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Extracto

La Directiva (UE) 2022/2464 pretende consolidar y perfeccionar los avances en materia de transpa-
rencia corporativa logrados por la Directiva (UE) 2014/95 estableciendo un conjunto de iniciativas
orientadas a equiparar la informacion sobre sostenibilidad con la informacion financiera garanti-
zando el acceso digital a datos comparables y fiables por parte de los grupos de interés. En este
sentido, establece como requisito obligatorio que la informaciéon sobre sostenibilidad presentada
por las empresas sea verificada por un profesional independiente, que estara sujeto a requisitos
asimilables a los previstos actualmente para los auditores de cuentas. En la idea de que conocer
mejor la evolucion experimentada por las empresas de la Union Europea en materia de verificacion
de informacion sobre sostenibilidad puede ser de ayuda ante el advenimiento de su carécter obliga-
torio, este trabajo presenta el estado actual del mercado de verificacion en Europa, determinando
las cuotas de mercado de los diferentes proveedores del servicio y las implicaciones que tiene la
seleccion de estos profesionales sobre el desempefno en materia de sostenibilidad a nivel empre-
sarial y la neutralidad de la informacion sobre sostenibilidad divulgada. Los resultados obtenidos
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para una muestra de 1.687 grandes empresas europeas en el periodo 2010-2022 evidencian que
la publicacion de la Directiva (UE) 2014/95 ha conllevado un importante desarrollo del mercado de
verificacion en Europa, especialmente en aquellos paises en los que en su transposicion se incorpord
la obligatoriedad de la contratacion de este servicio. Las companias analizadas apuestan por la
contratacion de auditores financieros versus consultores, lo que tiene consecuencias importantes
para el desempefno en materia de sostenibilidad de las companias analizadas y la contencién de
practicas de greenwashing en sus informes de sostenibilidad.

Palabras clave: memorias de sostenibilidad; verificacion de sostenibilidad; mercado de verificacion;
greenwashing; neutralidad de la informacion; desempefio ESG; Unién Europea; Directiva (UE) 2014/95;
Directiva (UE) 2022/2464.
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Abstract

Directive (EU) 2022/2464 aims to consolidate and build on the progress made on corporate transpa-
rency under Directive (EU) 2014/95 by establishing a set of initiatives aimed at equating sustainability
information with financial data and ensuring stakeholders' digital access to comparable, reliable data.
In this regard, it mandates that companies' sustainability information must undergo assurance by an
independent professional, who will be subject to requirements akin to those for financial auditors. In the
belief that a better understanding of how companies in the European Union have developed in the area
of assurance of sustainability information may be helpful in view of the advent of its mandatory nature,
this paper examines the current state of the assurance market in Europe, delineating market shares
among different assurance providers and assessing the impact that the selection of these professionals
has on company-level sustainability performance and the neutrality of disclosed sustainability informa-
tion. Drawing from a sample of 1,687 large European companies spanning 2010-2022, the findings
reveal that the enactment of Directive (EU) 2014/95 has spurred significant growth in the assurance
market in Europe, particularly in jurisdictions where its transposition mandates the procurement of this
service. The companies under study demonstrate a preference for engaging financial auditors over
consultants. This choice bears significant implications for both the sustainability performance of these
companies and the mitigation of greenwashing practices within their sustainability reports.

Keywords: sustainability reporting; sustainability assurance; assurance market; greenwashing; informa-
tion neutrality; ESG performance; European Union; Directive (EU) 2014/95; Directive (EU) 2022/2464.
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1. Introduccion

La Directiva (UE) 2014/95 supuso un avance significativo en la transparencia corpora-
tiva al imponer a las grandes empresas y grupos de interés publico la obligacién de divul-
gar informacién no financiera y de diversidad, promoviendo la transparencia en aspectos
medioambientales, sociales y de gobernanza. Si bien la Directiva (UE) 2014/95 requiere que
los auditores verifiquen la inclusién de dicha informacion en los informes anuales, no exige
una verificacion exhaustiva de la exactitud y/o calidad de la informacién divulgada, dejando
a discrecion de los Estados miembros la potestad de implementar o no requisitos adicio-
nales de verificacion independiente de la informacién sobre sostenibilidad. Como resulta-
do, existe una alta variabilidad en lo que respecta a la rigurosidad de la verificacién entre
los distintos paises de la Unién Europea (UE), con solo tres paises (Espafia, Francia e Italia)
en los que la verificacién de la informacion sobre sostenibilidad es obligatoria (Free et al.,
2024; Garcia-Sanchez y Sierra-Garcia et al., 2022).

Para asegurar la precision, fiabilidad y consistencia de la informacion divulgada, for-
taleciendo asi la confianza de los inversores y otros grupos de interés, la Directiva (UE)
2022/2464 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de diciembre de 2022, sobre infor-
macion corporativa en materia de sostenibilidad (directiva CSRD, por sus siglas en inglés),
establece un marco legal que garantiza que la informacion sobre sostenibilidad divulgada
por las empresas satisface las necesidades de informacién de los distintos usuarios. En este
sentido, su objetivo principal es equiparar la informacién sobre sostenibilidad con la infor-
macion financiera garantizando el acceso digital a datos comparables y fiables por parte de
los grupos de interés. Esta norma también supone un avance importante para el desarrollo
de estandares de sostenibilidad en el ambito global (Ortiz et al., 2023). Con el fin de cubrir
la insuficiencia de informacion sobre sostenibilidad que se divulga al mercado, se introdu-
cen obligaciones mas detalladas sobre los aspectos que se deben divulgar en relacién con
el impacto de las empresas en el medioambiente, los derechos humanos y los factores so-
ciales basadas en criterios comunes y alineados con los objetivos de la UE sobre el clima.
Ademas, para aumentar la credibilidad de los informes de sostenibilidad y garantizar que
las empresas proporcionan informacion fiable y que los inversores cuentan con datos com-
parables, se establece la obligatoriedad de que la informacion sobre sostenibilidad sea ve-
rificada por un auditor o verificador independiente acreditado.
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Segun el International Audit and Assurance Standards Board (IAASB), la verificacion de
la informacion sobre sostenibilidad consiste en:

un encargo en el que un profesional ejerciente pretende obtener evidencia sufi-
ciente y adecuada para expresar una conclusion destinada a aumentar el grado de
confianza de los usuarios a los que se destina, distintos de la parte responsable,
acerca de la informacion relevante (IAASB, 2013, p. 7).

Aunque se trata de algo relativamente reciente, pues los primeros casos de verificaciéon
voluntaria e independiente de los informes de sostenibilidad datan de finales de los afios
noventa (O'Dwyer y Owen, 2005), la demanda de servicios de verificacion de la informacion
sobre sostenibilidad por parte de las empresas ha experimentado un notable crecimiento
en los ultimos afos, a pesar de su caracter voluntario en la mayoria de los paises (Alsahali
et al., 2023; Krasodomska et al., 2023; Luo et al., 2023; Thompson et al., 2022). Sin embar-
go, este crecimiento no esta exento de desafios como, por ejemplo, la diversidad de es-
tandares y enfoques de informes de sostenibilidad, la falta de uniformidad en los requisitos
de verificacion y la variedad de posibles proveedores de servicios de verificacion (Farooq
y De Villiers, 2017; Free et al., 2024; Martinez-Ferrero y Garcia-Sanchez, 2018). En efecto,
se ha observado que las practicas de verificacion de la informacion sobre sostenibilidad vy,
por tanto, la calidad/utilidad del servicio y su valor percibido pueden variar considerable-
mente en términos del tipo de proveedor del servicio, el alcance de este o los estandares
de verificacion utilizados (Alsahali y Malaguefio, 2022; Baier et al., 2022; Michelon et al.,
2019; Pflugrath et al., 2011).

