre de 2023 al que puede accederse a través del siguiente enlace



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=celex%3A32023R2631
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Desde 2025y durante 2026, el marco de
bonos verdes europeos se ha reforzado
mediante normativa secundaria que
completa los requisitos de divulgacion

y supervision?®. En particular, la CE

adoptd un conjunto de medidas que
introduce plantillas estandarizadas

para la informacién previa a la emision,
desarrolla los contenidos y formatos de

los informes posteriores (incluyendo
asignacion e impacto) y establece reglas mas
detalladas para los verificadores externos,
abarcando su registro, organizacion,
independencia y supervision por parte de
ESMA. Adicionalmente, se han aprobado
estandares técnicos y normas de ejecucion
que concretan los procedimientos
operativos del sistema, especialmente

en relaciéon con la supervisiony el
funcionamiento de los verificadores.

En conjunto, este desarrollo normativo
refuerza el objetivo inicial del Reglamento:
permitir a los inversores evaluar, comparar
y confiar de manera mas efectiva en el
caracter sostenible de sus inversiones. Al
mismo tiempo, contribuye de forma decisiva
a reducir los riesgos de greenwashing,

al exigir altos niveles de transparencia,
trazabilidad y verificacién independiente a lo
largo de todo el ciclo de vida del bono.

D - El punto de acceso Unico europeo
(ESAP)

El ESAP? es una plataforma digital
impulsada por la Unién Europea que
centralizard toda la informacion financiera
y de sostenibilidad que las entidades
deban hacer publica®®. Operada por
ESMA, su puesta a disposicién del publico
esta prevista para julio de 2027, si bien la
recogida de informacién comenzara ya

en julio de 2026, con una implantacion
progresiva en distintas fases hasta 2030-
2031.

Actualmente, esta informacion se encuentra
dispersa en multiples fuentes, como paginas
web corporativas o registros nacionales, y
en formatos heterogéneos, lo que dificulta
SuU acceso y tratamiento automatizado.
ESAP transformara este modelo mediante
una plataforma Unica y gratuita que
permitira consultar la informacion de

forma centralizada, comparable y accesible,
especialmente para inversores minoristas y
PYMES.

Ademas, el sistema introduce un modelo de
recopilaciéon en dos niveles: las entidades
reportan a “organismos de recogida”
nacionales o europeos, que validany
transmiten la informacion al portal central.

28. Puede obtenerse mas informacién en el siguiente enlace

29. Aprobado por el Reglamento 2023/2859.

Este enfoque, junto con la obligatoriedad de
formatos legibles por maquinas y metadatos
estandarizados, facilitara el andlisis
automatizado de los datos y contribuira a
mejorar la transparencia, reducir la asimetria
informativa y fomentar la integracion de los
mercados de capitales en la UE.

E - Directiva sobre la diligencia debida
de las entidades en materia de
sostenibilidad (CSDDD)

En julio de 2024 se publicé la Directiva
sobre la diligencia debida de las entidades
en materia de sostenibilidad (CSDDD por
sus siglas en inglés)®' que implica un paso
crucial hacia una mayor responsabilidad
corporativa, promoviendo los derechos
humanos y la proteccién del medio
ambiente. Los estados miembro tenfan un
plazo de dos afios para su transposicion.

Posteriormente, la Directiva Omnibus 132
modifica el alcance y contenido de la CSDDD
original en los términos que se resumen a
continuacion:

Alcance y fecha de aplicacion

La diligencia debida en materia de
sostenibilidad sera obligatoria para entidades
de la UE con mas de 5.000 empleados

de mediay un volumen de negocios neto

30. Estoincluye no solo la CSRD o el Reglamento de Taxonomia, sino también la Directiva de Transparencia, el Reglamento de Folletos, el Reglamento de ventas en cortoy
el Reglamento sobre la transparencia en las operaciones de financiacién de valores.

