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Los usuarios externos
Ver Zeff (REFC  1999)
El Informe Trueblood (AICPA 1973) se refería al objetivo de utilidad para predecir, 
comparar y evaluar futuros los flujos de caja de:
Propietarios, si no son directivos
Otros inversores: entidades financieras y tenedores de fondos, y…

¿Cuáles son sus decisiones?:

El Corporate Report (ICAEW 1975), se mantuvo en el paradigma de la utilidad, 
pero se abrió a la responsabilidad social de la empresa, y amplió los usuarios a:
Proveedores 
Trabajadores 
Gobierno
……
Público en general

Ambos se limitaban a la información financiera



La información financiera
Ya en los años 30 en EEUU se emitieron leyes que incorporaron el objetivo de 
dar información útil para los inversores y promover eficiencia de los precios.

En los años 70: los marcos conceptuales del IASC y FASB ->Objetivo predecir 
futuros flujos de caja, pero… los estados financieros son de carácter histórico:

Balance de situación
Estado de resultados
(Memoria)

El IT y el CR plantearon la conveniencia de preparar información prospectiva…, 

El CR reconoció la dificultad por conocer las necesidades de todos los usuarios, 
pero admitió que si satisfacen las de los inversores se cubren las de otros…

Ya en el siglo XXI se generaliza el 
Estado de flujos de efectivo



La información no financiera
¿Por qué? 

Incapacidad de recoger el valor en los estados financieros, que captan los capitales financiero e industrial, pero… 
¿intelectual, humano, social y relacional, y natural? (IIRC) (ver detrás)
Necesidad de conocer riesgos no financieros.
Responsabilidad social de las empresas… 

Libro verde de la CE sobre RSC (2001)

Objetivo: Fomentar un marco europeo para la responsabilidad social de las empresas,  en virtud del que ellas deciden 
“voluntariamente contribuir al logro de una sociedad mejor y un medio ambiente más limpio”

Factores que impulsan la RSC

vDeterioro medioambiental derivado de la actividad económica

vLa transparencia de las actividades propiciada por los medios de comunicación y las modernas tecnologías de 
información y comunicación

vNueva actitud de ciudadanos, consumidores, poderes públicos e inversores… ->>> Criterios sociales de inversión 
índices : FTSE4Good Index, Dow Jones Sustainability Index, STOXX ESG, MSCI Index. (ver detrás)

. 



Fuente: Ocean Tomo, "Annual Study of Intangible Asset
Market Value" (2015).



Objetivos de desarrollo sostenible de las 
Naciones Unidas-Agenda 2030 (2015) y 
Acuerdo de Paris sobre cambio 
climático (2018)



N100: worldwide sample of 4,900 companies comprising the top 100 companies
by revenue in each of the 49 countries; G250 largest companies by revenue

based on the Fortune 500 ranking



Información: Normas(1)
Años 80, se publicaron los marcos conceptuales del FASB y el IASC 
reconocieron que para diseñar las normas contables: se requiere
concretar usuarios y necesidades

En 1973 se crearon FASB e IASC, ambos organismos privados de 
emisión de normas contables 
FASB: autoridad reconocida por la US SEC
IASC: carente de autoridad, integrado por organismos profesionales 
privados de contadores y auditores de cuentas (antecesor del IASB)

Los inversores del mercado de 
capitales y las decisiones de inversion



Normas en la UE (1)
La CEE surgió con el Tratado de Roma (1957)
Años 80: Directiva 78/660/CEE del Consejo relativa a CCAA y la 
Directiva 83/349/CEE del Consejo relativa a CCAA (la 4ª y la 7ª), 
objetivo  comparabilidad y equivalencia 
◦ Compromiso político y múltiples opciones -> discrecionalidad a las 

empresas y no comparabilidad
◦ Incorporación a la legislación local -> demoras (en Italia la 4ª: 7 

años y e Irlanda la 7ª: 9 años)

La CE sucedió  a la CEE en 1993
Años 90: Reglamento 1606/2002 para la adopción de las NIIF 
emitidas por el IASB, objetivo uniformidad para funcionamiento del 
mercado de capitales europeo
◦ Nueva estrategia ->afecta a CCCC de empresas cotizadas



La gestación de la nueva estrategia:
1995 septiembre: Documento de la Comisión s/ nueva estrategia 
1995 noviembre: La Comisión examina la compatibilidad de las 
NIC con las  Directivas -> LUZ VERDE a las NIC
1998-2002: Implantación de la UEM y plena introducción del 
euro
2000 mayo: Aceptación del ACUERDO de 1995 entre IASC-IOSCO 
(limitaciones de la SEC)

2001 abril: Reestructuración del IASC: Creación del IASB (las NIIF)
2002: Reglamento 1606/2002



Normas de IC-F (2)
También en 2002, se sumaron Australia y Nueva Zelanda

En 2005 se adoptaron las NIIF en la UE, A y NZ

Empieza la carrera, hoy 144 de 166 países usan las NIIF
◦ de forma íntegra o con excepciones? Obligatorio o 

voluntario? 