En este sentido, con un enfoque retrospectivo, en este articulo exploramos la evolucién
y estado actual del mercado de verificacion de los estados de informacion no financiera
(EINF) o memorias de sostenibilidad en Europa con un doble objetivo:

1. Proporcionar una panoramica de la evoluciéon experimentada entre 2010 y 2022
por el mercado de verificacién de la informacién no financiera o de sostenibilidad
en la UE y sus caracteristicas (cuotas de mercado de los diferentes proveedores
de servicios de verificacién, duracion del contrato de verificacion), identificando
trayectorias y tendencias a nivel de los distintos paises de la UE.

2. Analizar las implicaciones que tienen la contratacion de servicios de verificacion
y el tipo de proveedor contratado sobre el desempefio en materia de sostenibili-
dad en el ambito empresarial y la neutralidad de la informacion divulgada por las
principales companias europeas. Con ello pretendemos destacar la importancia
de la verificacién como un instrumento clave para abordar los desafios y defi-
ciencias inherentes a la divulgacion de informacion sobre sostenibilidad y ofrecer
unas reflexiones criticas sobre las medidas que podrian adoptarse para mejorar
la eficacia y relevancia de este proceso en el contexto europeo.
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Nuestros resultados muestran que las empresas europeas se encuentran en una posi-
cion aventajada para atender a las exigencias que la directiva CSRD conllevara en el pro-
ceso de elaboracion de sus memorias de sostenibilidad o EINF y respecto a la contratacion
de servicios de verificacion. El camino recorrido esta especialmente asociado a la aparicion
de la Directiva 2014/95/UE y las mayores exigencias que determinados paises incluyeron
en la transposicion de esta directiva al ordenamiento juridico nacional. Constatamos tam-
bién que el mercado de la verificacion esta controlado principalmente por auditores finan-
cieros, en especial, por las Big 4. Ademas, nuestros resultados indican que la contratacién
de este servicio promueve practicas mas responsables en el seno de las companias verifi-
cadas al alcanzar mayores niveles de desempefio en materia de sostenibilidad y practicas
divulgativas mas neutrales en relacién con la informacién sobre sostenibilidad que divul-
gan. Estos impactos difieren ligeramente entre las diferentes tipologias de verificadores
analizados, estando especialmente asociadas a la profesion contable y las grandes socie-
dades de auditoria (Big 4).

El resto del trabajo se estructura de la siguiente manera. Tras esta introduccion, se rea-
liza una breve discusion acerca las deficiencias que presentan la informacion sobre soste-
nibilidad y el servicio de verificacion y cémo la nueva directiva CSRD intenta solucionarlas
(epigrafe 2). Dentro del marco tedrico del estudio se incluye también una referencia al mer-
cado de verificacién y las caracteristicas de los distintos tipos de proveedores del servicio
(epigrafe 3). A continuacion, se explica el disefio del estudio empirico, incluyendo una expli-
cacion sobre los criterios utilizados para seleccionar la muestra y la descripcion de las varia-
bles (epigrafe 4); tras lo cual se presentan y discuten los principales resultados con relacién
a la evolucién dinamica y situacion actual del mercado de verificacién en Europa (epigra-
fe 5) y al impacto de la verificacion en la sostenibilidad empresarial (epigrafe 6). El articulo
finaliza con las principales conclusiones derivadas de los resultados del estudio realizado
y una referencia a las limitaciones y posibles ampliaciones futuras del trabajo (epigrafe 7).

2. Las deficiencias de la informacion sobre sostenibilidad y
el servicio de verificacion

Los EINF y las memorias de sostenibilidad constituyen una herramienta vital por medio
de las cuales las empresas comunican sus compromisos, practicas y resultados en términos
de sostenibilidad medioambiental, social y de gobernanza (ESG, por sus siglas en inglés)
a sus grupos de interés (Simoni et al., 2020; Wong et al., 2016). Sin embargo, la prolifera-
ciéon de este tipo de informes ha suscitado preocupaciones sobre su calidad, consistencia
y credibilidad (Ballou et al., 2018; Free et al., 2024) que pueden socavar la confianza de los
inversores y demas grupos de interés en la integridad de la informacion divulgada (Alsahali
y Malaguefio, 2022). En este contexto, la verificacidon emerge como un mecanismo crucial
para garantizar la fiabilidad y credibilidad de la informacién contenida en los EINF y memo-
rias de sostenibilidad (Boiral et al., 2019; Simoni et al., 2020).
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La UE ha sido pionera en el desarrollo de una regulacién en materia de presentacién de
informes de sostenibilidad (Garcia-Sanchez et al., 2023; Garcia-Sanchez y Sierra-Garcia et
al., 2022; Ortiz et al., 2023). La Directiva (UE) 2014/95 del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 22 de octubre de 2014, por la que se modifica la Directiva 2013/34/UE en lo que
respecta a la divulgacion de informacion no financiera e informacion sobre diversidad por
parte de determinadas grandes empresas y determinados grupos (directiva NFR), marco
un hito significativo en el impulso hacia una mayor transparencia y rendicién de cuentas en
materia de sostenibilidad empresarial en la UE. Sin embargo, su transposicion a la legisla-
cioén nacional de los Estados miembros ha sido heterogénea y ha dado lugar a diferencias
sustanciales en los enfoques regulatorios y los requisitos de divulgacién entre los distintos
paises (Garcia-Sanchez y Sierra-Garcia et al., 2022). Francia, Espafa e Italia son los Unicos
Estados miembros que han reconocido la importancia de asegurar la calidad y la fiabilidad
de la informacién sobre sostenibilidad divulgada estableciendo la obligatoriedad de la ve-
rificacion de los EINF o memorias de sostenibilidad; el resto han optado por un enfoque
menos prescriptivo en este ambito y han dejado en manos de las empresas la decision de
someter la informacién sobre sostenibilidad a verificacion. Esta divergencia planteaba de-
safios significativos en términos de armonizacién y coherencia regulatoria en materia de in-
formacion sobre sostenibilidad en el seno de la UE (Free et al., 2024).

Dos de los desafios mas prominentes en relacion con la presentacion de informes de
sostenibilidad y la verificacion de estos, que han sido objeto de gran atencién por parte de
académicos y profesionales, son las estrategias de gestion de impresiones y las practicas
de greenwashing detectadas en las memorias de sostenibilidad (Free et al., 2024) y la con-
tratacion simbdlica de servicios de verificacion (Boiral et al., 2019; Wong et al., 2016). En lo
que respecta a las primeras, pueden incluir la divulgacién selectiva de informacioén positiva,
el uso de lenguaje vago o ambiguo y la omision de datos relevantes que podrian proporcio-
nar una imagen poco favorable del desempefio de la empresa en materia de sostenibilidad
y, en general, han sido explicadas por la voluntariedad en la normalizacién y verificacidon de
esta informacion (Testa et al., 2018). Desde una perspectiva optimista, algunos autores (por
ejemplo, Free et al., 2024) sugieren que el greenwashing podria desempefar un papel facili-
tador al resaltar la necesidad de una verificacién independiente y rigurosa de la informacion
sobre sostenibilidad recogida en las memorias de sostenibilidad y los informes anuales.

Por otra parte, la contratacion simbdlica de los servicios de verificacion de los EINF o
memorias de sostenibilidad implica que esta decisién esta motivada por consideraciones
de imagen y reputacion mas que por un genuino compromiso con la transparencia y la me-
jora del desempefo en materia sostenibilidad (Boiral y Gendron, 2011). Es decir, en lugar
de utilizar la verificacion como una herramienta para garantizar la precision y la fiabilidad
de la informacién sobre sostenibilidad divulgada (Simoni et al., 2020), las empresas la usan
como una estrategia para transmitir a los inversores y demas grupos de interés la impresién
de que sus informes son fiables y creibles (Alsahali et al., 2023; Garcia-Sanchez y Hussain
et al., 2022). Este uso simbdlico de la contratacion de servicios de verificacion por parte de
las empresas muestra paralelismos con la certificacion de sistemas de gestion medioam-
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biental bajo normativas como ISO 14001 y EMAS (Eco-Management and Audit Scheme) evi-
denciando cémo, en respuesta a presiones externas, las empresas adoptan estas practicas
para preservar su legitimidad (Chowdhury et al., 2018; Marrucci y Daddi, 2022).

