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Directiva 2022/2464. 2. El contenido de la Directiva 2022/2464, CSRD.
2.1. Comprender y aplicar bien la «doble significatividad» o «doble mate-
rialidad». 2.2. El dmbito de aplicacién personal. 2.3. La aplicacién de estan-
dares europeos y la obligacion de incluirse en el informe de gestion. 2.4. Las
areas principales de informacion y las categorias de informacion que las em-
presas deben divulgar. 2.5. La Directiva 2022/2464 exige la verificacién de
la informacién en materia de sostenibilidad. 2.6. Criticas y carencias de la
Directiva 2022/2464.—V. La naturaleza uniforme e imperativa de las nor-
mas sobre Informacion Corporativa en materia de sostenibilidad de la Direc-
tiva 2022/2464.— VI. Conclusiones.

Resumen: En este trabajo partimos de la confluencia del Derecho Internacio-
nal Privado y Publico en el «Derecho Internacional de las Inversiones Internaciona-
les», en el marco del cual se produjo histéricamente la discusion de la responsabilidad
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social de las empresas multinacionales, para identificar las normas sobre divulgacion
de informacién no financiera desde el inicio de los debates regulatorios a nivel glo-
bal. Nos proponemos abordar las obligaciones de informacién corporativa en materia
de sostenibilidad para las empresas en la Unién Europea a partir de la Directiva UE
2022/2464 y el andlisis de la naturaleza de sus normas. Para ello, en primer lugar, se
contextualiza la regulacion en el marco de las iniciativas sobre responsabilidad so-
cial de las empresas y conducta empresarial responsable desarrolladas en la Unién
Europea; en segundo lugar, se estudia la Directiva 2014/95 sobre Informacién no Fi-
nanciera e Informacion sobre Diversidad; en tercer lugar, se aborda la nueva Direc-
tiva 2022/2464 en clave de aportaciones y carencias; para en cuarto lugar efectuar un
andlisis comprensivo acerca de la naturaleza de las normas bajo las categorias de de-
recho imperativo y uniforme.

Palabras clave: responsabilidad social empresarial, conducta empresarial res-
ponsable, informacién no financiera y sobre diversidad, informacién corporativa en
materia de sostenibilidad, normas uniformes e imperativas.

Abstract: In this work, we start from the confluence of Private and Public In-
ternational Law in the “International Law of International Investments”, within the
framework of which the discussion of the social responsibility of multinational en-
terprises historically occurred, to identify the rules on disclosure of non-financial
information since the beginning of regulatory debates at a global level. We propose
to address corporate reporting obligations regarding sustainability for companies
in the European Union based on EU Directive 2022/2464 and the analysis of the
nature of its regulations. To do this, first, the regulation is contextualized within
the framework of the initiatives on corporate social responsibility and responsible
business conduct developed in the European Union; secondly, Directive 2014/95
on Non-financial Information and Diversity Information is studied; thirdly, the new
Directive 2022/2464 is addressed in terms of contributions and shortcomings; to
fourthly carry out a comprehensive analysis about the nature of the norms under
the categories of imperative and uniform law.

Keywords: corporate social responsibility, responsible business conduct, non-
financial and diversity information, corporate information on sustainability, uni-
form and mandatory rules.
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I. Introduccion: sobre el origen de la Responsabilidad Social Empresarial
y el Derecho Internacional Privado

La historia de la Responsabilidad Social Empresarial (RSE), desde la
perspectiva juridica, tiene una vinculacién indudable con los 4mbitos de
confluencia del Derecho Internacional Publico y el Derecho Internacional
Privado en el «Derecho Internacional de las Inversiones Internacionales»
y en el contexto de los problemas por la subjetivacion internacional de las
empresas multinacionales'. El conflicto por la regulacién de la inversion in-
ternacional se desarrollé de modo intenso durante décadas, contraponiendo
a quienes querian fijar exigencias a los Estados de tratamiento a la inver-
sién extranjera como instrumentos de proteccion del capital en el exterior,
frente a quienes querian imponer a las empresas multinacionales normas de
comportamiento, por ejemplo, de no intromisién en los asuntos politicos lo-
cales?. Es asi que la cuestién de la responsabilidad de las empresas multi-
nacionales se enmarcé en la reclamacion de los paises en desarrollo por sus
riquezas y recursos naturales, iniciada tras la II Guerra Mundial, con el pro-
ceso de descolonizacién y que desembocaria en 1974 en la reivindicacién
de un Nuevo Orden Econémico Internacional.

En este contexto, en 1972, la Resolucién 1721 (LII), de 28 de julio,
del Consejo Econémico y Social de las Naciones Unidas (ECOSOC), so-
licitaba al Secretario General de las Naciones Unidas (NNUU) la constitu-
cion de un Grupo de Personalidades para que examinara los efectos de las
empresas multinacionales en el proceso de desarrollo*. En 1974, el mencio-
nado Grupo de Personalidades emitié su informe titulado Efectos de las

! Daniela Bardel, «La responsabilidad social de las personas juridicas de Derecho Pri-
vado en el Derecho Argentino. Un estudio juridico de contexto» (tesis doctoral, Universidad
de Valladolid, 2018), 35-63. https://uvadoc.uva.es/handle/10324/28669

2 Ddmaso Javier Vicente Blanco, «El proceso de gestacion de las fuentes juridicas que
regulan las inversiones extranjeras: el conflicto sobre la reglamentacion de la inversion inter-
nacional», Derecho de la Integracion, n.° 12 (2002): 32-51; idem, «El conflicto histdrico por el
régimen de la inversion extranjera directa», en La libertad del dinero, ed. por Damaso Javier Vi-
cente Blanco (Valencia: Germania, 2003), 41-85.

3 Ddmaso Javier Vicente Blanco, «La proteccion de la inversion extranjera y la liberali-
zacion del comercio internacional» (tesis Doctoral, Universidad de Valladolid, 2001), 44-331
y 681-716.

4 Ver, por ejemplo, Arghyrios Fatouros, «The UN Code of Conduct of Transnational
Corporations: Problems of Interpretation and Implementation», en Emerging Standards of In-
ternational Trade and Investment, ed. por Seymour Rubin y Gary Clyde Hufbauer (New Yw-
erey: Rowaman & Allanheld, 1984), 101-118; y Antonio Fernandez Tornés, «Los c6digos in-
ternacionales de conducta: nuevos instrumentos de regulacion para un Nuevo Orden Econé-
mico Internacional», Anuario de Derecho Internacional de la Universidad de Navarra,n.° IV
(1977-1978): 199-238.
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empresas multinacionales sobre el desarrollo y sobre las relaciones inter-
nacionales, en el que consideraba que se debian adoptar medidas y crear un
mecanismo internacional y un instrumento para aplicar politicas globales
sobre empresas multinacionales, sefialando como destinatarios de tales re-
glas tanto a las empresas como los Estados. El instrumento planteado con-
sistia en la creacion de un Cddigo de Conducta para las Empresas Multina-
cionales, con un planteamiento en el que se recogian soluciones alternativas
diversas sobre las que deberian ir adoptdndose decisiones®. En 1982 el
Grupo Intergubernamental termind sus trabajos, con un texto no cetrrado y
con muiltiples alternativas de regulacion. Pese a que los trabajos y las discu-
siones se mantuvieron en el tiempo y en 1990 estuvo a punto de fructificar
la tarea, esta no se culmind. Y en 1993, el Secretario General de las NNUU
transformaria el entramado institucional sobre empresas multinacionales en
una divisién de la UNCTAD, la Comision de las Naciones Unidas para el
Comercio y el Desarrollo, dando asi por zanjadas las negociaciones.

Con todo, afios después, superado el periodo del llamado «Consenso de
Washington», como continuacién de este proceso, en el marco de las Na-
ciones Unidas, la Subcomision de Promocion y Proteccion de los Derechos
Humanos cred, el 20 de agosto de 1998, el Grupo de Trabajo sobre Empre-
sas Multinacionales. con la intencién de fijar un estdndar minimo de obli-
gaciones, que permitié la aprobacidn, el 13 de agosto de 2003, de un docu-
mento bajo el titulo de Normas sobre Responsabilidades de las Empresas
Transnacionales y otras Empresas Comerciales en la Esfera de los Dere-
chos Humanos®. Estos trabajos darfan lugar en 2011, a partir del nombra-
miento y los trabajos del profesor John Ruggie como Representante Espe-
cial del Secretario General sobre la cuestién de los derechos humanos y
las empresas transnacionales y otras empresas comerciales, a los llamados
Principios Rectores sobre las Empresas y los Derechos Humanos de las
Naciones Unidas (PRNU)”. Con posterioridad, a partir de 2014, el Consejo

5 Pueden verse, por ejemplo, Hans Baade, «Codes of Conduct for Multinational En-
terprises: An Introductory Survey», en Legal problems of Codes of conduct for Multinatio-
nal enterprises, coord. por Norbert Horn (Kluwer: Antwerp, 1980), 407-441; Eugeéne Berg,
«La négotiation d’un Code de Conduite sur les societés transnationales au sein des Nations
Unies», en Les Nations Unies et le Droit international économique. Colloque de Nice, So-
cieté Francaise pour le Droit International (Paris: Pedone, 1986), 219-236; Arghyrios Fatou-
ros, «Problemes et méthodes d’une réglementation des entreprises multinationales», Journal
du Droit International (1974), 495-521; Claude Lazarus, «L’organisation des Nations Unies
et les entreprises multinationales», en L’entreprise multinationale face au Droit, dir. por Ber-
told Goldman y Phocion Francescakis (Paris: Litec, 1977),407-423.

6 E-CN_4-SUB_2-RES-2003-16.

7 Ver Oficina del Alto Comisionado para los derechos Humanos de la ONU, Principios
Rectores sobre las Empresas y los Derechos Humanos: Puesta en prdctica del marco de la
ONU para proteger, respetar y remediar, Naciones Unidas, Nueva York-Ginebra, 2011.
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de Derechos Humanos de Naciones Unidas, con la Resolucion 26/9, titu-
lada «Elaboracién de un instrumento internacional juridicamente vinculante
sobre las empresas transnacionales y otras empresas con respecto a los de-
rechos humanos», aprobada en el 26 de junio de 2014, encarg6 la elabora-
cién de un instrumento con carécter vinculante y no voluntario al Grupo de
Trabajo Intergubernamental de Composicién Abierta (Open-ended Intergo-
vernmental Working Group, OEIGWG), de cuyo trabajo ain no hay resul-
tados tangibles?®.

En paralelo a este proceso, la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE), como un modo de contrarrestar el pro-
yecto de Cédigo de Conducta de las Naciones Unidas, inici6 en 1974 los
trabajos que conducirian en 1976 a la Declaracién de la OCDE sobre la in-
version internacional y las empresas multinacionales. Sin duda, la labor de
la OCDE en la elaboracion de este instrumento ha constituido un antece-
dente y un modelo para los desarrollos futuros de la Responsabilidad Social
Empresarial, o la Conducta Empresarial Responsable. Los desarrollos del
trabajo de la OCDE, en el marco del Cddigo de la OCDE sobre la inversion
internacional fueron diversos y con diferente alcance juridico®. Asi, debe
mencionarse, en primer lugar, la Declaracion sobre la inversion interna-
cional y las Empresas Multinacionales, adoptada el 21 de junio de 1976 por
los gobiernos de los Estados miembros, cuya aplicacién no es de obligado
cumplimiento para las empresas, sino meramente indicativa. También, en
segundo lugar, las Lineas Directrices para las Empresas Multinacionales,
anejas a la Declaracion, y del mismo modo facultativas, que han sido ob-
jeto de sucesivas modificaciones, y a las que se acompaiiaba una recomen-
dacién conjunta de los Gobiernos a las empresas!?; y, finalmente, tres deci-
siones del Consejo de la OCDE, con plena eficacia juridica, adoptadas en
1976, sobre los procedimientos de consulta intergubernamental relativas a
la puesta en marcha de las Lineas Directrices, la aplicacion del Tratamiento

8 Ver, por ejemplo, Adoracién Guamdn Herndndez, «Diligencia debida en derechos hu-
manos y empresas transnacionales: de la Ley francesa a un instrumento internacional juridi-
camente vinculante sobre empresas y derechos humanos», Revista Juridica de los Derechos
Sociales, 8, 1n.° 2 (2018): 216-250; y Adoracion Guaman Hernandez y Gabriel Moreno Gon-
zdlez, Empresas Trasnacionales y Derechos Humanos. La necesidad de un Instrumento Vin-
culante (Albacete: Bomarzo, 2018).