31. Directiva 2024/1760 sobre la que puede encontrarse mas informacion en el siguiente enlace.

32. Puede consultarse el texto de la Directiva Omnibus | en el siguiente enlace.


https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/financial-services-legislation/implementing-and-delegated-acts/european-green-bond-standard-regulation_en
https://commission.europa.eu/business-economy-euro/doing-business-eu/sustainability-due-diligence-responsible-business/corporate-sustainability-due-diligence_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L_202600470
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mundial superior a 1.500 millones de euros
en el Ultimo ejercicio para el que se hayan
aprobado o deban aprobarse las cuentas
anuales. Las entidades no pertenecientes a la
UE estaran sujetas a la CSDDD si generan un
volumen de negocios neto superior a 1.500
millones de euros en la UE en el ejercicio
anterior al Ultimo ejercicio cerrado.

La CE revisara antes del 26 de julio de 2031
si estos umbrales deben modificarse y si
procede introducir un enfoque sectorial
para sectores de alto riesgo. En particular,
evaluarad si debieran incluirse en el ambito
de aplicacién las entidades con mas de
1.000 empleados de media y un volumen
de negocios neto mundial superior a 450
millones de euros, asi como las entidades
gue operan en sectores de alto impacto.

Los estados miembros deben transponer
la CSDDD antes del 26 de julio de 2028.
Las entidades deberan cumplir con las
obligaciones de la CSDDD modificada, una
vez transpuesta en la legislacién nacional,
antes del 26 de julio de 2029, excepto la
obligacién de publicar en su pagina web una
declaracion anual sobre diligencia debida
en sostenibilidad, que sera aplicable para
ejercicios que comiencen a partir del 1 de
enero de 2030.

Requisitos de diligencia debida

La CSDDD exige que las entidades adopten
medidas adecuadas para identificar y
evaluar los impactos adversos, teniendo en
cuenta los factores de riesgo relevantes.

Las entidades deberan realizar un ejercicio
de delimitacion basado en la informacién
razonablemente disponible, con el fin de
identificar las dreas generales, tanto en sus
propias operaciones como en las de sus
filiales y, cuando proceda, en sus cadenas de
valor y socios comerciales, donde sea mas
probable que ocurran impactos adversos.

Alllevar a cabo evaluaciones en
profundidad, las entidades solo podran
solicitar informacién a sus socios
comerciales cuando sea necesario. En

el caso de socios con menos de 5.000
empleados, esta informacién solo podra
solicitarse si no puede obtenerse por otros
medios.

Cuando una entidad identifique impactos
adversos igualmente probables o de similar
gravedad en varias areas, podra priorizar

la evaluacion de aquellos que impliquen a
socios comerciales directos.

Planes de transicién climatica

El texto adoptado no incorpora obligacién
para las entidades de adopcién de un plan
de transicién para la mitigacion del cambio
climatico. No obstante, los requisitos de

la CSRD en materia de informacién sobre
planes de transicidon se mantienen sin
cambios.

Informacién a divulgar

La CE emitird directrices antes del 31 de
marzo de 2029 sobre el contenido y los
criterios de la informacién que deben

33. Puede acceder a la publicacién de ESMA en el siguiente enlace.

divulgar las entidades. Estas abarcaran

la descripcion de la diligencia debida, los
impactos adversos identificados (reales y
potenciales) y las medidas adoptadas para
hacerles frente.

Lecciones aprendidas: desafios y
oportunidades para las entidades
Andlisis de benchmarking realizado por
ESMA33

En octubre de 2025, ESMA publicé los
resultados del andlisis realizado de los
informes de sostenibilidad del ejercicio 2024
publicados por una muestra de 91 emisores
de 23 paises de la UE, de los cuales dos
tercios estaban obligados a reportar bajo
las ESRS y un tercio lo hizo voluntariamente.
Todos estuvieron sujetos a aseguramiento
limitado (o razonable en algunos casos). La
mayoria son grandes empresas: el 90% tiene
mas de 1.000 empleados y el 78% mas de
3.000, con una mediana cercana a 10.000.
Los emisores seleccionados representan
una amplia variedad de sectores.

Resumimos a continuacion las principales
observaciones obtenidas del analisis:

* Proceso de evaluacion de doble
materialidad. Alrededor del 60% de la
muestra cumplié con el objetivo general
del requisito de desglose. Los emisores
se basaron en su proceso de diligencia
debida (80%), proporcionaron algunas
explicaciones sobre umbrales (80%),
pardmetros de entrada (70%) y consultas a
los stakeholders (70%).


https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-10/ESMA32-846262651-5288_Fact_finding_on_materiality_disclosures_in_sustainability_statements.pdf

No obstante, algunos desgloses fueron
genéricos (“boilerplate”) y no ofrecian
informacion Util sobre los juicios aplicados
en la evaluacion de la materialidad de los
IRO. En el 72,5% de los emisores quedd
claro que el proceso de evaluacion de
materialidad considerd los impactos
brutos.