La adopcién superficial de los servicios de verificacion no solo distorsiona la percep-
cion de los usuarios de la informacién sobre la calidad y el valor de la informacion divulga-
da sobre sostenibilidad, sino que también socava la integridad del proceso de verificacién.
Dado que esta posible utilizacién simbdlica de la verificacion esta vinculada a la seleccién
de distintos proveedores y a diferentes niveles de calidad del servicio de verificacion, se
plantea la necesidad de regular el mercado de verificacion mediante el establecimiento de
pautas y estandares claros que definan las caracteristicas del proceso de verificacion y de
su output, asi como habilidades y antecedentes requeridos de los proveedores del servicio
(Alsahali y Malaguefio, 2022; Farooq y De Villiers, 2017).

Como se observa en el cuadro 1, la directiva CSRD pretende abordar estos desafios me-
diante el establecimiento de unas normas comunes de presentacion de la informacion sobre
sostenibilidad, las Normas europeas de informacion sobre sostenibilidad (NEIS), basadas en el
trabajo técnico del European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG), y de la obligatorie-
dad para las empresas de verificar su informacion sobre sostenibilidad por un auditor o certifi-
cador independiente acreditado, asi como regulando las condiciones de prestacion del servicio.

Cuadro 1. Propuestas de la directiva CSRD y retos actuales en la informacién sobre sostenibilidad

Dilemas/demandas Propuestas directiva CSRD
Obligatoriedad
Estrateqias gestion de imoresio- Normas de elaboracion de informes
nes rgécticgas de reenm?ashin Voluntariedad de sostenibilidad basadas en el tra-
yp g 9 bajo técnico del EFRAG: NEIS.
Verificacion.

PLEFETIES PRI ES €L Establecimiento de requisitos

L verificacion o
Adopcion simbolica o ) } Proceso de verificacion.
Distintos niveles de calidad b dor del o
el ssmiet roveedor del servicio.

Fuente: elaboracion propia

Al respecto, el anteproyecto de Ley de informacidén corporativa sobre cuestiones
medioambientales, sociales y de gobernanza por el que se transpone la directiva CSRD al
ordenamiento juridico espafol regula las condiciones de prestacion del servicio de verifi-
cacion y el contenido del informe de verificacion. En concreto, propone que este servicio
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pueda ser prestado por: (i) una sociedad de auditoria o un auditor de cuentas, que puede
corresponderse con los que auditan la informacion financiera de la entidad, o bien, tratarse
de otra sociedad de auditoria u otro auditor diferente; o (ii) por una sociedad de verificacion
acreditada o un prestador independiente de servicios de verificacion acreditado. Adicional-
mente, el anteproyecto de ley establece un conjunto de requisitos necesarios para poder
ser verificador que se resumen en el cuadro 2.

Cuadro 2. Requisitos para verificar informes de sostenibilidad

Tipos de prestadores

del servicio

Requisitos

Sociedades

Personas fisicas

Sociedades de auditoria, o bien, sociedades acreditadas por la Entidad Nacional de
Acreditacion (ENAC) como prestadores independientes de servicios de verificacion
que cuenten con verificadores que estén autorizados para realizar el trabajo de ve-
rificacion y firmar los informes de verificacion de la informacion sobre sostenibilidad
en nombre de la sociedad.

Auditores inscritos en el ROAC (obligados a realizar formacion continuada) y las per-
sonas fisicas incluidas en las relaciones de personal a su servicio que los prestadores
de servicios de verificacion hubieran utilizado en su proceso de acreditacion en ENAC
(esto se acreditara mediante certificado expedido por ENAC junto con la documentacion
justificativa del vinculo contractual entre las personas fisicas y la entidad acreditada).
Seréan registrados como verificadores sin mas requisitos, pudiéndose incluir a aque-
llos profesionales que a 1 de enero de 2024 hayan iniciado un proceso de obtencion
de la autorizacion del ICAC o la acreditacién del ENAC y que finalice antes del 1 de
enero de 2026. La inscripcion puede realizarse como verificadores ejercientes (desig-
nados para firmar informes, acreditando la garantia financiera antes de enero 2025)
0 como verificadores no ejercientes (solo como colaboradores activos).

Resto de los profesionales aspirantes a verificador. El sistema es equivalente al esta-
blecido para el acceso al gjercicio de la actividad de auditoria de cuentas.

Fuente: Anteproyecto de Ley por la que se regula el marco de informacién corporativa
sobre cuestiones medioambientales, sociales y de gobernanza.

En este sentido, los requisitos para obtener la autorizacion del ICAC para ejercer la ac-
tividad se concretarian en los siguientes’:

a) Titulacién universitaria. No se exigira para aquellos que hayan cursado los estu-
dios u obtenidos los titulos que faculten para entrar en la universidad y acrediten

1

Vid. https://www.icac.gob.es/sostenibilidad/verificacion

166 | Revista de Contabilidad v Tributacién. CEF, 496 (julio 2024), pp. 157-194


https://www.icac.gob.es/sostenibilidad/verificacion

E Estudios El mercado de verificacion de la informacion sobre sostenibilidad en Europa

una formacién practica en materia de verificacion de la informacién anual indi-
vidual y consolidada sobre sostenibilidad o en otros servicios relacionados con
dicha informacién por un periodo de 2 afos.

b) Programas de ensefianza tedrica. Quedan dispensados de esta obligacion quie-
nes posean un titulo universitario oficial en aquellas materias que se hayan cur-
sado para la obtencién de dichos titulos.

e Requisitos juridicos y normas relativas a la preparacién de la informacién
sobre sostenibilidad.

e Analisis de sostenibilidad.

* Procesos de diligencia debida aplicados en las cuestiones sobre sosteni-
bilidad.

¢ Normas de verificacion de la informacion sobre sostenibilidad.

c) Formacién practica por un plazo de 8 meses en la verificacién de la informacion
sobre sostenibilidad individual o consolidada o en otros servicios relacionados
con dicha informacién con un verificador o sociedad de verificacién (en el caso
de alguien que sea aspirante a auditor y a verificador, estos 8 meses se entien-
den incluidos en los 3 aflos que se exigen para ser auditor).

d) Haber superado un examen de aptitud profesional respecto de las materias re-
cogidas en el apartado b) anterior.

Todos los verificadores, a partir de su inscripcion, se someteran a la obligacién de for-
macién continuada por un total de 30 horas en un periodo de 3 afios, con un minimo anual
de 8 horas. Ademas, la directiva CSRD también establece que los verificadores deben su-
jetarse a una normativa que controle aspectos como la designacioén y el cese; la calidad
del servicio prestado; la ética profesional, independencia, objetividad, confidencialidad y
secreto; la organizacion del trabajo; la comunicacion de irregularidades, y posibles investi-
gaciones y sanciones, entre otros.

Algunas de estas propuestas ya han sido adoptadas voluntaria u obligatoriamente por
las comparfias como consecuencia de su incorporacion en la transposicion de la directiva
NFR en algunos Estados miembros, si bien su adopcién presenta distinto grado de desa-
rrollo, tal y como puede observarse en trabajos como Free et al. (2024) y Garcia-Sanchez y
Sierra-Garcia et al. (2022). En concreto, Garcia-Sanchez y Sierra-Garcia et al. (2022) docu-
mentan un impacto positivo de la directiva NFR en la contratacién de servicios de verifica-
cién, aunque su impacto en las condiciones contractuales del servicio es moderado. Estos
resultados confirman el efecto de las presiones institucionales a nivel pais (en particular,
las derivadas de la regulacion) en la contratacion del servicio de verificacion de los EINF o
memorias de sostenibilidad documentado por la literatura (Boiral et al., 2019; Farooq y De
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Villiers, 2017; Garcia-Sanchez et al., 2023; Krasodomska et al., 2023; Simoni et al., 2020;
Wong et al., 2016).