9 Ver Baade, «Codes of conduct for Multinational Enterprises: An introductory survey», 430.

10 Sus revisiones se han producido en 1979, 1984 (con un informe interino de
clarificacion en 1982), 1991, 2000, 2011 y la dltima en 2023. Ver, por ejemplo, OCDE, Les
principes directeurs de I’OCDE a I’intention des entreprises multinationales, Publications de
I’OCDE, Paris, 1986; idem, Les principes directeurs de I’OCDE a I’intention des entreprises
multinationales. Révision 2000, OCDE, Paris, 2000 ; idem, Lineas Directrices de la OCDE
para Empresas Multinacionales Revisién 2011, OECD, Paris, 2013, en https://www.oecd.org/
daf/inv/mne/MNEguidelinesESPANOL .pdf.
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nacional y los estimulos y obstdculos a las inversiones internacionales, re-
visadas junto con las Lineas Directrices. Su redaccién ha experimentado
sucesivas revisiones en el tiempo (1979, 1984, 1991, 2000, 2011 y la dl-
tima, muy recientemente, en junio de 2023!1).

Como antecedente de las normas que vamos a estudiar, las Lineas Di-
rectrices en el punto III de la parte I se refieren a la divulgacién de infor-
macién. Su contenido se ha ido ampliando con el tiempo!2. En la dltima
versioén de la Lineas Directrices, de 2023, se establece que las empresas
deben incluir («pero no limitarse», especifica) informacién detallada «re-
levante» relativa a las siguientes cuestiones: a) los resultados financieros y
operativos de la empresa; b) objetivos empresariales e informacién relacio-
nada con la sostenibilidad; c) estructuras de capital, estructuras de grupo y
sus acuerdos de control; d) propiedad mayoritaria de las acciones, inclui-
dos los beneficiarios reales, y los derechos de voto; e) informacién sobre la
composicién del consejo de administracion y sus miembros, incluidas sus
calificaciones, el proceso de seleccidn, otros cargos directivos en empresas
y si cada miembro del consejo es considerado independiente por el consejo
de administracidn; f) remuneracidon de los miembros del consejo de admi-
nistracidn y ejecutivos principales; g) transacciones con partes relaciona-
das; h) factores de riesgo previsibles; 1) estructuras y politicas de gobierno,
incluido el grado de cumplimiento de los cédigos o politicas nacionales de
gobierno corporativo y el proceso mediante el cual se implementan; j) con-
tratos de deuda, incluido el riesgo de incumplimiento de los convenios!3.

I Puede verse, Silvia Ferndndez Martinez, «Las lineas directrices de la OCDE para
las empresas multinacionales y su puesta en practica por los Puntos Nacionales de Con-
tacto», Lex Social: Revista de los Derechos Sociales, 10, n.° 2 (2020): 101-129. https://doi.
org/10.46661/lexsocial.5066 Para la dltima version, ver OCDE, Lineas Directrices de la
OCDE para Empresas Multinacionales sobre Conducta Empresarial Responsable, OECD, Pa-
ris, 2023, en https://www.oecd.org/publications/lineas-directrices-de-la-ocde-para-empresas-
multinacionales-sobre-conducta-empresarial-responsable-7abea681-es.htm. En la revision de
1991, por ejemplo, se afiadirfa una decision mds, relativa a las obligaciones contradictorias.
Ver Patricio Merciai, Les Entreprises multinationales en droit international, (Bruselas: Bru-
ylant, 1993), 101; y OCDE, Les principes directeurs de I’OCDE a I’intention des entreprises
multinationales, Publications de I’OCDE, Documento OCDE/GD(97)40, OECD, Paris, 1997,
en https://one.oecd.org/document/OCDE/GD(97)40/Fr/pdf.

12 Asi, por ejemplo, en la versién de 1991, OCDE, Les principes directeurs de ’'OCDE a
Uintention des entreprises multinationales, 27-29; en la version de 2011, Lineas Directrices
de la OCDE para Empresas Multinacionales Revision 2011, 30-34 ; o en la version de 2023,
Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales sobre Conducta Empresarial
Responsable,22-27.

13 En la versién de 2011, como contraste, se enunciaban en los siguientes términos:

«a) los resultados financieros y de explotacion; b) los objetivos empresariales; c¢) a las
participaciones significativas de accionistas y los derechos de voto, incluida la estructura del
grupo de empresas y las relaciones internas, asi como los mecanismos para reforzar el con-
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Ademds, se establece, en esta ultima version de 2023, que «también
es importante que las empresas informen en materia de conducta empre-
sarial responsable como parte de su responsabilidad de implementar la de-
bida diligencia. Parte de esta informacién también puede ser relevante de
conformidad con el pérrafo 2». Se prevé que la informacién sobre conducta
empresarial responsable puede incluir, potestativamente, por tanto: a) de-
claraciones de principios o de normas de conducta destinadas a la divul-
gacion publica de informacién, incluidas las politicas en los dmbitos de la
conducta empresarial responsable, que articulen los compromisos de la em-
presa con los principios y normas contenidos en las Lineas Directrices, asi
como sus planes para implementar la debida diligencia; b) las politicas y
otros cédigos de conducta suscritos por la empresa, su fecha de adopciéon
y los paises y entidades a los que se aplican dichas declaraciones; c) infor-
macién sobre las medidas adoptadas para integrar la conducta empresarial
responsable en los érganos de gestion y supervision de la empresa; d) las
dreas de riesgo o de impacto significativo identificadas por la empresa, los
impactos o riesgos negativos significativos identificados, priorizados y eva-
luados, asi como los criterios de priorizacion; e) su desempefio en relacién
con las declaraciones de la letra anterior (a) y los cédigos la letra (b), in-
cluidas las acciones tomadas para prevenir o mitigar los riesgos o impac-
tos identificados en la letras (c) y (d), incorporando, cuando sea posible, los
plazos y puntos de referencia estimados para el mejoramiento y sus resul-
tados, contemplando las previsiones adoptadas por la empresa para reparar
o colaborar en la reparacién; f) informacién sobre sistemas de auditoria in-
terna, gestion de riesgos y aplicacién de la ley; g) informacion sobre las re-
laciones con los trabajadores y otras partes interesadas; h) informacién adi-
cional en linea con las recomendaciones de divulgacién de informacién en
materia de conducta empresarial responsable proporcionada en los posterio-
res capitulos IV (derechos humanos) y VI (medioambiente).

trol; d) la politica de remuneracién de los miembros del consejo de administracién y de los
principales directivos con informacion sobre los administradores; e) las transacciones con
partes vinculadas; f) los factores de riesgos previsibles; g) las cuestiones relativas a los tra-
bajadores y otras partes interesadas; h) las estructuras y las politicas de gobierno de la em-
presa y, en particular, el contenido de cualquier codigo o politica interna y su proceso de im-
plementacién». Asimismo, disponifan que las empresas debian respetar normas de alta calidad
en materia de divulgacion de informacion contable, financiera y no financiera, incluida la in-
formaciéon medioambiental y social en su caso. Las normas o politicas de recopilacion y de
publicacién de la informacion también debian ser comunicadas. Las cuentas debian ser veri-
ficadas cada afio por un auditor independiente, competente y cualificado, encargado de entre-
gar al consejo de administracion y a los accionistas un dictamen exterior objetivo en el que se
certificase que los estados financieros reflejan una imagen fiel de la situacién financiera y de
los resultados de la empresa en todos sus aspectos significativos.
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De modo complementario establecen exigencias sobre el modo que se
debe adoptar la informacién, pues se contempla que las empresas deberdn
«preparar y divulgar informacién de acuerdo con las normas de divulgacion
y contabilidad reconocidas internacionalmente», absteniéndose de facilitar
en las publicaciones «informacién insuficiente o poco clara». Asimismo,
contemplan la realizacién de una auditoria externa de forma anual, que «de-
beria ser realizada por un auditor independiente, competente y cualificado
de acuerdo con las normas de auditoria, ética e independencia reconocidas
internacionalmente», con la finalidad de ofrecer una seguridad «razona-
ble» dirigida tanto al Consejo de Administraciéon como a los accionistas, en
el sentido de que los estados financieros se han confeccionado, «en todos
los aspectos relevantes», sefiala, «de acuerdo con el marco aplicable de in-
formacion financiera». Ademds, se podré solicitar una certificacién por un
evaluador externo de esa informacion, con la finalidad de «mejorar la credi-
bilidad de la informacién sobre conducta empresarial responsable».

Es muy significativo que estos instrumentos, desde sus inicios, contu-
vieran normas de cardcter facultativo para las empresas en esta materia, que
podian y pueden en determinados casos optar por aplicarlas o no, lo que se
muestra como un claro antecedente de lo que se desarrollaria y se genera-
lizarfa afios después en las propuestas y las practicas de la RSE, sin perjui-
cio de que otros instrumentos se hayan desarrollado por otra via de cardcter
obligatorio, como pasaremos a ver mds adelante.

II. La Responsabilidad Social Empresarial en la Unién Europea y los
nuevos criterios ASG

La apuesta de la Unién Europea por crear una politica de Responsabili-
dad Social Empresarial se establecié con claridad a partir de 2001, con el Li-
bro Verde para fomentar un marco europeo para la responsabilidad social de
las empresas'*. Este documento y su andlisis se integraban en el objetivo es-
tratégico de la UE fijado en marzo de 2000 en el Consejo Europeo de Lisboa,
que pretendia para el afio 2010 convertirse en la economia basada en el cono-
cimiento mds competitiva y dindmica del mundo, capaz de crecer econémica-
mente de manera sostenible con mds y mejores empleos y con una mayor co-
hesidn social. Un desiderdtum muy apreciable que la crisis de 2008 se llevd por
delante y que no parece tener visos de cumplimiento en el futuro inmediato!>.

14 COM (2001) 366 final, Bruselas, 18.7.2001.

15 Ver, por ejemplo, Daniela Bardel, «Una aproximacion al desarrollo de la Responsabi-
lidad Social Empresarial en la Unién Europea», Revista de Estudios Europeos, n.° 73 (2019):
34-65.

Cuadernos Europeos de Deusto

ISSN: 1130-8354  ISSN-e: 2445-3587, No. 70/2024, Bilbao, pags. 133-168
140 doi: https://doi.org/10.18543/ced.2992 « http://ced.revistas.deusto.es



Las nuevas obligaciones de informacién corporativa... Dédmaso Javier Vicente Blanco, Daniela Bardel

Con todo, en nuestro interés, el Libro Verde abrié una etapa con la vo-
luntad inequivoca de establecer objetivos claros en cuatro &mbitos'S: a) pro-
mover un desarrollo econdémico sostenible; b) fijar las directrices bésicas
para crear una concepcion precisa de los valores europeos en el 4mbito em-
presarial; ¢) indagar sobre qué procedimientos, modelos y experiencias son
los mds adecuados para articular la responsabilidad social de las empre-
sas; d) establecer una concepcién de la actividad empresarial en la que no
se considere que se realiza en un vacio social, sino que tiene consecuencias
y efectos sociales que deben tomarse en consideracién y que deben gestio-
narse con rigor.

El Libro Verde dio lugar a un proceso de debate en el que se produjo
un importante resultado reflexivo en forma de documentos, emitidos a lo
largo de varios afios: el primero, en 2002, se elabord la Comunicacion de la
Comision relativa a la responsabilidad social de las empresas: una contri-
bucion empresarial al desarrollo sostenible'”; posteriormente, en 2005, la
cuestion se integra en la estrategia para el crecimiento, el empleo y el de-
sarrollo sostenible, aprobada por la Comisién Europea a través de la Comu-
nicacién Acciones comunes para el crecimiento y el empleo: el programa
comunitario sobre la estrategia de Lisboa'®; un afio después, en 2006, la
Comisién Europea presenta la Comunicacioén Poner en prdctica la asocia-
cion para el crecimiento y el empleo: hacer de Europa un polo de excelen-
cia de la RSE, en la que anuncia la creacién de la «Alianza Europea para la
RSE»!?%; con otro afio de diferencia, en 2007, el Parlamento Europeo emitié
su Resolucién La RSE: una nueva asociacion, llamada Informe Howitt, en
la que manifestaba «su conviccién de que una mayor responsabilidad social
y medioambiental por parte de las empresas, unida al principio de responsa-
bilidad empresarial, representa un elemento esencial del Modelo Social Eu-
ropeo y de la Estrategia Europea de Desarrollo Sostenible a la vez que res-
ponde a los retos sociales de globalizacién econémica»?; y, como colofén,
en esta fase, con fecha de 2011, la Comisién Europea present6é la Comuni-
cacion Estrategia renovada de la UE para 2011-2014 sobre la responsabi-
lidad social de las empresas®', que desarrollaba un plan de accién.