Descripcion de IRO e informacién
especifica de la entidad. Casi el 90% de
los emisores proporcion6 una descripcion
de sus IRO, muchos de los cuales podian
vincularse a los temas de sostenibilidad.
Cerca del 70% de los emisores divulgd
informacion especifica de la entidad.

Lista de los requisitos de desglose.
Casi el 90% proporciond la lista de los
requisitos de desglose con los que
cumplid. El 85% informo de la lista de
los puntos de datos derivados de otra
legislacion de la UE y el 70% también
informd si esos puntos de datos
especificos se consideraban materiales
0 No, y su ubicacién en el informe de
sostenibilidad.

Verificacién. Para casi todos los emisores,

el verificador emitié conclusiones de
aseguramiento limitado sin salvedades
(dos emisores recibieron opinién con

salvedades). Algunos verificadores
incluyeron parrafos de énfasis en sus
informes, algunos de ellos relacionados
con el andlisis de la materialidad.

Tomando en consideracion las
observaciones anteriores, ESMA realiza las
siguientes recomendaciones a los emisores:

« Evitar divulgaciones genéricas en la
descripcion del proceso de evaluacién de
materialidad y ofrecer claridad sobre los
juicios aplicados.

Mapear los IRO materiales con los temas
de sostenibilidad de las ESRS utilizando

la terminologia de las ESRS. Identificar

los IRO para los cuales se proporcionan
divulgaciones especificas de la entidad.

Desglosar las politicas, acciones y
objetivos adoptadas (0 la ausencia de
ellas) y las métricas para cada tema de
sostenibilidad material.

Asegurar que el informe de
sostenibilidad cumpla con su objetivo
principal (esto es, desglose de los IRO
materiales y como se gestionan) y mejorar
su utilidad estableciendo vinculos claros
entre la informacion de los IRO materiales
y los desgloses tematicos.
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Analisis de benchmarking realizado por Deloitte
Desde Deloitte Global hemos publicado un informe que
recoge las observaciones identificadas en el andlisis de
200 informes de sostenibilidad publicados de acuerdo con
la CSRD por entidades de la Fase 1 en diversas geografias
e industrias: Servicios Financieros, Consumo, Tecnologfa,
Medios y Telecomunicaciones (TMT), Energia, Recursos e
Industriales (ER&I) y Ciencias de la Vida y Salud (LSHC)

Se resumen a continuacién algunas de las magnitudes
identificadas:

Longitud de los informes de sostenibilidad en niimero
de paginas, por industria. Este grafico muestra el nimero
promedio de paginas (punto dentro del recuadro verde),
entorno a las 130 paginas para el total de la muestra, y el
rango que indica el nUmero minimo y maximo de paginas.

Temas identificados como materiales: todas las
empresas analizadas consideraron materiales el Cambio
Climatico (E1) y el Personal propio (S1). Las Comunidades
afectadas (S3) se considerd material solo por una minoria
de las empresas analizadas. El 35 % de las empresas
identificaron como materiales temas especificos de la
entidad, en su mayoria relacionados con privacidad de
datos y ciberseguridad.

Numero de organizaciones que desglosas politicas,
acciones y objetivos por tema material: los objetivos siguen
siendo el elemento menos divulgado dentro de la informacién
de PAT (Policies, Actions, and Targets), mientras que la mayoria
de las empresas sf divulgan politicas y acciones.

Puede accederse al informe completo Beyond compliance:
Enhancing trust through reporting, que incluye el andlisis
detallado de los datos y de las conclusiones obtenidas para
cada industria, en el siguiente link.

Longitud de los informes de sostenibilidad en niimero de paginas, por industria
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Fuente: Analisis global de Deloitte basado en 200 organizaciones que reportaron en la Fase 1 de CSRD.