3. El mercado de la verificacion

El mercado de verificacion es un mercado abierto a la competencia en el que pueden
intervenir diferentes proveedores del servicio (Ruiz-Barbadillo y Martinez-Ferrero, 2022;
Simoni et al., 2020). Ademas de las grandes firmas de contabilidad, hay una variedad de
firmas especializadas en sostenibilidad y verificacion de ESG que compiten por participa-
cién en el mercado y que ofrecen una gama de servicios y enfoques de verificacion para
satisfacer las necesidades especificas de las empresas (Alsahali y Malaguefio, 2022; Fa-
rooq y De Villiers, 2019). La distribucion y peso de estos tipos de verificadores pueden
variar segun la regién, la industria y las regulaciones especificas de cada pais (Bakarich
et al., 2023; Hsiao et al., 2022; Wong et al., 2016). En general, los estudios previos han
demostrado que, tanto la calidad/utilidad del servicio como sus caracteristicas y valor
percibido pueden variar dependiendo de los diferentes proveedores de verificacion (Gar-
cia-Sanchez, 2020; Martinez-Ferrero et al., 2018; Michelon et al., 2019; Pflugrath et al.,
2011). A su vez, se ha demostrado que diversos factores, como el tamano, rentabilidad y
liquidez de la empresa, influyen en la eleccién del proveedor del servicio (Fernandez-Feijoo
et al., 2016; Wong et al., 2016). En particular, el pais de origen de la empresa es un factor
determinante en la distribucion del mercado de verificacion de la informacion sobre sos-
tenibilidad entre los distintos tipos de proveedores de verificacion (Alsahali y Malaguefio,
2022; Simoni et al., 2020).

Tal y como han puesto de manifiesto en la literatura previa, los proveedores del servicio
mas habituales suelen ser auditores o consultores acreditados (Farooq y De Villiers, 2017,
2019; Wong et al., 2016). La eleccion entre estos dos tipos de proveedores para llevar a cabo
la verificacion de la informacion sobre sostenibilidad refleja dos enfoques distintos (Hsiao
et al., 2022; Wong et al., 2016). Los auditores, tradicionalmente responsables de evaluar la
precision y la integridad de los estados financieros de una empresa, aportan una perspec-
tiva rigurosa y estructurada a la verificacion de la informacién no financiera o de sostenibi-
lidad (Alsahali y Malaguefio, 2022; Boiral et al., 2019; Pflugrath et al., 2011). Su experiencia
en la aplicacion de estandares de auditoria y su enfoque en la deteccion de errores y frau-
des los convierten en una opcién sélida para garantizar la fiabilidad y la credibilidad de los
informes de sostenibilidad (Farooq y De Villiers, 2019; Martinez-Ferrero y Garcia-Sanchez,
2018; Michelon et al., 2019). A su vez, dentro de los auditores, las Big 4 tienen un papel
destacado en el mercado de servicios de verificacion debido a su alcance global, experien-
cia técnicay recursos (Ballou et al., 2018; Fernandez-Feijoo et al., 2016). Su reputacion es-
tablecida y su compromiso con los mas altos estandares éticos y profesionales hacen que
Su presencia pueda proporcionar una garantia adicional de calidad y credibilidad la infor-
macion sobre sostenibilidad divulgada por las empresas (Boiral et al., 2019). Por otro lado,
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los consultores suelen tener experiencia en consultoria estratégica y gestion empresarial,
por lo que ofrecen un enfoque mas holistico en la verificacion de la informacién sobre sos-
tenibilidad (Alsahali et al., 2023; Garcia-Sanchez, 2020). Su conocimiento profundo de los
procesos operativos y estratégicos de una empresa les permite identificar oportunidades
de mejora y ofrecer recomendaciones practicas para fortalecer la sostenibilidad empresa-
rial (Martinez-Ferrero et al., 2018; Wong et al., 2016). Sin embargo, su enfoque puede ser
mas flexible y menos estandarizado en comparacion con el de los auditores, lo que puede
plantear desafios en términos de consistencia y comparabilidad en la verificacion de la in-
formacion sobre sostenibilidad (Farooq y De Villiers, 2017).

Con estos antecedentes, se plantean las siguientes preguntas:

1. ¢Como ha evolucionado la demanda de servicios de verificacion de la informa-
cidén sobre sostenibilidad en la UE a nivel global y por paises?

2. ¢Quiénes son los proveedores del servicio de verificacién y cual es su cuota de
mercado?

3. ¢Cual es la duracion media del contrato de prestacion de servicios de verificacion?

4. ;Qué impacto tiene la verificacion en la sostenibilidad empresarial y la neutralidad
de la informacion divulgada?

5. ¢Cbémo varia este impacto en funcién del proveedor del servicio de verificacion?

4. Método
4.1. Poblacion y muestra

Adecuandonos a los objetivos de investigacion, la poblacién inicial se configuré a partir
de las grandes empresas y grupos europeos cuya informacién esta disponible en la base
de datos Refinitiv. Para ello, de acuerdo con la Directiva delegada (UE) 2023/2775 de la Co-
mision, de 17 de octubre de 2023, se estableci6 como primer criterio de seleccion el que
las companias cumpliesen durante dos ejercicios consecutivos al menos dos de los tres
requisitos siguientes: tener un importe neto de la cifra de negocios superior a 50 millones
de euros, un total de activos superior a 25 millones de euros y un cifra de empleados su-
perior a 250 empleados.

Respecto a la base de datos Refinitiv, anteriormente denominada Thomson Reuters
EIKON, su seleccién estuvo basada en la riqueza de la informacion sobre sostenibilidad
que presenta. Al respecto, el segundo criterio utilizado para la configuracion de la muestra
de analisis esta relacionado con la disponibilidad en esta fuente de la informacién que se
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necesita para realizar los andlisis estadisticos. El tercer criterio de seleccidon muestral se re-
fiere a la exigencia de que la empresa tenga una presencia minima de 5 afios en el periodo
de tiempo observado. Umbral que corregiria el efecto que los cambios muestrales tendrian
sobre nuestra evidencia.

Una vez aplicados estos criterios, la muestra final obtenida esta configurada por un panel
de datos no balanceado formado por 1.687 empresas europeas, lo que supone un total de
13.071 observaciones para el periodo 2010-2022. Durante el periodo seleccionado se han
promulgado diferentes normas que obligan a las grandes empresas a divulgar informacién no
financiera o de sostenibilidad, lo que permite observar una evolucién dinamica en diferentes
entornos institucionales desde el punto de vista normativo. Al respecto, las companias ana-
lizadas operan en 8 sectores de actividad y tienen su sede principal en 24 paises europeos.

4.2. Metodologia de analisis

En latabla 1 se presentan las variables empleadas en el analisis propuesto para deter-
minar la situacién actual del mercado de verificacion y el impacto que la contratacion de
este servicio y la tipologia de verificador tienen sobre el desempefio y la neutralidad de la
informacion sobre sostenibilidad que estan divulgando las principales empresas europeas.

Tabla 1. Variables disefiadas para el analisis del mercado de verificacion y sus impactos

Servicio de  Variable dicotémica que recibe el valor 1 para aquellas empresas que han contratado un
verificacion  servicio de verificacion de sus EINF o memorias de sostenibilidad y O en caso contrario.