16 Ver, por ejemplo, Elsa Gonzdlez Esteban y Domingo Garcia Marzd, «La responsabi-
lidad social empresarial (RSE) en Europa: la apuesta por un nuevo modelo de empresa. Una
revision critica desde la ética empresarial», Recerca: Revista de Pensament i Analisi, n.° 6
(2006):157-171.

17 .COM (2002) 347 final, Bruselas, 2.7.2002.

18 COM (2005) 330 final, Bruselas, 20.7.2005.

19°COM (2006) 136 final, Bruselas, 22.3.2006.

20 Resolucién de 13 de marzo de 2007 (2006/2133(INI)).

21 COM (2011) 681 final, 25.10.2011.
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En general, todo el impulso del Libro Verde, en forma de documentos,
confirmaba la voluntad europea de establecer principios, valores y estrate-
gias para el desarrollo de las actividades empresariales, con la finalidad de
evitar los efectos negativos de su actuacién y que se rigieran por criterios
éticos de comportamiento. En particular, la mencionada Comunicacion de
2006 planted el establecimiento de una «Alianza estratégica para la RSE»,
con el objetivo de unir a las empresas europeas para que trabajaran de ma-
nera voluntaria en favor de las dreas prioritarias expresamente determinadas
por la Comision??. Y consideraba necesarias acciones para el aumento de la
sensibilizacién e intercambio de las mejores précticas en relacién con los
problemas sociales y en materia de medio ambiente, el apoyo a las inicia-
tivas multilaterales, la cooperacién con los Estados miembros, la informa-
cién de los consumidores y la transparencia, la investigacion, la educacion,
las PYME y la dimensién internacional de la RSE. Por su parte, la Comuni-
cacion de 2011 planteaba el establecimiento de una nueva politica, con un
Plan de Accion para el periodo escogido, 2011-2014, que deberia desarro-
llarse en ocho 4reas: a) el aumento de la visibilidad de la RSE y la difusién
de buenas précticas, postulando la creacidon de grupos sectoriales para em-
presas y grupos de interés, con la idea de establecer compromisos y partici-
par en el proceso; b) optimizar los niveles de confianza en las empresas y
llevar a cabo su seguimiento; ¢) mejorar los procesos de autorregulacion y
corregulacion, a través de instrumentos que den pautas para su desarrollo;
d) premiar los compromisos de RSE y su cumplimiento a través del mer-
cado, por medio de las politicas europeas de consumo, inversién y contra-
tacion publica; e) la mejora en la divulgacién de la informacién social y
medioambiental por parte de la empresa, lo que anticipaba la elaboracién de
lo que seria la Directiva 2014/95 sobre «Informacién no financiera e infor-
macién sobre diversidad», que mds tarde veremos; f) mantener la integra-
cién de la RSE en la educacion, la formacién y la investigacidn; g) insistir
en la relevancia de las politicas de RSE en los Estados y en los entes infe-
riores de cardcter federal, autonémico o regional; h) mejorar la coordina-
cién del enfoque europeo de la RSE con las normas internacionales, como
son las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales, 10s
diez principios del Pacto Mundial de Naciones Unidas, los Principios Rec-
tores de las Naciones Unidas sobre las Empresas y los Derechos Humanos,
la Declaracion Tripartita de la OIT de principios sobre las empresas mul-
tinacionales y la politica social; y 1a Norma ISO 26000: la Guia de respon-
sabilidad social para las organizaciones.

22 Ver Gonzdlez Esteban y Garcia Marzd, «La responsabilidad social empresarial (RSE)
en Europa: la apuesta por un nuevo modelo de empresa. Una revision critica desde la ética
empresarial», 159-160.
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Todo este conjunto declarativo, a través de Comunicaciones y Reso-
luciones, establecia un programa politico y juridico de futuro que se con-
cretd pronto con la Directiva 2014/95, que en breve pasamos a examinar.
Se ha dicho, valorando la politica europea de RSE, que, contando sélo hasta
2014, la Unién Europea habia contribuido ya decisivamente a consolidar
mundialmente el movimiento por la RSE?, por varias razones: a) al esta-
blecer un concepto comtinmente aceptado por todos (en la mencionada Co-
municacion de 2011, s6lo diez afios después del Libro Verde)*; b) al fijar
el reconocimiento del principio «cumplir o explicar», que exige a las em-
presas dar cuenta e informar sobre sus decisiones; c) al impulsar la trans-
parencia por la divulgacion de la informacién no financiera, pues informa
a los agentes interesados, entre ellos los accionistas e inversores (pero tam-
bién a los consumidores y reguladores), del modo en que la empresa ob-
tiene sus ganancias; d) con el establecimiento de unas reglas de juego co-
munes para todos en el campo de la RSE, lo que simplifica la cuestion y
evita fragmentaciones del mercado interior; y €) con la puesta en marcha de
un modelo de trabajo con la pluralidad de actores interesados en la materia
(los stakeholders en la jerga particular de la RSE), con aspectos miiltiples
como por ejemplo, el mundo digital, en materias como derechos humanos,
privacidad, libertad de expresion o ciberdelincuencia. En consecuencia, en
la Unién Europea, declaraciones y normas han contribuido a construir una
planificacién y un modelo de RSE?, no exento de criticas, pero real, del
que la Directiva 2014/95 result6 ser un instrumento fundamental. Efectiva-
mente, como se ha dicho, la Directiva 2014/95 implicé un cambio sustan-
cial, al mutar del enfoque ético de la RSE al establecimiento de obligacio-
nes positivas: en este caso, la obligacién de divulgar?. En realidad, como
se ha mencionado, se ha producido un cambio de la RSE a la gestion de los
impactos ESG («environmental, social and governance») o ASG («Am-

23 Alberto Andreu Pinillos y Jests de la Morena Olias, «Europa y Responsabilidad So-
cial Corporativa: una alianza positiva», en El Pais, 3 de julio de 2014, en https://elpais.com/
elpais/2014/06/24/planeta_futuro/1403608328_930207.html. Ver también Julien Prieur,
Grace Ladeira Garbaccio y Ricardo Stanziola Vieira, «Corporate Social Responsibility /
CSR: contributions of business to Law, based on the experience of the European Union», No-
vos Estudos Juridicos,25,n.° 2 (2020): 354 y ss.

24 Una critica desde la perspectiva de género puede verse en Guacimara Gil Sénchez, «La
definicion europea de la responsabilidad social de las empresas y su insensibilidad hacia la
justicia de género», Lan harremanak: Revista de relaciones laborales,n.® 28 (2013): 165-190.

25 Puede verse también, Laurence Eberhard-Harribey, «Corporate social responsibility
as a new paradigm in the European policy: how CSR comes to legitimate the European
regulation process», Corporate Governance, 6,n.° 4 (2006): 358-368.

26 Ver Elisabeth de Nadal, «Una mirada juridica de la sostenibilidad empresarial.
Tendencias normativas», en Sostenibilidad corporativa y RSE: fundamentos y prdcticas, coord.
por Sudrez Serrano Eugenia y Antonio Blanco Priero (Navarra: Aranzandi, 2022), 73-75.
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bientales, sociales y de gobierno corporativo»), los criterios que examinan
la actividad de la empresa en el respeto al medio ambiente, los derechos so-
ciales y el gobierno corporativo?’.

Si el primer momento de la RSE en la Unién Europea estuvo marcado,
como hemos visto, por el Libro Verde de 2001, culminando con la Direc-
tiva 2014/95, este segundo momento posterior ha tenido dos documentos
programéticos oficiales como elementos esenciales que han establecido el
camino: en primer lugar, el Plan de Accion de la Comision de 8 de marzo
de 2018, Plan de Accion: Financiar el desarrollo sostenible®®, condicio-
nado ya por el Acuerdo de Paris de 2015 sobre el Cambio Climdtico y por
la Agenda 2030 de las Naciones Unidas; y en segundo lugar, el llamado
Pacto Verde Europeo de 2019 (Green Deal), un paquete de iniciativas po-
liticas que tiene por finalidad situar a la UE en el camino hacia una transi-
cidén ecoldgica, con el objetivo tltimo de alcanzar la neutralidad climdtica
de aqui a 2050%. Este nuevo empuje en la politica europea hacia el de-
sarrollo de politicas de RSE a través de obligaciones de criterios o impac-
tos ESG o ASG, se ha planteado en un doble sentido: en primer lugar, a tra-
vés de la obligacién de divulgar, materializada en la nueva Directiva (UE)
2022/2464, de 14 de diciembre de 2022, relativa a «la presentacion de in-
formacion sobre sostenibilidad por parte de las empresas», y dirigida a las
empresas; pero también en otros dos instrumentos dirigidos al mercado
de capitales, como son el llamado Reglamento de taxonomia®, el Regla-

27 de Nadal, «Una mirada juridica de la sostenibilidad empresarial. Tendencias normati-
vas», 73-75. Puede verse también, por ejemplo, Maria José Gdlvez Cardona, «La gestion de
los criterios ASG», en Sostenibilidad corporativa y RSE: fundamentos y prdcticas, coord.
por Suarez Serrano Eugenia y Antonio Blanco Priero (Navarra: Aranzandi, 2022), 59-70.

28 Comision Europea, Plan de Accion: Financiar el desarrollo sostenible. Comunicacion
de la Comision al Parlamento Europeo, al Consejo Europeo, al Consejo, al Banco Central
Europeo, al Comité Economico y Social Europeo y al Comité de las Regiones, COM (2018)
97 final, Bruselas, 8 de marzo de 2018.

2 Comisién Europea, El Pacto Verde Europeo. Comunicacion de la Comision al Parla-
mento Europeo, al Consejo Europeo, al Consejo, al Comité Economico y Social Europeo y al
Comité de las Regiones, Bruselas, COM (2019) 640 final, 11 de diciembre de 2019.

30 DOUE L198, 22 junio 2020, 13 a 43. Ver, por ejemplo, Iria Calvifio, «Aproxima-
cion al reglamento de taxonomia y sector energético», en Anuario de Derecho Administra-
tivo 2021, coord. por Miguel Angel Recuerda Girela (Pamplona: Civitas, 2021), 681-696; M.?
de La Concepciéon Chamorro Dominguez, «Otro paso mds en el conjunto de normas de la UE
sobre sostenibilidad y cambio climético: Normas técnicas del Reglamento de Taxonomia»,
Revista de Derecho de Sociedades, n.° 64 (2022); Urbano Murillo Garcia, «Reglamento de
Taxonomia de la UE de actividades econdmicas sostenibles», Boletin economico de ICE, In-
formacion Comercial Espariola, n.° 3126 (2020): 15-26; Maria Rosa Tapia Sanchez, «La Ta-
xonomia UE: una regla de oro de las finanzas sostenibles», Revista de Derecho del Mercado
de Valores,n.° 27 (2020): 193-241; y Ada Lucia Mariscal Gonzalez, «Las inversiones social-
mente responsables en el ambito de la Unién Europea: la integracion de los criterios ESG en
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mento (UE) 2020/852 relativo al establecimiento de un marco para facili-
tar las inversiones sostenibles, aprobado con anterioridad, el 18 de junio
de 2020, y en vigor desde el 10 de marzo de 2021 (que establece el sistema
de clasificacién de la Unién Europea para actividades econdmicas sosteni-
bles medioambientalmente); y el denominado Reglamento de divulgacion
en el sector de los servicios financieros 3!, el Reglamento (UE) 2019/2088
del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019 sobre
la divulgacién de informacién relativa a la sostenibilidad en el sector de los
servicios financieros. En segundo lugar, aparecen los nuevos instrumentos
juridicos que establecen obligaciones de conducta para las empresas de pre-
vencién de dafios, como la propuesta de Directiva de diligencia debida de
las empresas en materia de sostenibilidad®?. En este caso, los trabajos sobre
la Directiva de diligencia debida se han alargado en el tiempo y suscitado
criticas por su limitada ambicién e incluso por los objetivos de contencidn
que expresa la propuesta®s,

las finanzas sostenibles», Responsabilidad social, transparencia y relaciones privadas in-
ternacionales, dir. por Alfonso Ortega Giménez, coord. por Lerdys Saray Heredia Sdnchez
(Pamplona: Aranzadi, 2023), 27-48.