Éxito sin precedentes del IASB: organismo privado, sin 
capacidad de imponer ni controlar la adopción,
◦ Legitimidad basada en transparencia y profesionalidad 

◦ El due process: documentos de discusión, comment letters, 
y explicación de decisiones en las NIIF -> posibilidad para 
influir (hacer lobbying)



Normas de IC-F (3)
El Reglamento afecta directamente a las empresas, está 
por encima de las legislaciones nacionales
Se delega la emisión de normas contables en un 
organismo privado e independiente: el IASB, sobre el que 
ni la Comisión ni los Estados miembros tienen control

Los reguladores nacionales pierden el control directo sobre 
las normas en ciertos casos 

Se introduce el mecanismo de aceptación o endorsement:
sólo son obligatorias las NIIF aceptadas por la Comisión



Normas de INF(1)
COMUNICACIÓN DE LA COMISIÓN COM (2011) : Estrategia renovada de la UE para 2011-2014 
sobre la responsabilidad social de las empresas
Definición de RSE: la responsabilidad de las empresas por su impacto en la sociedad

Orientación a lograr objetivos de políticas públicas y protección de bienes públicos

Se dice que “se presentará una propuesta legislativa sobre la transparencia de la información 
social y medioambiental que dan las empresas en todos los sectores”, y

“Se anima a todas las organizaciones, en particular las organizaciones de la sociedad civil y los 
poderes públicos, a adoptar medidas para mejorar la divulgación de su propio rendimiento 
social y medioambiental”, 
Y se invita a que antes del 2014 las grandes empresas europeas sigan los principios del pacto 
mundial, las líneas de la OCDE o la ISO 26000 sobre responsabilidad social

DIRECTIVA 2014/95/UE obliga a las grandes empresas a elaborar un estado de INF a incluir en 
el informe de gestión o de forma separada, orientada no solo a inversores sino a consumidores
El auditor comprueba que la información está



Normas de INF (2)
Real Decreto Ley 18/2017 incorpora la Directiva

Estado de Información

No Financiera

Aspectos medioambientales

Aspectos sociales

Personal

Respecto derechos humanos

Lucha contra corrupción y soborno

Ley 11/2018 de INF y Diversidad

exige más transparencia,

Publicidad, Responsabilidad y relevancia

y Fiabilidad (verificación obligatoria)

Afecta a sociedades >500 empleados,

O de Interés público        2500 empresas aprox

25 noviembre 2019,

La CNMV reprocha a las 
cotizadas su mala imagen 
por los casos de corrupción
“…. la obligación de describir 

en el estado de información 

no financiera las políticas de 

transparencia; y hacer 

referencia en el informe 

anual de gobierno 

corporativo de los 

«principales riesgos, 

incluidos los derivados de la 

corrupción…».



El estado de INF (Ley 11/2018)
Modelo de negocio del grupo: entorno empresarial, organización y 
estructura, mercados en los que opera, objetivos y estrategias, y principales 
factores y tendencias que pueden afectar a su futura evolución.

Políticas: procedimientos, resultados  y riesgos.

Indicadores clave de resultados no financieros, de acuerdo con los marcos de 
referencia utilizados para cada materia (se menciona GRI y AECA).

SE incluirá información significativa sobre:
Cuestiones ambientales y sociales
Aspectos de personal
Respeto a derechos humanos
Lucha contra corrupción y soborno

Puede incluirse en el informe de gestión o ser un informe separado



¿Cómo preparar la INF? (Rubio 
2019)



Indicadores GRI



Indicadores de AECA (1)



Indicadores de AECA (2)



Indicadores de AECA (3)



Normas INF (2)
A pesar de estar recogido en la Directiva y la Ley, los detalles 
concretos no se precisan ->  falta de consistencia y 
comparabilidad
Algunas organizaciones reclaman la elaboración de 
estándares de presentación y medición 
El Green Paper de Eumedion (2019) plantea que la IFRS 
Foundation establezca un INSB (a semejanza del IASB)
Aunque la INF interesa a todos los stakeholders, la mayoría 
de organizaciones (SASB, IIRC, TCFD,…) se centran en los 
inversores (excepto GRI y la Directiva…)
¿Son realmente compatibles las necesidades de todos los 
stakeholders?



Comentarios finales
Se reconoce que los únicos usuarios no son los inversores, pero
siguen siendo los que captan la atención
Se reconoce que además de IF se precisa INF 
Se percibe un cambio de orientación de captar la situación y 
actividad de las empresas para tomar decisiones, a dar información 
para provocar cambios en la actitud de las empresas para conseguir 
una sociedad más sostenible  ¿Cambio de paradigma?
A pesar de la abundante investigación, no está claro el papel que 
puede desempeñar la divulgación de informes de sostenibilidad en 
el cambio a una sociedad más justa.
¿No sería más efectivo atajar los problemas directamente…?



Hoogervorst (2019)

28

En un mundo ideal, no habría necesidad 
de informes de sostenibilidad. Las 
externalidades negativas, como la 
contaminación, se gravarían y el precio de 
un producto reflejaría el coste que impone 
el medio ambiente…. Si estos costes 
hacen un actividad económica inviable, 
los estados financieros mostrarían el 
deterioro. Los informes financieros y los 
informes de sostenibilidad serían uno …



Hoogervorst (2019)
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El sector de aviación es una de las fuentes 
de emisiones de gases de efecto 
invernadero de más rápido crecimiento …. 
Sin embargo, el precio de los billetes no 
refleja las externalidades negativas de 
volar….

Como resultado, un vuelo desde Londres 
a Amsterdam puede ser más barato que 
el taxi híbrido ecológico al aeropuerto!



Hoogervorst (2019)
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Es bueno que el G20 esté 
promoviendo divulgación 
relacionada con el clima; sería 
mil veces mejor si pudieran 
ponerse de acuerdo sobre el
introducción de un impuesto 
al queroseno.



El País 3/11/2019



)

¡¡¡MUCHAS GRACIAS POR LA ATENCION!!!