Variable dicotémica que recibe el valor 1 para aquellas companias que han contratado a
Auditor un auditor financiero para la verificacion de sus EINF o memorias de sostenibilidad y 0 en
caso contrario.

Variable dicotémica que recibe el valor 1 para aquellas compariias que han contratado a
Consultor un consultor acreditado para la verificacion de sus EINF o memorias de sostenibilidad y 0
en caso contrario.

Bigd Variable dicotémica que recibe el valor 1 para aquellas compafiias que han contratado a una
9 Big 4 para la verificacion de sus EINF o memorias de sostenibilidad y 0 en caso contrario.
Variable numérica que mide la neutralidad de la informacion mediante el desacoplamiento
CSRgap entre la informacion que divulgan las compafias y su desempefio real, calculado mediante

la diferencia entre el Score ESG de desempefo y el Score ESG de divulgacion.
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ESG Score de Refinitiv que mide el desempeno ambiental, social y de gobernanza a nivel

ESG .
empresarial.

ESGcomb ESG Score de Refinitiv corregido en el caso de que hayan existido controversias publicas.

Environmental Score de Refinitiv que mide el desempefio de la dimensién ambiental a nivel

E .

empresarial.
S Social Score de Refinitiv que mide el desempefio de la dimension social a nivel empresarial.
G Governance Score de Refinitiv que mide el desempefio de la dimension de gobernanza a

nivel empresarial.

Variable dicotémica que recibe el valor 1 para aquellas compafias que operan en sectores
SostSector  prioritarios en el borrador de NEIS estandares sectoriales (SET2) del EFRAG segun la rele-
vancia de su impacto en materia de sostenibilidad y O en caso contrario.

Fuente: elaboracion propia.

El analisis de la informacién descargada de la base de datos Refinitiv y su codificacién
numérica se realizard mediante diferentes técnicas estadisticas y graficos que permitiran
visualizar y contrastar los objetivos establecidos, y establecer las contribuciones y conclu-
siones mas relevantes en la generacién de conocimiento y las recomendaciones e implica-
ciones practicas mas significativas para empresas, asociaciones, Administraciones publicas,
reguladores y el publico en general.

5. Evolucién dinamica y situacion actual del mercado de
verificacion

5.1. Evolucion de la demanda del servicio de verificacion

El andlisis del panel de datos no balanceado formado por 1.687 empresas europeas para
el periodo 2010-2022 permite observar que, en el intervalo de tiempo analizado, el 49,43 %
de las compafias analizadas ha contratado un servicio de verificacion de la informacion
sobre sostenibilidad. La distribucion por paises aparece reflejada en el grafico 1, en el que
se puede observar que en estos 13 afios considerados y, segun la localizacion de su ma-
triz, el mayor porcentaje de empresas que han contratado este servicio proceden de Fran-
cia (92,34 %), Portugal (82,88 %), Italia (84,06 %) y Espafa (82,49 %).
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Grafico 1. Servicios de verificacién por pais
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Fuente: elaboracion propia.

En relacion con la evolucion del servicio de verificacion de la informacién sobre sosteni-
bilidad, en el grafico 2 a) puede observarse que, al inicio del periodo analizado (afio 2010),
un 38 % de las compafiias europeas ya habia contratado un servicio de verificaciéon de su
informacioén sobre sostenibilidad. Actualmente, el 50 % de las empresas analizadas verifica
su memoria de sostenibilidad o EINF, cifra que se alcanzé en 2013-2014; periodo temporal
en el que aparecen la propuesta y la directiva NFR. Este resultado confirma el obtenido por
Garcia-Sanchez y Sierra-Garcia et al. (2022) respecto al impacto positivo de la directiva NFR
en la contratacion de servicios de verificacion de los EINF o memorias de sostenibilidad.
No obstante, tal y como apuntan Alsahali y Malaguefio (2022), el hecho de que haya habi-
do poca variacion desde entonces parece indicar que las empresas no perciben un mayor
valor de sus EINF o memorias de sostenibilidad al estar verificados.

Por otra parte, en el grafico 2 b) se presenta la evolucion de la contratacion de servicio
de verificacién atendiendo a si el sector de actividad en el que opera la compafiia es consi-
derado prioritario por la relevancia de su impacto en materia de sostenibilidad. La agrupa-
cién de «Maximo impacto» comprende sectores tales como mineria, canteras y mineria de
carbodn, transporte por carretera, y petroleo y gas, entre otras actividades. Al respecto, se
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observa que las empresas que operan en sectores catalogados como prioritarios son mas
propensas a contratar el servicio de verificacién de sus memorias de sostenibilidad, en es-
pecial desde 2018. Estos resultados confirman la influencia de industria en la que opera la
empresa en la decision de verificar los informes de sostenibilidad documentada por estu-
dios previos (Mock et al., 2013; Simnett et al., 2009; Zorio et al., 2013) y que, en cierta me-
dida, esta relacionada con el papel legitimador que desempenfa la verificacion externa de
los informes de sostenibilidad (Garcia-Sanchez y Hussain et al., 2022).

Gréfico 2. Evolucion del servicio de verificacion
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Fuente: elaboracion propia.
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Analizando esta evolucién por grupos de paises europeos, atendiendo a que la trans-
posicién de la directiva NFR a la legislacién de cada Estado miembro de la UE haya esti-
pulado o no la obligatoriedad de contratar este servicio, en el grafico 3 podemos observar
que practicamente la totalidad de las companias italianas, francesas y espanolas cuentan
con este servicio desde 2018, frente al 40 % de las companias ubicadas en el resto de los
paises europeos. Se observa ademas que el crecimiento de este servicio en aquellos pai-
ses que contemplan que su contratacion sea voluntaria no ha evolucionado en el periodo
analizado, lo que contrasta notablemente con la favorable evolucién experimentada en los
paises que regularon su obligatoriedad.

Respecto a la situacion de partida del mercado de verificacion, debe indicarse que hay
trabajos, por ejemplo, Garcia-Sanchez y Aibar-Guzman et al. (2022) y Heflin y Wallace (2017),
que evidencian el importante crecimiento que tuvo lugar en 2010 por los acontecimientos
ocurridos ese ano —casos de BP, WikiLeaks, etc.— que supusieron un verdadero impulsor
de la contratacion de este servicio por parte de las multinacionales.

Gréafico 3. Evolucion servicio de verificacién por paises
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Fuente: elaboracion propia.

5.2. éQuiénes son los verificadores?

En el grafico 4 puede observarse que, en Europa, son los profesionales contables los
que dominan el mercado de la verificacion, y son los proveedores actuales del servicio en
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practicamente el 80 % de las empresas europeas analizadas. Las Big 4 son las auditoras
dominantes y firman aproximadamente el 75 % de los informes de verificacién. En este
caso, nuestros resultados coinciden con los de Bakarich et al. (2023), para una muestra
internacional, y los de Wong et al. (2016), para una muestra de empresas britanicas y es-
tadounidenses.

Al inicio del periodo analizado, la cuota de mercado de estos proveedores estaba 10

puntos porcentuales por debajo de la actual, identificandose una similitud mas elevada entre
la contratacién de un verificador-auditor y un verificador-Big 4.

Gréfico 4. Evolucion de la contratacion de auditores como verificadores
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Fuente: elaboracion propia.