31 Ver, por ejemplo, Sara Garcia Garcia, «Reglamento (UE) 2020/852 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 18 de junio de 2020 relativo al establecimiento de un marco para
facilitar las inversiones sostenibles y por el que se modifica el Reglamento (UE) 2019/2088»,
Actualidad Juridica Ambiental, n.° 103 (2020): 129-130; Luz M.* Garcia Martinez, «Regla-
mento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019
sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financiero (D.O.U.E. 9.12.2019)», Revista General de Derecho de los Sectores Regulados,
n.° 5 (2020); Alberto Javier Tapia Hermida, «Sostenibilidad financiera en la Unién Euro-
pea: El Reglamento (UE) 2019/2088 sobre las finanzas sostenibles», La Ley Union Europea,
n.° 77 (2020); idem, «Sostenibilidad financiera en la UE: un salto cualitativo en su regulacion
mediante el Reglamento (UE) 2020/852 de 18 de junio de 2020 sobre inversiones sosteni-
bles», La Ley Union Europea,n.° 83 (2020).

32 Comisién Europea, Propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo so-
bre diligencia debida de las empresas en materia de sostenibilidad y por la que se modifica
la Directiva (UE) 2019/1937. Puede verse, por ejemplo, Carmen Marquez Carrasco, «Todos
los ojos puestos en Bruselas: las claves de la futura Directiva sobre diligencia debida en ma-
teria de sostenibilidad empresarial», Revista Espaiiola de Derechos Humanos y Empresas,
n.° 1, (2023): 5-36; Mateja Steinbriick Platise, «From Social to Legal Responsibility: The
Rise of Due Diligence Laws and their Limits», Max Planck Institute for Comparative Public
Law & International Law (MPIL), Research Paper, 20 (2023): 1-20.

3 Ver, por ejemplo, Adoracién Guamdn Herndndez, «El borrador de Directiva sobre di-
ligencia debida de las empresas en materia de sostenibilidad: Un andlisis a la luz de las nor-
mas estatales y de la propuesta del Parlamento Europeo», Trabajo y Derecho: Nueva Revista
de Actualidad y Relaciones Laborales,n.° 88 (2022).
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II1. El paso adelante en las obligaciones de divulgacion en la Unién
Euroepa: la Directiva 2014/95 sobre Informaciéon no Financiera e
Informacion sobre Diversidad (NFRD)

La Directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
22 de octubre de 201434, «por la que se modifica la Directiva 2013/34/UE
en lo que respecta a la divulgacién de informacién no financiera e informa-
cion sobre diversidad por parte de determinadas grandes empresas y deter-
minados grupos» reformd, como su nombre indicaba, la Directiva 2013/34/
UE (sobre estados financieros anuales, estados financieros consolidados y
otros informes afines de ciertos tipos de empresas) en lo que respecta a la
divulgacién de informacién no financiera e informacién sobre diversidad
por parte de determinadas grandes empresas y determinados grupos. Se le
conoce por sus siglas en inglés, NFRD (non-financial reporting directive).

3 DOCE de 15 de noviembre de 2014 (L330). En vigor desde el 5 de diciembre de
2014. Pueden verse Maria Esperanza Calvo Centeno, Enrique Gragera Pizarro, Eva Romero
Ramos y Eva Ropero Morriones, «Informacién de contenido medioambiental divulgada por
las empresas del IBEX 35: andlisis de los requisitos establecidos en la Directiva 2014/95/
UE del Parlamento Europeo y del Consejo», Revista de Contabilidad y Tributacién, CEF,
n.° 403 (2016): 197-222; Maria Esperanza Calvo Centeno, Enrique Gragera Pizarro, Eva Ro-
mero Ramos y Eva Ropero Morriones, «Verificacién de la informacién no financiera de ca-
racter medioambiental en los grupos cotizados: Directiva 2014/95/UE», Revista de Conta-
bilidad y Tributacion, CEF, n.° 419 (2018): 201-224; Macarena Garcia Menéndez, «Com-
parativa a nivel europeo de la transposicion de la Directiva 95/2014 de Informacién no fi-
nanciera e informacion sobre diversidad por parte de determinadas empresas y grupos cor-
porativos», RUE: Revista universitaria europea, n.° 37 (2022): 107-154; Isabel M.* Garcia
Sanchez, M.* Pilar Martin Zamora y Lazaro Rodriguez Ariza, «La obligacion de ser social-
mente transparente: El estado de informacién no financiera», Revista de Contabilidad y Tri-
butacion CEF,n.° 443 (2020): 155-192; Estibaliz Goicoechea Zulaica, Fernando Gémez-Be-
zares Pascual, y Leyre Goitia-Berriozabal, «Novedades y retos en materia de informacién no
financiera y auditoria», Boletin de Estudios Econdmicos, 75, 1n.° 230 (2020): 321-350; Julian
Rebolo Palacios y Ana Isabel Segovia San Juan, «Directiva 2014/95/UE sobre divulgacion
de informacién no financiera: un paso mas hacia la informacion integrada», Revista de Con-
tabilidad y Tributacion. CEF, n.° 386 (2015): 223-250; Carmelo Reverte Maya, «La nueva
Directiva Europea de Reporting no Financiero: Una excelente oportunidad para la mejora
de la transparencia empresarial y del contenido del informe de gestion», AECA: Revista de
la Asociacion Espaiiola de Contabilidad y Administracion de Empresas,n.’ 110 (2015): 17-
22; Patricia Rodriguez Fernandez de Castro, «La importancia de los datos: de la informa-
cion no financiera a la informacidn corporativa sobre sostenibilidad en el sector financiero»,
Economistas, n.° 175 (2021): 97-103; Daniel Szabd, y Karsten Sorensen, «New EU Direc-
tive on the Disclosure of Non-financial Information (CSR)», European Company and Fi-
nancial Law Review, 12, n.° 3 (2015): 307-340; Kamilla Teixeira Silva y Ainhoa Saitua-Iri-
bar, «Nueva normativa de divulgacién de informacidn no financiera para grandes empresas.
Andlisis de casos sobre politicas de conciliacion de la vida laboral, personal y familiar», Lan
harremanak: Revista de Relaciones Laborales,n.® 43 (2020): 95-119.
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El legislador de la Unién Europea considerd procedente la interven-
cién en la materia con el objetivo de aumentar la transparencia («incre-
mentar la pertinencia, coherencia y comparabilidad», decia literalmente)
de la informacién social y medioambiental divulgada por determinadas
grandes empresas y determinados grupos en la Unién®, con la finalidad
de que inversores y consumidores, en la adopcién de sus decisiones eco-
némicas, pudieran tomar en consideracion los riesgos de las empresas so-
bre la sostenibilidad (la perspectiva «de fuera a dentro») y la informacién
de sus efectos sociales y medioambientales (la perspectiva «de dentro a
fuera»), en lo que se ha llamado la «doble significatividad»3¢. Se ha di-
cho que sus motivaciones estdn en hacer comparable la informacién no
financiera de las empresas en el marco europeo y «medir, supervisar y
gestionar el desempefio no financiero de las empresas y su impacto en la
sociedad», asi como tiene una funcion esencial en la transicion hacia una
economia mundial sostenible que combine la rentabilidad econémica con
la justicia social y la protecciéon medioambiental®’. Resulta pertinente al
respecto sefialar que, en el considerando veintidds (22) se dejaba plas-
mado que la NFRD respetaba los derechos fundamentales y observaba
los principios reconocidos, en particular, en la Carta de Derechos Funda-
mentales de la UE, entre ellos la libertad de empresa, el respeto a la vida
privada y la proteccion de los datos personales, y que la Directiva debia
aplicarse con arreglo a esos derechos y principios. En Espaifia fue objeto
de transposicién mediante la Ley 11/18 de 28 de diciembre3®. Como se ha
dicho, estas normas en Espafia han constituido «los primeros pasos en la
publicacién obligatoria de informacién no financiera», bajo la supervisién

35 Considerando 21 de la Directiva. Ver, por ejemplo, Rebolo Palacios y Segovia San
Juan, «Directiva 2014/95/UE sobre divulgacion de informacién no financiera: un paso mas
hacia la informacion integrada», 238-239.

36 Para un examen mas detallado, puede verse Josef Baumiiller y Michaela-Maria
Schaffhauser-Linzatti, «In search of materiality for nonfinancial information -reporting requi-
rements of the Directive 2014/95/EU», Sustainability Management Forum, 26, n.° 2 (2018):
101-111. Puede verse un andlisis de la funcién de las iniciativas de reporting en relacién a la
regulacion de la conducta de las empresas multinacionales en Lorena Sales Pallarés y Maria
Chiara Marullo, «Informes de sostenibilidad y planes de vigilancia: explorando nuevos ca-
minos para luchar contra la impunidad empresarial», Cuadernos Europeos de Deusto, n.° 63
(2020): 207-236.

37 Goicoechea Zulaica, Gomez-Bezares Pascual y Goitia-Berriozabal, «Novedades y re-
tos en materia de informacién no financiera y auditoria», 324.

3% Ley 11/2018, de 28 de diciembre, por la que se modifica el Cédigo de Comercio, el
texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legisla-
tivo 1/2010, de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20 de julio, de Auditoria de Cuentas, en ma-
teria de informacidn no financiera y diversidad. «BOE» n.° 314, de 29 de diciembre de 2018,
129833 a 129854.
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de la CNMYV, al tener un efecto directo sobre las entidades que cotizan en
el mercado de valores™.

La gran novedad que se debe mencionar introdujo la NFRD fue la in-
sercion del articulo 19 bis, que regulaba el Estado no financiero, sobre el
que se establecia la obligacién de facilitar informacién. Con ello, la Direc-
tiva supuso un indudable avance concreto al obligar a «determinadas em-
presas» a formular un «estado no financiero», con esa informacién*. El
contenido minimo de la informacion que se debia suministrar se correspon-
dia con un estado no financiero que contuviese informacion, en la medida
que resultase necesaria para comprender la evolucion, los resultados y la si-
tuacion de la empresa, y el impacto de su actividad*'. Se inclufan seis (6)
materias, a saber: cuestiones medioambientales, sociales, personal, respeto
de los derechos humanos, lucha contra la corrupcién y soborno*?. El in-
forme debia incorporar: a) una breve descripcién del modelo de negocio de
la empresa; b) una descripcion de las politicas que aplica la empresa en re-
lacion con dichas cuestiones, que incluya los procedimientos de diligencia
debida aplicados; c) los resultados de esas politicas; d) los principales ries-
gos relacionados con esas cuestiones vinculados a las actividades de la em-
presa, entre ellas, cuando sea pertinente y proporcionado, sus relaciones co-
merciales, productos o servicios que puedan tener efectos negativos en esos
ambitos, y como la empresa gestiona esos riesgos; e) indicadores claves de

3 Rodriguez Fernandez de Castro, «La importancia de los datos: de la informacién no fi-
nanciera a la informacién corporativa sobre sostenibilidad en el sector financiero», 98.

40 Ver José Maria De Paz Armas y Borja Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes
de informacién de empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La
transicion del estado de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la infor-
macién a divulgar al amparo del reglamento de taxonomia», en Estudios juridicos sobre
sostenibilidad: Cambio climdtico y criterios ESG en Espaiia y la Unién Europea, dir. por
José Maria de Paz Arias y coord. por Marisa Delgado (Pamplona: Aranzadi, 2023), 209.

41 Esto aseguraba que solo se incluyera la informacién que era importante para la em-
presa. Szabd, y Sorensen, «New EU Directive on the Disclosure of Non-financial Information
(CSR)», 326. Sobre el concepto de «informacion no financiera», ver, por ejemplo, Rebolo Pa-
lacios y Segovia San Juan, «Directiva 2014/95/UE sobre divulgacién de informacién no fi-
nanciera: un paso mas hacia la informacién integrada», 229-230.

42 Ver, por ejemplo, Calvo Centeno, Gragera Pizarro, Romero Ramos y Ropero Morriones,
«Informacion de contenido medioambiental divulgada por las empresas del IBEX 35: andlisis
de los requisitos establecidos en la Directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Con-
sejo», 214-215; de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacion
de empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicién del estado
de informacion no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al amparo
del reglamento de taxonomia», 210; y Rebolo Palacios y Segovia San Juan, «Directiva 2014/95/
UE sobre divulgacion de informacién no financiera: un paso més hacia la informacién inte-
grada», 239-240.
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resultados no financieros, que sean pertinentes respecto de la actividad em-
presarial concreta®?.

Asimismo, la empresa debia suministrar una descripcion de la politica
de diversidad aplicada en relacion con los 6rganos de administracién, di-
reccién y supervision, por lo que respecta a cuestiones como, por ejemplo,
la edad, el género, la formacion y la experiencia profesional, los objetivos
de esa politica de diversidad, la forma en que se ha aplicado y los resulta-
dos en el periodo de presentacion de informes. En caso de que no aplicase
una politica de este tipo, deberia ofrecer una explicacion al respecto**. Se
introduce de este modo, una politica de diversidad, fundamentada en evitar
el «pensamiento de grupo», el que se entiende puede contribuir al fracaso
de una critica eficaz de las decisiones de la direccidn, ya que la ausencia de
opiniones, valores y competencias diferentes puede ocasionar un debilita-
miento del debate, la restriccién de las ideas y a atenuar las criticas en las
reuniones del Consejo, asi como a una menor aceptacion de las ideas inno-
vadoras propuestas por la direccion.