Temas identificados como materiales

E1 - Cambio Climético

E2 - Contaminacién

E3 - Recursos hidricos y marinos

E4 - Biodiversidad y ecosistemas

E5 - Uso de recursos y economia circular
S1 - Personal propio

S2 - Trabajadores cadena de valor

S3 - Colectivos afectados

S4 - Consumidores y usuarios finales

G1 - Conducta empresarial

Especificos de la entidad 35%

0 20 40 60 80 100

W Ambiental W Social W Gobernanza W Especifico de la entidad

Fuente: Andlisis global de Deloitte basado en 200 organizaciones que reportaron en la Fase 1 de CSRD.

Nudmero de organizaciones que desglosas politicas, acciones y objetivos por tema material

M Politicas W Acciones W Objetivos ---Numero de entidades

Fuente: Anélisis global de Deloitte basado en 200 organizaciones que reportaron en la Fase 1 de CSRD.
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Conclusién

La implantaciéon de la CSRD y los ESRS han
marcado un hito para muchas empresas,
enfrentandose al desafio de cumplir

las rigurosas exigencias asociadas a la
publicacién del informe de sostenibilidad.
Sin embargo, mas alla de un mero ejercicio
de cumplimiento regulatorio, la informacion
de sostenibilidad se esta convirtiendo en un
eje estratégico de gestion y creacion de valor
a largo plazo.

Las primeras experiencias evidencian

que las organizaciones en general estan
integrando los IRO materiales en la toma

de decisiones estratégicas, reforzando su
gobernanza y los sistemas de control interno
de la informacién de sostenibilidad.

Sin embargo, este proceso no esta

exento de desaffos. Entre los principales
destacan la calidad, integridad, fiabilidad

y trazabilidad de los datos, especialmente
los relativos a la cadena de valor, la falta de
metodologias homogéneas, la inmadurez
de los sistemas de control internoy la
dificultad para documentar juicios clave,
como los derivados de la doble materialidad.
A ello se suma la necesidad de mejorar

la conectividad entre la informacion
financiera y la de sostenibilidad, evitando
inconsistencias que puedan afectar a la
credibilidad del informe anual. Todo ello
en un entorno de elevada incertidumbre
regulatoria, que obliga a las entidades a
adaptarse de forma continua.

34. Puede accederse ala gufa a en el siguiente enlace.

Frente a estos retos, emergen importantes
oportunidades. La integracion efectiva de la
sostenibilidad permite mejorar la reputacién,
el acceso a financiacién y la relacién con
inversores, al tiempo que impulsa la
innovacion, la resiliencia y la competitividad
a largo plazo. Asimismo, la exigencia de
mayor transparencia esta favoreciendo la
profesionalizacién de los procesos internos
de reporte, la digitalizacién de los sistemas
de datos y una mayor alineacion entre
estrategia, riesgos y desempefio.

Estos aprendizajes no solo reflejan el
camino recorrido, sino que marcan la

hoja de ruta para el conjunto del tejido
empresarial. Tanto las entidades obligadas
areportar en el futuro como aquellas que,
sin estar directamente en alcance, deberan
proporcionar informacién en el marco de sus
relaciones en la cadena de valor, afrontan
un reto comun: garantizar la disponibilidad
de datos fiables, consistentes, comparables
y verificables. En este sentido, la gestién

de la informacién de la cadena de valor se
perfila como uno de los principales desaffos,
pero también como una oportunidad para
fortalecer la transparencia y la confianza en
todo el ecosistema empresarial.

En este contexto, independientemente de
los potenciales efectos que puedan implicar
los ESRS simplificados y la transposicién

de la CRSD al ordenamiento espafiol, las
entidades deben comenzar ya, o continuar
avanzando, en reforzar la calidad del dato,

especialmente en aquellos elementos
criticos para su modelo de negocio desde la
perspectiva de la sostenibilidad. Esto implica
evolucionar hacia sistemas de control
interno comparables a los existentes para

la informacion financiera, en linea con las
recomendaciones del Instituto de Auditores
Internos, que publicé en febrero de 2025
una Guia sobre el Sistema de Control Interno
de la Informacién de Sostenibilidad (SCIIS)34
que contempla la necesidad de trabajar
hacia un sistema integral, con informacion
recurrente e integrada con la informacién
financiera.