No obstante, hay que indicar que existen diferencias en funcién del pais en el que las
companias tienen su sede. Asi, en el grafico 5 podemos ver que las compafias con sede en
Reino Unido, Irlanda, Islandia y Malta muestran una mayor preferencia por contratar con-
sultores versus auditores para la verificacion de sus memorias de sostenibilidad o EINF.
También se observa que las companias con sede social en Luxemburgo son las menos
propensas a contratar una Big 4, a pesar de mostrar una preferencia hacia prestadores con
formacion y experiencia en materia contable y auditoria.
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Gréfico 5. Verificadores por pais

& (,Q’

100,00%
90,00%

80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

S @ <@ O & N © @ ¥ > @
P& ES e USRS <\ N SRS $*
> & & @ g NN AN & SCHRFO LI Q b
F S ¥ @ N «’b &\ @ & & Y @ > LS & S
Re N Q N
v oof @ O & ‘< ) X N N @ O < Q° 9 2 *P(\
& SF ée >
& O @
01/ 0(\

Consultor mAuditor mBig4

Fuente: elaboracion propia.

Respecto a los consultores contratados para prestar el servicio de verificacion (tabla 2),
destacan DNV GL Business Assurance, con una cuota de mercado (en funcién del nime-
ro de clientes) préxima al 10 %, Bureau Veritas (9 %) y Lloyd's Register Quality Assurance,
con el 5,46 % del mercado de verificacion.

Tabla 2. Cuota de mercado de los consultores acreditados

Consultores Cuota mercado (%)
DNV GL Business Assurance 9,53
Bureau Veritas 9,05
Carbon (several consultants) 7,18
Lloyd's Register Quality Assurance 5,46
ERM Certification and Verification Services 5,80
4
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Consultores Cuota mercado (%)
<
SGS ESG Assurance Solutions 5,66
Corporate Citizenship Limited 4,49

Fuente: elaboracion propia.

En relacion con los profesionales contables, en la tabla 3 puede observarse que PWC
disfruta de la mayor cuota de mercado, verificando las memorias de sostenibilidad del
31,54 % de las empresas europeas. Este resultado difiere del obtenido por Fernandez-
Feijoo et al. (2016), quienes, en una muestra internacional de empresas, constataron la
preminencia de KPMG. En nuestro caso, las cuotas de mercado de EY y KPMG suponen
aproximadamente el 21-22 % y la de Deloitte, un 19 %. Con una representatividad muy in-
ferior, Mazars ostenta el 2,43 %.

Tabla 3. Cuota de mercado de los auditores

Auditores Cuota mercado (%)
PWC 31,54
EY 22,16
KPMG 21,84
Deloitte 19,01
Mazars 2,43
BDO 0,84
Grant Thornton International 0,72

Fuente: elaboracion propia.

En lo que respecta a la distribucién de la cuota de mercado por paises para cada una de
las Big 4, en la tabla 4 observamos que PWC verifica méas del 10 % de las memorias de sos-
tenibilidad de las compafias localizadas en Suecia, Reino Unido, Alemania, Italia y Francia,
por este orden. Para una cuota superior a ese porcentaje, en el caso de EY, estarian las em-
presas con sede en Francia (con casi un 27 %), Suecia, Italia y Reino Unido. En el caso de
KPMG, estarian las empresas localizadas en Francia, Alemania y Espafa. Y para Deloitte, las
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empresas cuya sede esta en Francia, Suecia, Reino Unido e ltalia. Estos resultados estan en
linea con los resultados de Fernandez-Feijoo et al. (2016).

Tabla 4. Big 4: cuotas de mercado por pais

PWC EY KPMG Deloitte
% % % %

Alemania 15,88 7,21 18,81 4,30
Austria 1,20 3,07 3,47 2,94
Bélgica 3,04 0,90 1,64 3,25
Chipre 0,44 0,27

Dinamarca 6,26 1,80 1,19 4,72
Espafia 8,67 7,21 10,14 8,08
Finlandia 519 1,17 3,47 3,57
Francia 10,12 26,78 20,37 19,52
Grecia 0,51 1,35 2,19 1,89
Hungria 0,76 1,17 0,94
Ifanda 1,20 0,81 1,28 0,73
Italia 10,37 10,91 7,95 10,07
Luxemburgo 0,19 0,72 0,27 1,68
Noruega 1,562 3,25 2,10 3,57
Paises Bajos 3,35 7,30 5,84 4,20
Polonia 0,38 0,09 1,46 2,94
Portugal 2,40 1,26 2,47

Reino Unido 13,92 10,01 8,77 12,70
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PWC EY KPMG Deloitte
<
Republica Checa 0,36
Rumania 0,09
Suecia 14,61 14,34 8,49 14,90

Fuente: elaboracion propia.

5.3. Duracion del contrato para la prestacion del servicio de
verificacion

De acuerdo con lo reflejado en la tabla 5, la duracion del contrato de verificacion, de
media, se sitla en torno a los 6 afos, y es similar entre los distintos proveedores del servi-
cio, excepto para otros profesionales contables que no son considerados Big 4, para lo
que se situa en 5 afnos. Duracion que encajaria en el periodo de tiempo inicial que plan-
tea el Anteproyecto de Ley de informacién corporativa sobre cuestiones medioambienta-
les, sociales y de gobernanza, que no podra ser inferior a 3 afios ni superior a 9. Por otro
lado, en un estudio basado en una muestra internacional, Ruiz-Barbadillo y Martinez-Fe-
rrero (2023) documentan una duracion media del contrato de verificacion ligeramente su-
perior (en torno a los 7 afios), siendo también mayor para los profesionales contables (casi
8 afos), que para los consultores.

Tabla 5. Duracion media del contrato para la prestacion del servicio de verificacion

Antigliedad
Media Desviacién tipica
Verificador 6,23 3,3
Consultor 5,83 3,55
Auditor 6,34 3,22
Big 4 6,42 3,22
Otros 4,88 2,78
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Antigliedad
Media Desviacion tipica
PWC 6,59 3,32
KPMG 6,51 3,31
EY 6,16 3,21
Deloitte 6,34 2,86

Fuente: elaboracion propia.

6. Elimpacto de la verificacion en la sostenibilidad empresarial

Centrandonos en el segundo objetivo del trabajo, se expondra a continuacion la eviden-
cia obtenida para dar respuesta a los dilemas académicos y profesionales expuestos, ana-
lizando el impacto que la contrataciéon de un servicio de verificacién ha supuesto sobre el
desempeiio y la divulgacion de informacion sobre sostenibilidad.

Como se ha indicado anteriormente, en los Ultimos afios ha surgido un debate acadé-
mico sobre el uso simbdlico o no del servicio de verificacidon, extendiéndose hacia la consi-
deracién de que la contratacion de un auditor, especialmente una Big 4 (Boiral et al., 2019;
Ruiz-Barbadillo y Martinez-Ferrero, 2022). Diversos autores (Thompson et al., 2022) afirman
que consultores y auditores realizan servicios de similar calidad, argumentado que la apuesta
por estas firmas, especialmente las Big 4, llevaria acompafnado un plus de simbolismo que
repercutiria en la confianza que su firma induce, la cual estaria basada en la reputacion que
tienen las Big 4 en el mercado de capitales (Fernandez-Feijoo et al., 2016; Wong et al., 2016).

La literatura previa ha constatado que el servicio de verificacién difiere significativamente
entre los diferentes proveedores (Alsahali y Malaguefio, 2022; Garcia-Sanchez, 2020; Hsiao
et al., 2022; Michelon et al., 2019; Wong et al., 2016), justificando que las divergencias que
se producian se debian a las desviaciones que presenta la verificacion en relacién con la au-
ditoria financiera, en particular, las relacionadas con la ausencia de un estandar o marco uni-
versal que determine los requisitos que deben cumplir los profesionales que presten estos
servicios (independencia, formacion, etc.), entre otros aspectos (Alsahali y Malaguefio, 2022;
Garcia-Sanchez y Sierra-Garcia et al., 2022; Michelon et al., 2019). Paralelamente, otras in-
vestigaciones han sugerido que la profesién contable no tiene el mismo conocimiento de los
impactos sociales y medioambientales que otros proveedores de verificacion, lo que los lleva
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a adoptar una perspectiva mas conservadora y cautelosa en el proceso de verificacion, do-
tandolo de una mayor calidad, que se incrementa por su mayor experiencia y la credibilidad
asociada a los servicios de auditoria financiera (Boiral et al., 2019; Farooq y De Villiers, 2019;
Pflugrath et al., 2011).