En el caso de que la empresa no aplicase ninguna politica en relacion
con una o varias de esas cuestiones, el estado no financiero debia ofrecer
una explicacion clara y motivada al respecto. Se introducia asi el princi-
pio de «cumple o explica»*, cuando no se aplicase una politica en relacién
a una o varias de las cuestiones. De este modo, puede pensarse que la regu-
lacién de la informacién no financiera, no implicaba de manera indirecta el
deber de adoptar una politica de RSE, al menos en todas las areas. Pero si el
deber de explicar por qué no se lo hace. En este sentido, se ha sefialado que
el efecto probable del principio debia ser que al menos las empresas consi-
derarian politicas sobre todos los temas*S.

En cuanto a las excepciones, los Estados miembros podian permitir que
en casos particulares, se omitiera la informacion relativa a acontecimientos
inminentes o cuestiones en curso de negociacién cuando, en la opinién de-
bidamente justificada de los miembros de los 6rganos de administracién,
direccidn y supervisién, que actuasen dentro de los limites de las competen-
cias que les confiriera el Derecho nacional y fueran colectivamente respon-
sables de dicha opinién, la divulgacién, pudiera perjudicar gravemente a la
posicién comercial de la empresa, siempre que esa omisién no impidiera

43 Se entiende por empresas de interés publico a las sociedades que cotizan, el sector
bancario, el sector asegurador y otras especificadas en las legislaciones nacionales.

4 A través de la modificacidn del articulo 20, apartado primero, afiadiendo la letra g.

4 Principio aplicado en materia de gobierno corporativo.

4 No obstante, se sefiala que el principio presenta desventajas, como el disefio de «poli-
ticas huecas» o que las explicaciones no sean informativas. Szabé y Sorensen, «New EU Di-
rective on the Disclosure of Non-financial Information (CSR)», 331-332.
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una comprension fiel y equilibrada de la evolucién de los negocios, los re-
sultados y la situacion de la empresa, y del impacto de su actividad.

Respecto de la forma de presentacion, la NFRD establecia la posibili-
dad de que la informacidn se incluyera en el informe de gestién o bien en
un documento separado al que se hiciera referencia en el informe de ges-
tién, y que fuera adjunto y se publicara conjuntamente o bien, en un plazo
razonable no superior a seis meses desde el cierre del balance, en la pdgina
web de la empresa. En relacidn con la metodologia a utilizarse, las normas
en que debian basar las empresas la preparacion de esa informacién, la Di-
rectiva sostenia que los Estados miembros dispondrian que las empresas
podian utiliza marcos normativos nacionales, de la UE o internacionales, y
en tal caso las empresas especificarian en qué marco se han apoyado®’.

Los sujetos obligados que se contemplaban, sobre la base de aligerar la
carga a la pequefia empresa, eran las grandes sociedades anénimas, de res-
ponsabilidad limitada y comanditarias por acciones que fueran entidades de
interés publico que, en sus fechas del cierre del balance, superasen el crite-
rio de un niimero medio de empleados superior a 500 durante el ejercicio.
Se inclufan también las entidades de interés publico que fueran matrices de
un grupo que tuviera mas de 500 trabajadores*®. La NFRD eximia, sin em-
bargo, a las filiales de las obligaciones de divulgar la informacidn si su em-
presa matriz ya lo hacia en relacién con todo el grupo, incluidas las filiales.
Se ha dicho que alrededor de 11.700 empresas estaban sujetas a la obliga-
cién de divulgar la informacién establecida en la Directiva®. Establecidos
los sujetos minimos obligados, la NFRD sefialaba que los Estados miem-
bros podrian incluir otras entidades obligadas al suministro de esta informa-
cién. De igual modo, se regulaba la informacién no financiera en los esta-
dos contables consolidados™.

47 Ver, por ejemplo, Calvo Centeno, Gragera Pizarro, Romero Ramos y Ropero Morriones,
«Informacién de contenido medioambiental divulgada por las empresas del IBEX 35: andlisis de
los requisitos establecidos en la Directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Consejo»,
205-207; Rebolo Palacios y Segovia San Juan, «Directiva 2014/95/UE sobre divulgacién de infor-
macién no financiera: un paso mas hacia la informacion integrada», 242-243.

48 Ver, por ejemplo, de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de in-
formacién de empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transi-
cién del estado de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién
a divulgar al amparo del reglamento de taxonomia», 209; y Rebolo Palacios y Segovia San
Juan, «Directiva 2014/95/UE sobre divulgacion de informacién no financiera: un paso mas
hacia la informacion integrada», 240-241.

4 Ver Comisién Europea, Propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, por la que se modifican la Directiva 2013/34/UE, la Directiva 2004/109/CE, la Direc-
tiva 2006/43/CE y el Reglamento (UE) n.° 537/2014, por lo que respecta a la informacion cor-
porativa en materia de sostenibilidad. COM(2021) 189 final, 2021/0104(COD), 1.

30" A través de la incorporacién del articulo 29 bis.
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La Directiva fijaba asimismo que los Estados miembros debfan velar por-
que el auditor legal o la sociedad de auditoria comprobasen si se habia faci-
litado el estado no financiero; y que podrian exigir que la informacién conte-
nida en el estado no financiero fuera verificada por un prestador independiente
de servicios de verificacién’!. Se disponia también que el informe deberia con-
siderar ademads, habida cuenta de la evolucién en el seno de la OCDE y de los
resultados de las iniciativas europeas conexas, la posibilidad de introducir una
obligacién para las grandes empresas de presentar, con cardcter anual, un in-
forme por pais para cada Estado miembro y pais tercero en el que operasen,
que contuviera informacion sobre, al menos, los beneficios obtenidos, los im-
puestos sobre beneficios pagados y las subvenciones publicas recibidas?.

En cuanto a las disposiciones transitorias, el articulo segundo de la NFRD
preveia por parte de la Comision la preparacion de directrices no vinculantes
sobre la metodologia aplicable a la presentacion de informacion no financiera,
para cuya elaboracién deberia consultar con las partes interesadas pertinentes,
siendo el plazo final para su publicacién el 6 de diciembre de 2016. Sin em-
bargo, no serfan publicadas, en un primer bloque, hasta el julio de 2017; y un
segundo bloque, el 20 de junio de 2019%3. El articulo tercero preveia la presen-
tacion de un informe de la Comisién al Parlamento Europeo y al Consejo rela-
tivo a la aplicacién de la Directiva, para el 6 de diciembre de 2018 que podia ir
acompaiiado de propuestas legislativas. Tal informe no llegaria hasta el 24 de
abril de 2021. El articulo cuarto preveia el plazo de transposicion para el 6 de
diciembre de 2016, y que los Estados miembros establecerian la aplicacién a
partir del ejercicio que comenzaba el 1 de enero de 2017 o durante el afio civil
de 2017,

51 Puntos 5y 6. Ver, por ejemplo, de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los de-
beres de informacién de empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La
transicion del estado de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informa-
cién a divulgar al amparo del reglamento de taxonomia», 210; y Rebolo Palacios y Segovia San
Juan, «Directiva 2014/95/UE sobre divulgacion de informacién no financiera: un paso mas ha-
cia la informacién integrada», 243-244. Un estudio sobre la escasez de conocimientos de los au-
ditores en relacion con la informacion no financiera puede verse en: Joanna Krasodomska, Jan
Michalak y Katarzyna Swietla, «Directive 2014/95/EU: Accountants’ understanding and atti-
tude towards mandatory non-financial disclosures in corporate reporting», Meditari Account-
ancy Research, Emerald Group Publishing Limited, 28, 5 (2020): 751-779.

32 A través de la modificacion del articulo 48. Esta regulacién muestra el papel politico
institucional que puede desempeiiar la UE en temas de conducta empresarial a escala global.

3 Ver de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de
empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicién del estado
de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al am-
paro del reglamento de taxonomia», 211.

3 Sobre la transposicion, puede verse Garcia Menéndez, «Comparativa a nivel europeo
de la transposicion de la Directiva 95/2014 de Informacién no financiera e informacién sobre
diversidad por parte de determinadas empresas y grupos corporativos», 107-154
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Como ya dijimos, la transposicion en Espaiia no se llevé a cabo hasta
la Ley 11/18 de 28 de diciembre, mediante la que se modificé el Codigo de
Comercio, el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital y la Ley
de Auditoria de Cuentas, a la que se incorporarian posteriormente modifi-
caciones que derivaban fundamentalmente de las directrices de la Comi-
sién>. El legislador espafiol llevé a cabo una transposicion casi literal de la
Directiva, con la inclusion, singularmente, de dos especialidades. En primer
lugar, la ampliacién de las sociedades que tenfan obligacién de formular el
estado no financiero, aplicdndolo a las EPI que tengan mds de 500 traba-
jadores y a las grandes empresas con mds de 500 trabajadores, asi como a
aquellas empresas que retnan determinadas circunstancias durante dos ejer-
cicios consecutivos, como que, teniendo més de 250 trabajadores, el total
de sus partidas de activo sea superior a 20 millones de euros, o que el im-
porte neto de la cifra anual de sus negocios superase los 40 millones de eu-
ros®®. En segundo lugar, el legislador espafiol no recogi6 la obligacién de
que un profesional de servicios de verificacion fuera quien verificase el es-
tado de informacién no financiera, limitdndose a establecer que la obliga-
cién del auditor se restringirfa a comprobar que se habia incluido el estado
de informacién no financiera en el informe de gestion o a través de un in-
forme separado’’.

Una vez puesta en practica la NFRD, la Comision realiz6 una encuesta,
durante los afios 2019 y 2020 entre los destinatarios de la informacién fi-
nanciera y de la no financiera, es decir, los reguladores, los preparadores de
la informacidn y otros operadores interesados (los «usuarios»3?), llegando a
la conclusién de que se producian determinados problemas significativos:
la informacién suministrada era poco comparable entre distintas empresas y

3 de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de em-
presas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicion del estado de
informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al amparo
del reglamento de taxonomia», 211.

% De Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de em-
presas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicién del estado de
informacion no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al am-
paro del reglamento de taxonomia», 212; y Ana Manzano Cuadrado, «Evolucién de la re-
gulacién de la informacién no financiera en Europa», Audit.AR: Revista de Auditoria, 2,
n.° 2 (2023): 11.

37 de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de em-
presas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicion del estado de
informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacion a divulgar al amparo
del reglamento de taxonomia», 212

38 Sobre los «usuarios» de la informacién corporativa, ver, por ejemplo, Rebolo Palacios
y Segovia San Juan, «Directiva 2014/95/UE sobre divulgacién de informacién no financiera:
un paso més hacia la informacién integrada», 230.
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entre los distintos Estados miembros; era poco confiable al no existir obli-
gacidn de verificacion desde las instituciones europeas y s6lo Espafia, Fran-
cia e Italia habfan incorporado esta opcidn en su legislacién>®. La Comision,
en su Comunicacion presentando la Propuesta de Directiva del Parlamento
Europeo y del Consejo, por la que se modifican la Directiva 2013/34/UE,
la Directiva 2004/109/CE, la Directiva 2006/43/CE y el Reglamento (UE)
n.° 537/2014, por lo que respecta a la informacion corporativa en materia
de sostenibilidad, planteaba abiertamente que «El actual marco legal no ga-
rantiza que se satisfagan las necesidades de informacién de los usuarios» y
lo justificaba diciendo que:

«Esto se debe a que algunas empresas de las que los usuarios desean
obtener informacidén en materia de sostenibilidad no la facilitan, mien-
tras que muchas de ellas que si lo hacen no divulgan toda la informacién
pertinente para los usuarios. Cuando se presenta informacion, a menudo
no es suficientemente fiable ni suficientemente comparable entre las dis-
tintas empresas. A los usuarios les suele resultar dificil encontrar la in-
formacién y rara vez estd disponible en un formato digital de lectura au-
tomdtica. La informacién que se facilita sobre los activos intangibles,
incluidos los generados internamente, no es suficiente, aunque es en es-
tos activos en los que se concentra la mayor parte de la inversion del sec-
tor privado en las economias avanzadas (por ejemplo, capital humano,
marca, propiedad intelectual y activos intangibles relacionados con la in-
vestigacion y el desarrollo)®.