En definitiva, el verdadero aprendizaje
no reside Unicamente en cumplir con los
requisitos normativos, sino en aprovechar
este marco para transformar la gestion
empresarial. Las entidades que avancen
hacia modelos mas integrados, con
informacion fiable, Util y conectada con
la estrategia, seran capaces de anticipar
riesgos, identificar oportunidades y
responder con mayor agilidad a las
expectativas del mercado.

En un entorno donde la sostenibilidad
influye de forma creciente en las
decisiones econémicas, la clave estara
en pasar del reporte al uso efectivo de la
informacién como palanca de gestién y
diferenciacion competitiva.


https://auditoresinternos.es/el-instituto-presenta-la-guia-sciis-sobre-el-sistema-de-control-interno-de-la-informacion-sobre-sostenibilidad/
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AD
APM
ASG
BOICAC
CapEx
cbpP

CE
CINIIF
CNMV
COESA
Coso
COSO ICSR
CsDDD
CSRD
DART
DNSH
DOUE
EBITDA
EFRAG
EINF
EMEA
ER&I
ESAP
ESG
ESMA
ESRS
EUGBS
FEUE
FMI
FVTOCI
GAV
GEI
GHG

GRI

Actos Delegados

Medidas Alternativas de Rendimiento

Objetivos ambientales, sociales y de gobernanza

Boletin Oficial del Instituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas
Capital Expenditure

Carbon Disclosure Project

Comisién Europea

Comité de Interpretaciones de Normas Internacionales de Informacion Financiera
Comisién Nacional del Mercado de Valores

Comisién de Organos Europeos de Supervision de Auditores
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
COSO Internal Control over Sustainability Reporting
Corporate Sustainability Due Diligence Directive

Corporate Sustainability Reporting Directive

Deloitte Accounting Research Tool

Do No Significant Harm

Diario Oficial de la Unién Europea

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization
European Financial Reporting Advisory Group

Estado de Informacién No Financiera

Europe, Middle East, and Africa

Energfa, Recursos e Industria

European Single Access Point

Environmental, Social and Governance

European Securities and Markets Authority

European Sustainability Reporting Standards

European Union Green Bond Standard

Formato Electrénico Unico Europeo

Fondo Monetario Internacional

Fair Value Through Other Comprehensive Income

Gross Asset Value

Gases Efecto Invernadero

Greenhouse Gases

Global Reporting Initiative

Inteligencia Artificial

International Accounting Standards

IASB
ICAC
ICJCE
IEEPA
lic
IRO
ISSB
KPI
LSHC
LTV
NAV
NFRD
NIC
NIIF
NRV
ocl
OpEX
PAT
PGC
PPA
PYMES
RICAC
Saas
SBTI
sclis
SEC
TBC
T™T
TNFD
TRLSC
UE
UTE
VPPA
VSME

XBRL

International Accounting Standards Board

Instituto de Contabilidad y Auditorfa de Cuentas

Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Esparia
International Emergency Economic Powers Act

Instituciones de Inversién Colectiva

Impactos, Riesgos y Oportunidades

International Sustainability Standards Board

Key Performance Indicators / Indicador Clave de Rendimiento
Life Sciences & Health Care

Loan to Value

Net Asset Value

Non-Financial Reporting Directive

Normas Internacionales de Contabilidad

Normas Internacionales de Informacién Financiera

Normas de Registroy Valoracién

Other Comprehansive Income /Otro Resultado Global
Operational Expenditure

Policies, Actions, and Targets

Plan General de Contabilidad

Power Purchase Agreement

Pequefias y Medianas Empresas

Resolucién del Instituto de Contabilidad y Auditorfa de cuentas
Software as a Service

Science Based Targets Initiative

Sistema de Control Interno de la Informacién de Sostenibilidad
Securities and Exchange Comission

To Be Confirmed.

Tecnologia, Medios y Telecomunicaciones

Task Force on Nature-related Financial Disclosures

Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital (Espafia)
Unién Europea

Unién Temporal de Empresas

Virtual Power Purcha Agreements

Voluntary Sustainability Standard for Micro Enterprises and SMEs

eXtensible Business Reporting Language
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