Al respecto, en este epigrafe hemos optado por contrastar si la contratacion de los
servicios de verificacion ha tenido incidencia en el desempefio de la empresa en materia
de sostenibilidad, y la neutralidad de la informacién sobre sostenibilidad divulgada, me-
diante una aproximacion del grado de greenwashing o desacoplamiento de la informacién
que revelan las companias.

6.1. Verificacion y reporting: practicas de greenwashing

La naturaleza en gran medida no regulada de los informes de sostenibilidad abre la puerta
a la subjetividad en la elaboracién de su contenido, donde las empresas tiene una libertad
considerable a la hora de decidir la informacién que divulgar, centrandose en los aspectos
favorables del desempefio ESG y omitiendo o enmascarando los elementos desfavorables,
proporcionando asi una imagen incompleta y sesgada de su desempefio real en materia de
sostenibilidad (Free et al., 2024; Garcia-Sanchez y Hussain et al., 2022).

Esta estrategia de divulgacion discrecional crea una brecha entre la divulgacion de in-
formacion sobre sostenibilidad y el desempefio real, por lo que es posible observar una dis-
crepancia entre «hablar» (lo que es divulgado en los informes de sostenibilidad) y «caminar»
(lo que las empresas realmente estan haciendo en este ambito). Este desacoplamiento con-
lleva que las divulgaciones de informacién sobre sostenibilidad pueden ser usadas por las
empresas para construir una imagen que podria ser muy diferente del desempefio social y
medioambiental real (Garcia-Sanchez y Hussain et al., 2022).

Sin embargo, aunque el desacoplamiento generalmente se identifica con una forma de
lavado verde (greenwashing), la desalineacion entre la informacion divulgada y el desem-
pefo real implica tanto la exageracién como la subestimacion del desempefio (Testa et
al., 2018). En este ultimo caso, denominado brownwashing, las empresas subestiman sus
buenas practicas de responsabilidad social corporativa y, en consecuencia, ofrecen una
imagen opaca de su desempeiio real en ESG. Esto podria explicarse por varias razones,
como la incertidumbre de las empresas sobre la reaccién del mercado y una intencién
de mitigar posibles conflictos con los stakeholders cuando sus objetivos son divergentes
(Huang et al., 2022).

Para abordar el impacto de la verificacion en la relevancia de la informacion reportada,
basada en la neutralidad de esta, se ha utilizado la aproximacion de la medida de gap, des-
acoplamiento o decoupling propuesta en la literatura (CSRgap) para medir si la informacién
que las empresas emiten al exterior (reporting) difiere del comportamiento real (desempefo).
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Asi, valores mas altos en CSRgap indican que las empresas podrian estar adoptando prac-
ticas de greenwashing, incorporando en sus EINF o memorias de sostenibilidad informacion
superior a su desempefio real. Tal y como puede observarse en el grafico 6, las empresas
que no verifican sus memorias de sostenibilidad, con un gap de 46,14 puntos, se caracte-
rizan por tener un mayor desacoplamiento entre lo que dicen y lo que realmente hacen en
materia de sostenibilidad, en comparacioén con el grupo de companias que si ha contratado
ese servicio (las cuales presentan un gap de casi la mitad: 25,90 puntos).

Gréafico 6. Evolucion de las practicas de greenwashing
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Fuente: elaboracion propia.

Tabla 6. Relacion entre la contratacion de verificacion y el greenwashing

Media 2010-2022

Verificacion

CSRgap 46,14 25,90

Fuente: elaboracion propia.

Al analizar las diferencias en funcion de las tipologias de proveedores del servicio de
verificacion consideradas (grafico 7), observamos que la informacién es mas neutral en los
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EINF o memorias de sostenibilidad que son verificados por auditores que en aquellos ve-
rificados por consultores. Este resultado es consistente con los resultados obtenidos por
Ballou et al. (2018) y Garcia-Sanchez y Hussain et al. (2022).

Grafico 7. Evolucion de las practicas de greenwashing por tipologia de verificador
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Fuente: elaboracion propia.

Tabla 7. Relacién entre el tipo de proveedor de verificacion y el greenwashing

Media 2010-2022

Verificacion
Consultor Auditor
CSRgap 30,90 24,53

Fuente: elaboracion propia.

Asimismo, como se observa en el grafico 8, analizando Unicamente el colectivo de au-
ditores, la informacion divulgada en los EINF o memorias de sostenibilidad es mas neutral
cuando el proveedor del servicio es una Big 4. Este resultado confirma las afirmaciones rea-
lizadas acerca de la mayor calidad del servicio de verificacion cuando es realizado por una
Big 4 (Boiral et al., 2019; Martinez-Ferrero y Garcia-Sanchez, 2018).
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Grafico 8. Evolucién de las practicas de greenwashing por tipologia de auditor
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Fuente: elaboracion propia.

Tabla 8. Relacion entre el tipo de auditor que presta servicios de verificacion y el greenwashing

Media 2010-2022

Auditor

Otro Big 4

CSRgap

27,49 24,36

Fuente: elaboracién propia.

6.2. Verificacion y desempeno ESG

En el grafico 9 se presentan los valores medios anuales para el desempefo empresarial
en materia de ESG y se visualizan estas diferencias con un enfoque dinamico. Al respecto,
puede observarse que el desempefio medio para las empresas que verifican sus informes
no financieros o de sostenibilidad es muy superior en relacion con el de las compafias que
no han contratado este servicio, resultado en linea con el obtenido por Simoni et al. (2020)
y Uyar et al. (2023). Concretamente, en nuestro caso, el desempefio ESG de las comparias
que han contratado el servicio de verificacion es de 65,38 puntos sobre 100, mientras que,
para las otras companias, la media del score se sitla en 41,77 puntos. En el grafico se ob-
servan estas diferencias con un enfoque dinamico, presentando la situacién anual.
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Las divergencias en el desempefio en ESG entre las empresas que han contratado un
servicio de verificacion con respecto a las que no lo han hecho se confirman también si uti-
lizamos el score ESG combinado, que corrige el score previo en el caso de que la compafia
se haya visto afectada por alguna controversia (incidente medioambiental o social, etc.). Sin
embargo, observamos que las compafias con informes verificados parece que estan mas
sometidas a controversias que las otras. De nuevo, este resultado esta en linea con el obte-

nido por Simoni et al. (2020).

Grafico 9. Verificacion y desempefio ESG
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Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9. Relacién entre la contratacion de verificacion y el desempeiio ESG

Media 2010-2022

Verificacion
0 1
ESG 44,77 65,38
ESG combined 41,21 61,47

Fuente: elaboracion propia.

Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, 496 (julio 2024), pp. 157-194 | 185

El mercado de verificacion de la informacion sobre sostenibilidad en Europa




B. Aibar-Guzman, . M.2 Garcia-Sanchez y C. Aibar-Guzman Contabilidad E

Las diferencias detectadas se confirman para la consideracion individualizada de las
dimensiones de ESG (grafico 10), observandose que las divergencias son especialmente
importantes para la dimension medioambiental, con una diferencia de 31,37 puntos en el
desempefio (diferencia de 25,09 puntos en lo social y de 14,86 puntos en gobernanza).

Grafico 10. Verificacion y desempefio segun dimensiones ESG
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Fuente: elaboracion propia.

Tabla 10. Relacion entre la contratacion de verificacion y las dimensiones del desempeiio ESG

Media 2010-2022

Verificacion
0 1
EnvPerf 33,92 65,29
SocialPerf 43,85 68,94
GoverPerf 45,29 60,15

Fuente: elaboracion propia.