Ante la creciente necesidad de informacion que se requiere cada vez
mads por los diferentes operadores econémicos y juridicos interesados, los
ya mencionados stakeholders, la Comisién Europea identificaba la «bre-
cha» existente entre la informacién efectivamente suministrada por las em-
presas y las necesidades de esos usuarios, lo que justificaba la elaboracién
de una nueva norma que permitiera «mejorar la informacién en materia de
sostenibilidad con el menor coste posible, a fin de sacar el mdximo prove-
cho del potencial del mercado tinico europeo para contribuir a la transicién
hacia un sistema econémico y financiero plenamente sostenible e integra-
dor, de conformidad con el Pacto Verde Europeo y los Objetivos de De-

% Ver Manzano Cuadrado, «Evolucién de la regulacién de la informacién no financiera
en Europa», 11. Estudios sobre los efectos en Italia y Espafia puede verse en Stefania Caro-
lina Posadas y Lara Tarquinio, «Assessing the Effects of Directive 2014/95/EU on Nonfinan-
cial Information Reporting: Evidence from Italian and Spanish Listed Companies», Adminis-
trative Sciences, 11, n.° 89 (2021:1-28); y Maria-Antonia Garcia-Benaua, Helena-Maria Bo-
llas-Arayab, Laura Sierra-Garcia, «Non-financial reporting in Spain. The effects of the adop-
tion of the 2014 EU Directive», Revista de Contabilidad,25,n.° 1. (2022): 3-15.

60 COM(2021) 189 final, 3.
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sarrollo Sostenible de las Naciones Unidas»®!. La Directiva 2014/95/UE
habfa conseguido dar, como se dijo, un salto cualitativo®?, pero con todo, no
satisfacia todas las necesidades de informacion.

IV. La nueva Directiva 2022/2464 sobre Informacion Corporativa en
materia de Sostenibilidad (CSRD). Sus aportaciones y carencias

1. Los documentos preparatorios de elaboracion de la nueva
Directiva 2022/2464

Con fecha de 21 de abril de 2021, la Comisién publicé tres documen-
tos: una Comunicacién bajo el titulo Taxonomia de la UE, divulgacion
de informacion corporativa en materia de sostenibilidad, preferencias de
sostenibilidad y obligaciones fiduciarias: Orientar la financiacion hacia
el Pacto Verde Europeo®, la Propuesta de Directiva del Parlamento Eu-
ropeo y del Consejo por la que se modifican la Directiva 2013/34/UE, la
Directiva 2004/109/CE, la Directiva 2006/43/CE y el Reglamento (UE)
n.° 537/2014, por lo que respecta a la informacion corporativa en materia
de sostenibilidad® y el Documento de Trabajo de los Servicios de la Comi-
sion. Resumen de la Evaluacion de Impacto que acompaiia al documento
Propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo por la que
se modifica la Directiva 2013/34/UE, la Directiva 2004/109/CE, la Direc-
tiva 2006/43/CE y el Reglamento (UE) n.° 537/2014, por lo que respecta a
la divulgacion de informacion corporativa en materia de sostenibilidad® .

Incidiendo sobre las apreciaciones generales expresadas en el apar-
tado anterior, el mencionado Documento de Trabajo de los Servicios de la
Comision explicaba con claridad que la aplicacidn de la Directiva 2014/95
habia planteado determinados problemas précticos, pues en primer lugar «la
informacién facilitada por las empresas no responde a las necesidades de
los usuarios», como son los inversores, la sociedad civil y otros; en segundo
lugar, las empresas no informan y, cuando informan, esa informacién no
cumple determinadas condiciones necesarias para que resulte ttil, como
que sea «suficientemente pertinente, comparable, fiable o fécil de acceder y

61 COM(2021) 189 final, 4.

92 Ver Reverte Maya, «La nueva Directiva Europea de Reporting no Financiero: Una
excelente oportunidad para la mejora de la transparencia empresarial y del contenido del in-
forme de gestion», 17-22.

63 COM(2021) 188 final, Bruselas, 21.4.2021.

6 COM(2021) 189 final. 2021/0104 (COD), Bruselas, 21.4.2021.

%5 SWD(2021) 151 final, Bruselas, 21.4.2021.
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utilizar». Las previsiones son que la demanda de informacién no financiera
se va a incrementar, de modo que los problemas se agravaran de no adoptar
medidas al respecto, pues al no contar con informacidn, se inhiben inversio-
nes; ante la falta de claridad sobre lo que notificar, los encargados de elabo-
rar la informacidn, es decir, las empresas que deben declarar, se mueven en
la incertidumbre, lo que les provoca determinados costes. Un exceso de fle-
xibilidad y de inconcrecién en la Directiva 2014/95 se entendia que estaba
entre las causas, pues existen muchas normas, se decia, y marcos de infor-
macién que se solapan, de modo que no hay acuerdo sobre la informacién
que se debe facilitar.

En consecuencia, el objetivo de la Propuesta de Directiva estaba en ga-
rantizar que las empresas facilitasen la informacién necesaria para los usua-
rios y que cumplieran las condiciones sefialadas: pertinencia, comparabili-
dad, fiabilidad y facilidad de acceso y de utilizacién, asi como reducir los
costes que no sean necesarios para las empresas que deben facilitar la in-
formacidn. Asi, por ejemplo, en relacién con la sostenibilidad, debe facili-
tarse la movilizacion de la inversion privada que promueve el cumplimiento
del Pacto Verde Europeo. En relacion con la igualdad en el Mercado, se
decia que contribuye a la realizacién de la Unién de Mercados de Capita-
les, ya que se debia permitir a los inversores acceder a la informacién no fi-
nanciera comparable de empresas en las que se invierta en toda la UE. Asi
mismo, reforzaria la alianza de las empresas con la sociedad, al conside-
rarse su impacto social.

Ademds, se entendia que dnicamente a través de una actuacién con-
junta de la Unién Europea se podia garantizar la comparabilidad de la in-
formacion no financiera que se facilitase en todo el espacio de integracién,
asi como la coherencia de los requisitos de informacién de la Directiva con
las exigencias de otras normas relativas a finanzas sostenibles, como el Re-
glamento de finanzas sostenibles (o Reglamento de taxonomia)®. La exis-
tencia en la materia de normas diferenciadas entre Estados miembros da lu-
gar a costes adicionales a las empresas que operan de modo transfronterizo,
mientras que normas comunes europeas debian permitir a la Unién influir
en la evolucién internacional de las politicas sobre informacién no finan-
ciera®.

El Documento de Trabajo de los Servicios de la Comision analizaba
también las opciones estudiadas de regulacidon, mostrando que se examina-
ron las necesidades en tres ambitos: 1) el establecimiento de normas comu-

% Ver nota 30.

67 Como lleva sucediendo desde hace tiempo en otros campos, ver, por ejemplo,Anu,
Bradford, The Brussels Effect: How the European Union Rules the World, (Oxford: Oxford
Scholarship, 2020).
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nes normalizadas de aplicacién europea sobre informacién no financiera,
exigibles a las empresas, considerando que efectivamente debian exigirse
a todas las empresas que se considerara el cumplimiento de las normas eu-
ropeas; 2) si debia verificarse la informacién no financiera que se facilitase
y hasta qué punto, valorando que aunque se pretendiera realizar una verifi-
cacién limitada por las empresas, se debia avanzar, a través de una cldusula
de revision, hacia un nivel mayor y més exigente de verificacién; y 3) sobre
qué empresas debian estar obligadas a presentar la informacién no finan-
ciera, considerdndose que debia ampliarse el dmbito de aplicacién a todas
las grandes sociedades y a la mayoria que cotizasen en bolsa. Las opciones
pasaban por saber si se optaba por una mayor exigencia de los requisitos de
informacién y verificacion, de amplio alcance y eficaces para satisfacer las
necesidades de los usuarios, pero mds costosos, o se optaba por unos requi-
sitos menos exigentes, con un dmbito de aplicacion restringido, menos efi-
caces en la satisfaccion de la informacién de los usuarios, pero de menor
coste. Mientras que los receptores de la informacién apoyaban la primera
opcidn, las empresas encargadas de elaborar la informacién serfan partida-
rias de la segunda. Con todo, parecia haber consenso en que debian ser nor-
mas de la Unién Europea. Y resultaba significativo que las instituciones fi-
nancieras (que son receptoras y también creadoras de informacion), eran
partidarias de la primera opcidn.

El estudio terminaba analizando las ventajas y los costes de la primera
opcion. De adoptarla, los inversores e interesados tendrdn mds informacién
y de mds calidad, cumpliendo condiciones de pertinencia, comparabilidad,
fiabilidad y facilidad de acceso y de utilizacién, procediendo de un mayor
nimero de empresas, de forma que se reducirdn los riesgos de inversion
en el sistema financiero, se incrementardn los flujos de inversion a las em-
presas sostenibles y con impactos sociales y medioambientales positivos y
las empresas serdn mds responsables en la rendicién de cuentas. Los costes
para las empresas encargadas de elaborar la informacién no financiera se
incrementardn significativamente, pero la no adopcién de medidas también
implicarfa un aumento significativo de los costes, ante el aumento de la
falta de coordinacion de las solicitudes de informacion, a la falta de acuerdo
sobre la informacién que se debe proporcionar y la dificultad de obtener in-
formacion de calidad por los solicitantes, de forma que la opcién por una
mayor informacién de calidad y més exigente tendria un saldo mucho maés
positivo. Aunque se incrementen los costes, los beneficios para las empre-
sas por la transparencia y la sostenibilidad, por lo que también en ese sen-
tido se entiende que el saldo es positivo. Los requisitos de informacién no
se aplicarfan a las PYMES, mds que de forma voluntaria, por lo que se en-
tendia que permitiria una transicién de la pequefia y mediana empresa hacia
una economia sostenible.
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Como decia la Comunicacién de 21 de abril de 2021 antes mencio-
nada titulada Taxonomia de la UE, divulgacion de informacion corpora-
tiva en materia de sostenibilidad, preferencias de sostenibilidad y obliga-
ciones fiduciarias: Orientar la financiacion hacia el Pacto Verde Europeo,
el objetivo era adaptar la actividad de las empresas a los objetivos del Pacto
Verde Europeo, que es «la estrategia de crecimiento de Europa» que per-
sigue mejorar «el bienestar y la salud de los ciudadanos», lograr que «Eu-
ropa sea climdticamente neutra de aqui a 2050 y protegerd, conservard y
mejorard el capital natural y la biodiversidad de la UE», con el objetivo de
que la economia se ponga al servicio de las personas, para lo que la tran-
sicidn, se dice, «debe ser justa, crear empleo y garantizar que nadie quede
rezagado»%8, Para lograr estos objetivos, afirmaba el documento, el sistema
financiero deberé volverse mds sostenible. Y la regulacién de las exigencias
de informacién no financiera para las empresas aparece como un elemento
nuclear en este contexto®.

Es asi, que la Propuesta de Directiva del 21 de abril buscaba introducir me-
joras notables que perseguian que las empresas fueran conscientes de su papel
y que la informacién que facilitasen fuera relevante, de modo que las inversio-
nes se canalicen a las empresas socialmente responsables, con la intencién de
que se consigan los objetivos del ya mencionado Pacto Verde Europeo y una
economia sostenible. Se advertia, en consecuencia, que el marco legal vigente
en ese momento no aseguraba que las necesidades de informacién no finan-
ciera de los diferentes grupos de interés quedaran satisfechas, pues no todas las
empresas publicaban esa informacion y cuando lo hacian, no resulta facilmente
comparable ni confiable. Ademis, estaba la dificultad de acceder a la informa-
cién en cuestion, que no se encontraba publicamente disponible para su lectura
automatica online. De todas estas reflexiones y consideraciones es deudora la
Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo 'y del Consejo de 14 de di-
ciembre de 2022 por la que se modifican el Reglamento (UE) n.° 537/2014, la
Directiva 2004/109/CE, la Directiva 2006/43/CE y la Directiva 2013/34/UE,
por lo que respecta a la presentacion de informacion sobre sostenibilidad por
parte de las empresas (CSRD), publicada en el DOUE el 16 de diciembre de
20227, ; Cudles han sido, en consecuencia, estas aportaciones incorporadas?

%8 COM(2021) 188 final, Bruselas, 21.4.202. «Taxonomia de la UE, divulgacién de in-
formacioén corporativa en materia de sostenibilidad, preferencias de sostenibilidad y obliga-
ciones fiduciarias: Orientar la financiacién hacia el Pacto Verde Europeo», 1.

% COM(2021) 188 final, Bruselas, 21.4.202. «Taxonomia de la UE, divulgacién de in-
formacién corporativa en materia de sostenibilidad, preferencias de sostenibilidad y obliga-
ciones fiduciarias: Orientar la financiacién hacia el Pacto Verde Europeo», 9-12.

70 Sobre la Directiva, pueden verse, de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los
deberes de informacién de empresas no financieras en relacién con aspectos de sostenibili-
dad. La transicién del estado de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la
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2. El contenido de la Directiva 2022/2464, CSRD

2.1. Comprender y aplicar bien la «doble significatividad» o «doble
materialidad»

Hay que resaltar que los «considerados» de la CSRD ponian el acento
en los problemas de comparabilidad de la informacién no financiera que se
facilita en los distintos Estados miembros, en la falta de coherencia de los
requisitos de informacién de la Directiva con las exigencias de otras nor-
mas relativas a finanzas sostenibles, en la necesidad de que se unificase la
informacién en el informe de gestion, en el requisito de verificacion, pero
sobre todo en que no se habia entendido bien en la Directiva 2014/95/UE lo
que ya mencionamos del principio de la «doble significatividad» o «doble
materialidad»7!.

El enfoque de la «doble materialidad», que se utiliza, exige, como ya
dijimos, la perspectiva «de fuera a dentro», asi como la perspectiva «de
dentro a fuera»’?. La primera («de fuera a dentro») es la llamada significa-
tividad o materialidad financiera, que debe llevar a considerar cémo se ve
afectado el valor de la empresa (su desarrollo, rendimiento y posicién) por
el cambio climdtico, cuestién que resulta de maximo interés conocerla para
los inversores. La informacién que se facilite debe mostrar esa afectacidn,
La segunda perspectiva («de dentro a fuera») es la significatividad o ma-
terialidad medioambiental y social, en la que se plantean los efectos de la
empresa sobre las personas y sobe el medio ambiente. Cuestién que resulta

informacién a divulgar al amparo del reglamento de taxonomia», 205-232; Manzano Cua-
drado, «Evolucion de la regulacion de la informacion no financiera en Europa», 9-22; Salva-
dor Marin, «Nueva directiva sobre informacion en materia de sostenibilidad: desarrollo pre-
vio, efectos a futuro y estdndares de sostenibilidad», Economistas, n.° 181 (2023): 319-326;
Odobasa, Rajko and Katarina Marosevié¢, «Expected Contributions of the European Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) to the Sustainable Development of the European
Union», EU and comparative law issues and challenges series (ECLIC), n.° 7 (2023): 593-
612; Ferran Lambea Gonzdlez, «La presentacion de informacion en materia de sostenibilidad
por parte de las empresas: modificacién de la Directiva 2013/34/UE», Responsabilidad so-
cial, transparencia y relaciones privadas internacionales, dir. por Alfonso Ortega Giménez,
coord. por Lerdys Saray Heredia Sanchez (Pamplona: Aranzadi, 2023), 93-107.

71 Ver, por ejemplo, de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de in-
formacion de empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transi-
cién del estado de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a
divulgar al amparo del reglamento de taxonomia», 215.

72 Ver de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de
empresas no financieras en relacién con aspectos de sostenibilidad. La transicién del estado de
informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al amparo
del reglamento de taxonomia», 216; y Marin, «Nueva directiva sobre informacién en materia
de sostenibilidad: desarrollo previo, efectos a futuro y estandares de sostenibilidad», 321.
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de interés para los ciudadanos, los consumidores, los trabajadores, los so-
cios comerciales, pero también para las comunidades y organizaciones de
la sociedad civil. La informacién a publicar seré toda aquella que resulte re-
levante desde cualquiera de las perspectivas, financiera o medioambiental y
social.

2.2. El ambito de aplicacion personal

La nueva CSRD lleva a cabo una clara y prevista ampliacién del 4m-
bito de aplicacién personal de las obligaciones de informacién. Las per-
sonas obligadas a suministrar informacion, frente a la Directiva 2014/95/
UE (Ia NFRD), van a ser todas las grandes empresas y todas las empre-
sas, que sean entidades de interés publico, con valores cotizados en merca-
dos regulados de la UE, excepto las microempresas’3. Por «grandes empre-
sas» se entienden las que durante dos afios consecutivos cumplieran dos de
los siguientes requisitos: un importe neto de la cifra de negocios superior a
los 40 millones de euros, un activo total superior a los 20 millones de eu-
ros y un nimero medio de empleados por afio superior a los 250 trabaja-
dores, de acuerdo con el articulo 3 de la Directiva 2013/34/UE; y por «mi-
croempresas», aquellas que tengan menos de 10 trabajadores, cuyo importe
de activo total no exceda de 350.000 euros y cuyo importe neto de cifra de
negocios no exceda de 700.000 euros’™. Se incluirdn entre ellas tanto las
empresas de seguros como las entidades de crédito, asi como las empre-
sas no establecidas en la Unién Europea, que coticen en sus mercados re-
gulados, y empresas de terceros paises, que tengan una sucursal o filial en
la Unién Europea y que generen més de 150 millones de importe neto de la
cifra de negocios a nivel consolidado, durante dos ejercicios consecutivos.
Se establecen también para las Pymes que cotizan en los mercados euro-
peos regulados normas adaptadas a sus necesidades y recursos, con caricter
simplificado, y un plazo de tres afios para su aplicacion desde la entrada en
vigor de la Directiva. La adaptacién para las grandes empresas se realizard
en dos fases: a) la previsién es que, para octubre de 2022, se aplique un pri-
mer conjunto de estdndares sobre sostenibilidad y 4reas de divulgacién de
informacién; y b) en octubre de 2023 se aplique un segundo conjunto de

73 Ver, por ejemplo, Manzano Cuadrado, «Evolucién de la regulacién de la informacién
no financiera en Europa», 12-13; y Marin, «Nueva directiva sobre informacion en materia de
sostenibilidad: desarrollo previo, efectos a futuro y estandares de sostenibilidad», 320-321

74 Puede verse una explicacién y tablas comparativas en Comision Europea, Sobre las
cldusulas de revision de las Directivas 2013/34/UE, 2014/95/UE y 2013/50/EU. Informe de
la Comision al Parlamento Europeo, al Consejo y al Comité Economico y Social Europeo,
COM(2021) 199 final, Bruselas, 21.4.2021.
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estdndares sobre informacién complementaria si fuere necesaria y adapta-
ciones sectoriales. Ello culminaria con un informe en 2024 conforme a es-
tos estdndares sobre la ejecucion de 2023. Si la prevision de la NFRD era,
como dijimos, que afectase a 11.700 empresas europeas, la CSRD prevé su
aplicacion a cerca de 49.000 empresas, lo que significa mas de un 400% de
empresas obligadas”. En el caso espafiol, las modificaciones de la Direc-
tiva 2022/2464 en relacion con el dmbito de aplicacion tienen menor tras-
cendencia, pues, como dijimos, Espafia en la Ley 11/18 de 28 de diciembre
ya habia llevado a cabo una ampliacién de los sujetos obligados, por lo que
poco deberd modificar ahora al respecto, salvo en lo relativo a la «cadena
de valor»7°.

2.3. La aplicacién de estdndares europeos y la obligacién de incluirse en el
informe de gestién

La CSRD establece la necesidad de desarrollo de estandares europeos
de obligado cumplimiento, es decir, de normas europeas genéricas y secto-
riales de informacidn obligatoria sobre sostenibilidad”’. La Unién Europea
encargd al Grupo Asesor Europeo de Informes Financieros (EFRAG), la
elaboracion de estdndares obligatorios, cuya revision debia realizarse cada
tres afios’8. Los estdndares establecen la informacién que las empresas de-
ben presentar y, cuando sea relevante, se indicard la estructura para comu-
nicarla. Se establece una caracterizacion de la informacion, pues debera ser,
siguiendo unos criterios coincidentes con lo que se expresaba en el mencio-

75 Ver Marin, «Nueva directiva sobre informacién en materia de sostenibilidad: de-
sarrollo previo, efectos a futuro y estandares de sostenibilidad», 320.

76 Ver de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de
empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicion del estado
de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al
amparo del reglamento de taxonomia», 215; y Marin, «Nueva directiva sobre informacién
en materia de sostenibilidad: desarrollo previo, efectos a futuro y estandares de sostenibili-
dad», 321.

77 Ver de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de
empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicién del estado
de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al am-
paro del reglamento de taxonomia», 218-219; y Manzano Cuadrado, «Evolucién de la regula-
cién de la informacion no financiera en Europa», 14.

78 Ver de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de
empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicién del estado
de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al am-
paro del reglamento de taxonomia», 219-223; y Marin, «Nueva directiva sobre informacién
en materia de sostenibilidad: desarrollo previo, efectos a futuro y estdandares de sostenibili-
dad», 322-323.
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nado Documento de Trabajo de los Servicios de la Comision, informacion
comprensible, relevante, representativa, verificable y comparable.

Frente a la posibilidad de la Directiva de 2014, la NFRD, de que la in-
formacion se pudiera suministrar fuera del informe de gestion, la CSRD im-
pone la exigencia inexcusable de su incorporacién al informe de gestion, asi
como su elaboracién y difusién por medios electrénicos’.

2.4. Las 4reas principales de informacién y las categorias de informacion
que las empresas deben divulgar

En la Directiva 2022/2464, se especifican con claridad las dreas princi-
pales de informacidn y las categorias de informacién que las empresas de-
ben divulgar®. El principio de doble materialidad resulta clave, como he-
mos referido. Se abandona completamente la expresién «informacién no
financiera», pues se considera que podria sugerir que esa informacion ca-
rece de relevancia financiera, lo que no es cierto®!. Las distintas cuestiones
sobre las que debe informar la empresa se encuentran detalladas y cuanti-
ficadas y van mds alld de las que exigia la Directiva de 2014. Se incluyen
seis aspectos medioambientales, tres sociales y cinco de gobernanza.

Asi, se exige aportar una breve descripcién del modelo de negocio y la
estrategia de la empresa, que deberd indicar, por ejemplo: a) la resiliencia
del modelo de negocio y la estrategia de la empresa frente a los riesgos re-
lacionados con las cuestiones de sostenibilidad; b) las oportunidades para
la empresa derivadas de las cuestiones de sostenibilidad; c¢) los planes de la
empresa, incluidas las medidas de aplicacién y los planes financieros y de
inversion correspondientes, para garantizar que su modelo de negocio y su
estrategia sean compatibles con la transicion hacia una economia sostenible
y el Acuerdo de Paris; d) la forma en que el modelo de negocio y la estra-
tegia de la empresa tienen en cuenta los intereses de las partes interesadas
de la empresa y el impacto de esta en las cuestiones de sostenibilidad; e) el
modo en que se ha aplicado la estrategia de la empresa en relacién con las

7 Ver Manzano Cuadrado, «Evolucién de la regulacién de la informacién no financiera
en Europa», 13-14; y Marin, «Nueva directiva sobre informacién en materia de sostenibili-
dad: desarrollo previo, efectos a futuro y estdndares de sostenibilidad», 322.

80 Ver de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de
empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicién del estado
de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al am-
paro del reglamento de taxonomia», 217-218; y Marin, «Nueva directiva sobre informacién
en materia de sostenibilidad: desarrollo previo, efectos a futuro y estandares de sostenibili-
dad», 321.

81 Ferrdn Lambea Gonzdlez, «La presentacién de informacién en materia de sostenibili-
dad por parte de las empresas: modificacion de la Directiva 2013/34/UE», 99.
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cuestiones de sostenibilidad; f) una descripcién de los objetivos con hori-
zonte temporal relativos a las cuestiones de sostenibilidad que haya fijado
la empresa, como reduccién de las emisiones de gases de efecto inverna-
dero y los avances obtenidos; g) una descripcion de la funcién, los conoci-
mientos y capacidades de los érganos de administracion, direccién y super-
vision en lo que respecta a las cuestiones de sostenibilidad; h) informacién
sobre la existencia de sistemas de incentivos ligados a cuestiones de soste-
nibilidad y ofrecidos a los miembros de los 6rganos de administracion, di-
reccién y supervision; i) una descripcidn de distintos aspectos como, por
ejemplo, el procedimiento de diligencia debida aplicado por la empresa
en relacion con las cuestiones de sostenibilidad, los principales efectos ne-
gativos reales o potenciales relacionados con las propias actividades de la
empresa y con su cadena de valor y, también, cualesquiera medidas adop-
tadas por la empresa para prevenir, mitigar, subsanar o poner fin a los efec-
tos negativos reales o potenciales, y el resultado de dichas medidas; j) una
descripcién de los principales riesgos para la empresa relacionados con las
cuestiones de sostenibilidad; y k) los indicadores pertinentes para la infor-
macidn a los que se hace referencia en las informaciones precisadas con an-
terioridad. La precision sobre la informacién a suministrar es, como puede
observarse, muy detallada, lo que significa el establecimiento de normas
uniformes que garantiza que la informacién sea comprensible, relevante y
representativa, permita la exigencia de comparabilidad, reiteradamente ma-
nifestada como carencia de la Directiva 2014/95/UE, asi como la facultad
de ser verificable.