Profundizando en el andlisis de las diferencias en funcion del tipo de verificador (grafico
11), se observa que el desempefio en ESG para compafias cuyo EINF o memoria de sos-
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tenibilidad es verificada por un auditor (score = 66,64) es superior al de aquellas que han
contratado los servicios de verificacion a un consultor (score = 60,99).

Grafico 11. Desempefio ESG por tipologia de verificador
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Fuente: elaboracion propia.

Tabla 11. Relacion entre el tipo de proveedor de verificacién y el desempefio ESG

Media 2010-2022

Verificacion
Consultor Auditor
ESG 60,99 66,64
ESG combined 57,66 62,57

Fuente: elaboracion propia.

Finalmente, cuando se analizan las diferencias en funcién de que el auditor sea o no una
Big 4 (grafico 12), nos encontramos con una divergencia ligeramente superior a las que se
observan con los consultores.
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Gréfico 12. Desempefio ESG por tipologia de auditor
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Fuente: elaboracion propia.

Tabla 12. Relacién entre el tipo de auditor que presta servicios de verificacién y el desempeifio ESG

Media 2010-2022

Auditor
Otro Big 4
ESG 60,25 67,02
ESG combined 58,79 62,78

Fuente: elaboracion propia.

7. Conclusiones

En la idea de que conocer mejor la evolucién experimentada por las empresas de la
UE en materia de aseguramiento de informacién en materia de sostenibilidad puede ser de
ayuda ante el advenimiento de su caracter obligatorio (Krasodomska et al. 2023), en este
estudio hemos examinado la situacion actual del mercado de verificacion de informacién
sobre sostenibilidad en Europa centrandonos en las cuotas de mercado de los proveedores
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de servicios de verificacion y las implicaciones de la seleccion de estos profesionales para
el desempefio empresarial en materia de sostenibilidad y la neutralidad de la informacién
divulgada. A través del analisis de datos relativos a una muestra de 1.687 grandes empre-
sas europeas en el periodo 2010-2022, hemos identificados tendencias significativas en el
mercado de la verificacion y analizado el papel que esta desempefia como un instrumento
clave para abordar los desafios y deficiencias inherentes a la divulgacion de informacién
sobre sostenibilidad.

Como principales conclusiones del estudio realizado hay que indicar que las empresas
europeas han recorrido un importante camino, especialmente aquellas localizadas en pai-
ses como Francia, Italia o Espafa, que fueron mas ambiciosos en la transposicion de la di-
rectiva NFR en su ordenamiento juridico estableciendo la obligatoriedad de la contratacién
de este servicio. En este sentido, nuestros resultados muestran el impacto de la transpo-
sicién de la directiva NFR en el desarrollo del mercado de verificaciéon en la UE reflejando
las diferencias entre paises europeos que han regulado su obligatoriedad en comparacién
con los que no lo han hecho. Adicionalmente, hemos contrastado que, si bien existen li-
geras diferencias por paises, observamos una preferencia por la contrataciéon de auditores
financieros, especialmente las Big 4, sobre los consultores, lo que tiene importantes impli-
caciones para el desempefio en sostenibilidad de las empresas analizadas y la contencién
de practicas de greenwashing en sus informes no financieros o memorias de sostenibilidad.

En este sentido, demostramos que la verificacién de los EINF o memorias de sostenibili-
dad conlleva importantes consecuencias en materia de sostenibilidad. Asi, se ha observado
que las empresas europeas que han contratado servicios de verificacion tienen un mayor
desempefio en ESG y emiten informacién sobre sostenibilidad mas relevante y neutral. De
esta manera, nuestros resultados apoyan el papel crucial de la verificacién en la reduccién
del gap entre la divulgacion y el desempefio en sostenibilidad, al proporcionar una evalua-
cion obijetiva y fiable del cumplimiento de las empresas con los estandares y las expectati-
vas en materia de sostenibilidad, mejorando la transparencia corporativa. Este papel se vera
reforzado con los nuevos requisitos que establece la directiva CSRD, entre los que deben
destacarse las siguientes: (i) la utilizacion de normas adoptadas por la Comisién Europea
para la verificacion de la informacién sobre sostenibilidad; (ii) la adopcién de un enfoque
progresivo en el alcance del servicio de verificacion (en una primera etapa, el verificador
debe emitir una opinién basada en un trabajo de verificacion de seguridad limitada, deter-
minando que la informacién cumple con los requisitos de informacién a nivel europeo; v,
en una segunda etapa, se llevara a cabo la verificacién conforme a un trabajo de seguridad
razonable, emitiéndose una opinién en este sentido); y (iii) la determinacion del contenido
del informe de verificacidon de la informacion sobre sostenibilidad.

Los resultados de este estudio tienen importantes implicaciones practicas para empre-
sas, inversores y reguladores en el ambito de la divulgacién de informacion no financiera y
la sostenibilidad empresarial. Para las empresas, nuestros resultados destacan la importan-
cia de seleccionar cuidadosamente a los proveedores de servicios de verificacion y adoptar

Revista de Contabilidad y Tributaciéon. CEF, 496 (julio 2024), pp. 157-194 | 189



B. Aibar-Guzman, . M.2 Garcia-Sanchez y C. Aibar-Guzman Contabilidad E

enfoques rigurosos y transparentes en la divulgaciéon de informacién sobre sostenibilidad.
Al someterse a verificacion independiente realizada por auditores, las empresas pueden
fortalecer la credibilidad y la confianza en sus informes de sostenibilidad, asi como mitigar
el riesgo de greenwashing y otras practicas de gestion de impresiones. Para los inversores,
este estudio ofrece informacion valiosa sobre cémo evaluar y utilizar informes de sosteni-
bilidad verificados en la toma de decisiones de inversion. La eleccion de empresas que se
someten a verificacion independiente de sus informes de sostenibilidad y el tipo provee-
dor de servicio contratado puede proporcionar a los inversores una mayor confianza en la
precision y la integridad de la informacién divulgada, ayudandoles a identificar oportunida-
des de inversion sostenible y a mitigar riesgos relacionados con la divulgacién engafiosa o
inexacta. Por ultimo, para los reguladores, nuestros resultados resaltan la importancia de
promover estandares y practicas de verificacion sélidos que fomenten la transparencia y la
responsabilidad en la divulgacion de informacion sobre sostenibilidad. Asimismo, para me-
jorar la diversificacion del mercado de servicios de verificacion, fomentar la competencia 'y
la calidad del servicio, los reguladores podrian disefar estrategias para apoyar la necesaria
reconversion de los pequenos y medianos profesionales de la contabilidad y la auditoria en
relacién con el suministro de servicios de verificaciéon de la informacién sobre sostenibili-
dad, puesto que su enfoque centrado en la atencion al cliente y su capacidad para adap-
tarse a sus necesidades especificas los posicionan como una opcion estratégica para las
pequenas y medianas empresas (pymes) que buscan cumplir con estandares de verifica-
cion rigurosos y eficientes (Ortiz et al., 2023).

Como posibles ampliaciones de este estudio, se sugiere examinar en detalle cémo di-
ferentes enfoques de verificacién, como la verificacion limitada versus razonable, afectan
la calidad y la utilidad de la informacion divulgada sobre sostenibilidad. Ademas, podria ser
interesante explorar como la seleccion de proveedores de servicios de verificacion puede
influir en la percepcion y el comportamiento de los inversores, consumidores y otras par-
tes interesadas en relacion con las empresas. Asimismo, frente a la dicotomia auditores-
consultores utilizada en este estudio, futuras investigaciones podrian ampliar la tipologia de
proveedores del servicio de verificacion estableciendo distinciones entre los proveedores
que no son auditores. Finalmente, en lugar de analizar grandes empresas, futuros estudios
podrian abordar el analisis del mercado de verificacién en el caso de las pymes.
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