2.5. La Directiva 2022/2464 exige la verificacién de la informacién en
materia de sostenibilidad

Uno de los problemas advertidos en la NFRD fue el de la ausencia de
verificacién de la informacién, lo que la hacia poco fiable, de forma que
la CSRD establece la exigencia de verificacién y no la mera voluntariedad
de los Estados. Como se ha dicho, la Directiva en sus considerandos reco-
noce la dificultad de equiparar la verificacién de la informacién no finan-
ciera con la informacién financiera, singularmente por la ausencia de una
norma «comun» (uniforme) en la materia®2. La insercién de un nuevo ar-
ticulo 26bis en la Directiva establece la atribucién a la Comision de la fa-
cultad de adoptar normas de verificacidn, que deberédn estar vigentes en un

82 Ver de Paz Armas y Gil-Casares Milans del Bosch, «Los deberes de informacién de
empresas no financieras en relacion con aspectos de sostenibilidad. La transicion del estado
de informacién no financiera al informe de sostenibilidad y la informacién a divulgar al am-
paro del reglamento de taxonomia», 218.
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plazo de seis afios. El objetivo es intentar conseguir un nivel de verificacién
de la informacién no financiera equiparable al de la informacién financiera,
para lo que se desarrollan, ademds de la prevision de las normas «comunes»
(uniformes), normas sobre los auditores que pueden llevar a cabo la verifi-
cacion, permitiendo a los Estados que sean, ademads de los auditores de los
estados financieros, otras personas distintas, en todo caso sometidos a re-
quisitos «comunes» (uniformes), fijados por la Directiva de auditoria®?. Son
especialmente las previsiones en esta materia, en las que la legislacion es-
pafiola se deberd adaptar, ante la novedad de sus disposiciones3+.

2.6. Criticas y carencias de la Directiva 2022/2464

La ampliacién del &mbito de aplicacion, en cuanto a los sujetos obliga-
dos a informar, asi como la precisién de las informaciones que se esté obli-
gado a suministrar, aparecen como mejoras indudables de la CSRD, no obs-
tante lo cual, no ha dejado de haber criticas a la nueva regulacién a causa
de que se considera que posee determinadas carencias. Asi, por ejemplo, la
llamada Alianza para la Transparencia Corporativa, formada por un con-
junto de organizaciones de la sociedad civil (donde se encuentran, entre
otros, el Centro de informacion sobre Empresas y Derechos Humanos, la
empresa Ingenieria y Energia E3G, la European Coalition for Corporate
Justice-ECCJ, la empresa europea de abogados Frank Bold, la consultora
Sustentia, la ONG Oxfam o el Fondo Mundial para la Naturaleza WWF)
publicé un documento de examen de la Propuesta de Directiva®, donde rea-
lizaba las siguientes criticas: 1) se dejan fuera del &mbito de aplicacién a las
empresas privadas, que no alcanzan el umbral de gran empresa, en contra
de la opinién del Parlamento Europeo que reclamé que se integraran todas
las empresas de sectores de alto riesgo. Del mismo modo, se excluyen las
PYME que cotizan en los Mercados de Crecimiento, lo que va a crear dos
niveles, con el hecho de que no se recibe por los inversores la informacién
de las medianas empresas que pueden tener impactos negativos y el riesgo
con las pequefias empresas de dejarlas atrds de la transicién a la economia
sostenible; 2) se destaca que la informacién sobre la cadena de valor s6lo

83 Ver Manzano Cuadrado, «Evolucién de la regulacién de la informacién no financiera
en Europa», 14-21.

84 Ver Marin, «Nueva directiva sobre informacion en materia de sostenibilidad: de-
sarrollo previo, efectos a futuro y estdndares de sostenibilidad», 325.

85 Alliance for Corporate Transparency, On the Corporate Sustainability Reporting Di-
rective (NFRD reform) proposal: most promising changes and caveats, 21 de abril de 2021,
en https://www allianceforcorporatetransparency .org/news/on-the-draft-sustainability-report-
ing-directive-nfrd-reform-proposal-most-promising-changes-and-caveats.html.
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debe proporcionarse «cuando proceda», de modo que la norma no especi-
fica, a decir de los criticos, «los aspectos esenciales o relevantes que deben
abordar las normas de la Unién Europea, en particular en lo que respecta
a la informacién sobre los derechos humanos», lo que supone un claro de-
fecto; 3) la norma establece la necesidad de que se describan los objetivos
fijados por la empresa en relacidn con las cuestiones de sostenibilidad y que
se divulguen los avances que se produzcan en relacion a esos objetivos y
metas, pero en su redaccién no se dice nada sobre el hecho de que tales ob-
jetivos deban tener vinculacién con la «doble materialidad» o «doble signi-
ficatividad», lo que puede llevar a que no se cumpla la prevision.

V. La naturaleza uniforme e imperativa de las normas sobre Informacion
Corporativa en materia de sostenibilidad de la Directiva 2022/2464

No queremos dejar de hacer unas breves consideraciones sobre la natu-
raleza juridica de las normas que hemos examinado, desde el punto de vista
del Derecho Internacional Privado (DIPriv.) y de su aplicabilidad y funcio-
nalidad.

Por un lado, es evidente que estamos ante normas de caricter uniforme,
pues son comunes a todos los Estados miembros de la Unién Europea®®,
aunque sean incorporadas a través de la técnica armonizadora de la Direc-
tiva, lo que exige el mecanismo de la transposicién®’. Se trata de normas
«comunes» (en cuanto a las personas obligadas, la informacién que se debe
suministrar o los estdndares aplicables), que ademds promueven, como he-
mos visto, la elaboracion de nuevas normas «comunes» en lo relativo a la
verificacién, sobre el contenido y realizacién de la misma y sobre las condi-
ciones que deben cumplir los verificadores, sean auditores u otra categoria
de sujetos.

Como se sabe, las Directivas son en muchos casos, como en el su-
puesto de la Directiva 2014/95/UE, Directivas de minimos, con normas
que los Estados pueden superar en exigencias, dmbito de aplicacién o
condiciones, en las normas internas nacionales que llevan a cabo la trans-

86 Constituyendo un Derecho europeo uniforme. Ver, por ejemplo, Sixto Sdnchez Lo-
renzo, «La europeizacion de las reglas de interpretacion de los contratos en la Propuesta de
Modernizacién del Cédigo Civil espafiol en materia de Obligaciones y Contratos», Derecho
privado europeo y modernizacion del derecho contractual en Esparia, coord. por Klaus Jochen
Albiez Dohrmann, Maria Luisa Palazén Garrido y Marfa del Mar Méndez Serrano (Barce-
lona: Atelier, 2011), 155-166.

87 Ver, por ejemplo, Jesds Quijano Gonzélez, «La armonizacién del derecho socie-
tario en la Unién Europea: antecedentes y novedades», Revista DECONOMI, 3, n.° 1
(2020): 44-66.
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posicién®. No obstante, en cualquier caso, como expresamente sucede en
la Directiva 2022/2464, las normas van a gozar del efecto directo del De-
recho de la Union Europea, cuando las normas que incorpora la Direc-
tiva sean claras, precisas, incondicionales (no estén sometidas a término,
modo o condicién) y no permitan margen de discrecionalidad en su apli-
cacién (TJCE en la sentencia Simmenthal, de 3 de marzo de 1978), de
modo que van a tener aplicabilidad directa, aunque sea para reclamar por
dafios a los Estados que no hayan realizado la obligada transposicién en
plazo o la hayan llevado a cabo mal®. Esto significa que, aunque se pase
por el procedimiento de transposicién al ordenamiento nacional, se esta-
blece una uniformidad regulatoria con normas que tienen el cardcter de
comunes y uniformes. Desde la perspectiva del Derecho de la competen-
cia, ello tiene una importancia fundamental, pues implica, ademds, que la
existencia de normas comunes uniformes garantiza la igualdad de condi-
ciones de actuacion de todos los operadores econdmicos de la misma ca-
tegoria en el mercado europeo, con independencia del Estado en que se
encuentren, pues van a estar sujetos a las mismas condiciones, exigencias
e impedimentos, lo que garantiza que no se dan, por esa causa, ventajas
comparativas injustificadas para ninguno de ellos®. La igualdad de obli-
gaciones en cuanto al suministro de informacién sobre sostenibilidad, la
igualdad en su aplicacion a todos los operadores econdémicos del mismo
tipo en el mercado, los grandes operadores, los medianos y pequefios co-
tizados, implica que todos van a jugar y operar con las mismas reglas de
juego, una condicién bésica de funcionamiento del mercado, en el nuevo
contexto en el que los terceros, operadores juridicos, econdémicos y socia-
les, reclaman informacion sobre el valor de sostenibilidad de la empresa,
asi como el impacto social y de sostenibilidad que la propia empresa pro-
duce, como ya se ha sefalado.

En otro sentido, nos encontramos ante reglas y disposiciones que tie-
nen el cardcter de normas imperativas, normas de obligado cumplimiento,
de cardcter territorial, que se imponen a todos los operadores del mercado
europeo, por el hecho de operar en él, con independencia de su domicilio y

8 Las Directivas «de minimos», «consagran una base minima de normas comunes». Ver
Hilda Aguilar Grieder, «Contratos internacionales regulados por Directivas UE sectoriales
(Derecho Internacional privado)», Cuadernos de Derecho Transnacional, 14, n.° 2 (2022):
47-70.

89 Ver, por ejemplo, Francisco Javier Matia Portilla, «De la aplicabilidad vertical de la
directiva a su simple eficacia», Revista de Estudios Europeos,n.’ 16 (1997): 65-74.

% Ver, por ejemplo, Luis Antonio Velasco San Pedro, «Derecho de la competencia euro-
peo», en Diccionario de la competencia, dir. por Luis Antonio Velasco San Pedro (Madrid:
Tustel, 2006), 302-308; e idem, «Restriccion de la competencia», en Diccionario de la compe-
tencia, dir. por Luis Antonio Velasco San Pedro (Madrid: Iustel, 2006), 625-632.
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nacionalidad®'. Son normas que no sélo se imponen a los operadores econé-
micos europeos, los establecidos en territorio europeo o registrados en sus
Estados, sino que, como hemos visto, se extienden de modo inexcusable a
otros operadores que actian en el mercado europeo, sin considerar la ausen-
cia de otros vinculos con Estados europeos, al tenerlos con Estados extran-
jeros. Asi, como dijimos, las empresas no establecidas en la UE, pero que
coticen en mercados regulados de la UE, y también, volvemos a reiterar,
otras empresas de paises terceros, que tengan un vinculo a través de una su-
cursal o una filial en la Unién Europea (y, como dijimos, que generen mds
de 150 millones de importe neto de la cifra de negocios a nivel consolidado,
durante dos ejercicios consecutivos). La imperatividad de estas normas las
convierte en normas de inexcusable observancia, que se aplican de forma
inmediata o necesaria, pese a que la ley aplicable a la sociedad sea una ley
extranjera.

VI. Conclusiones

Como hemos visto en nuestra exposicion, las normas europeas que se
han sucedido sobre informacién no financiera y en materia de sostenibili-
dad no son absolutamente nuevas, sino que tienen precedentes en las Li-
neas Directrices de la OCDE, donde se iniciaron y se han mantenido con el
tiempo. La UE ha construido su propio proceso de incorporacion de la Res-
ponsabilidad Social Empresarial o Conducta Empresarial Responsable a sus
politicas y estrategias corporativas hasta llegar al momento actual, donde
es evidente que existe una clara determinacién para ahondar en normas de
obligado cumplimiento en la doble direccién que ya mencionamos, en la
obligacién de divulgar, que se expresa en la Directiva 2022/2464; y en el
establecimiento de obligaciones de conducta para las empresas, de preven-
cion y reparacién de dafios, como en la propuesta de Directiva de diligen-
cia debida de las empresas en materia de sostenibilidad. Si la existencia de
determinadas carencias en la nueva Directiva deberia no obstante colmarse
en un futuro préximo, la aprobacién de la Directiva de Diligencia Debida
aparece ya como una necesidad perentoria.

91 Sobre las normas imperativas, puede verse, Ddmaso Javier Vicente Blanco, «Medidas
de excepcion adoptadas en las normas del estado de alarma por causa de la pandemia CO-
VID-19 y sus efectos en los contratos internacionales», Revista de Derecho de la Competen-
cia y la Distribucion, n.° 26 (2020): 6-7.
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