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RESUMEN

La creciente incorporacion de criterios ambientales, sociales y de gobernanza en las decisiones financieras ha
incrementado la necesidad de disponer de informacidn sostenible confiable, transparente y verificable, debido a las
asimetrias informativas que pueden afectar la confianza de los inversionistas. El estudio tuvo como objetivo
analizar el efecto de la auditoria de sostenibilidad en la confianza inversionista. Se aplicd un enfoque cuantitativo,
disefio no experimental y longitudinal, con alcance descriptivo, correlacional y explicativo, mediante el andlisis
documental de informacion secundaria proveniente de organismos nacionales e internacionales, informes
corporativos y estudios cientificos correspondientes al periodo 2021-2023. El procesamiento incluy6 estadistica
descriptiva y contrastacion de evidencia empirica procedente de investigaciones que emplearon modelos de datos
de panel y Método Generalizado de Momentos. Los resultados evidenciaron que el aseguramiento externo aumento
del 64% en 2021 al 73% en 2023; ademas, el 83% de los inversionistas incorporé informacion de sostenibilidad en
su anélisis fundamental y el 79% manifesté contar con politicas vinculadas con esta materia. Se concluye que la
auditoria de sostenibilidad fortalece la confianza inversionista cuando garantiza independencia, calidad,
transparencia y suficiente alcance en la verificacion.

Palabras clave: Auditoria, aseguramiento externo, confianza inversionista, finanzas.

ABSTRACT

The increasing incorporation of environmental, social, and governance (ESG) criteria into financial decisions has
heightened the need for reliable, transparent, and verifiable sustainability information, given the information
asymmetries that can affect investor confidence. This study aimed to analyze the impact of sustainability auditing
on investor confidence. A quantitative approach was employed, utilizing a non-experimental, longitudinal design
with descriptive, correlational, and explanatory scopes; the methodology involved the documentary analysis of
secondary data from national and international bodies, corporate reports, and scientific studies covering the 2021
2023 period. Data processing included descriptive statistics and the comparison of empirical evidence from
research utilizing panel data models and the Generalized Method of Moments (GMM). The results showed that
external assurance increased from 64% in 2021 to 73% in 2023; furthermore, 83% of investors incorporated
sustainability information into their fundamental analysis, and 79% reported having policies related to this area.
The study concludes that sustainability auditing strengthens investor confidence when it ensures independence,
quality, transparency, and sufficient scope in the verification process.

Keywords: Auditing, external assurance, investor confidence, finance.
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INTRODUCCION

La sostenibilidad se ha convertido en un componente estratégico de la gestion empresarial y de las
decisiones de inversidn, debido al creciente interés por conocer el desempefio ambiental, social y de
gobernanza de las organizaciones. En este contexto, los inversionistas demandan informacién no
financiera que sea transparente, comparable y confiable, puesto que estos elementos permiten valorar de
manera mas integral los riesgos y oportunidades empresariales. Sin embargo, la informacion de
sostenibilidad elaborada directamente por las organizaciones puede presentar limitaciones relacionadas
con su objetividad y verificabilidad, generando posibles asimetrias informativas entre las empresas y los

participantes del mercado.

Ante esta realidad, la auditoria de sostenibilidad, entendida como un proceso de verificacion o
aseguramiento independiente de la informacion no financiera, adquiere especial relevancia. Su propoésito
consiste en incrementar la credibilidad de los reportes corporativos mediante la evaluacion de la
consistencia y calidad de los datos divulgados. Reverte (2021) evidencié que los inversionistas valoran
favorablemente a las empresas que someten voluntariamente sus informes de sostenibilidad a procesos de
aseguramiento externo, especialmente cuando estos presentan mayor alcance y calidad. Esto demuestra

que la auditoria puede convertirse en una sefial de transparencia y responsabilidad ante los mercados.

De manera similar, Martinez et al. (2021) destacan que la calidad del aseguramiento contribuye a
respaldar la credibilidad de la informacion relacionada con la responsabilidad social corporativa,
reduciendo las dudas sobre su precision. En este sentido, la auditoria de sostenibilidad permite disminuir
la brecha informativa entre las organizaciones y los inversionistas, fortaleciendo la confianza sobre el
desempefio empresarial comunicado. Asi mismo, Garcia et al. (2022) sostienen que los inversionistas
institucionales ejercen una influencia significativa sobre las empresas para adoptar procesos de
aseguramiento de sostenibilidad de mayor calidad, los cuales pueden favorecer la precision de los anlisis

financieros y disminuir la incertidumbre asociada con las decisiones de inversion.

La calidad del proceso de verificacion constituye también un factor determinante. Sierra et al. (2022)
identificaron que las empresas cuyos informes de sostenibilidad cuentan con aseguramiento presentan
mejores condiciones para comunicar informacion vinculada con los Objetivos de Desarrollo Sostenible.
Por tanto, la auditoria no solo verifica la informaciéon publicada, sino que puede contribuir al

fortalecimiento de los procesos internos de transparencia, rendicion de cuentas y divulgacion corporativa.

No obstante, la existencia de una auditoria de sostenibilidad no garantiza automaticamente una mayor
confianza. La independencia del auditor, el alcance de la revision, la experiencia del proveedor y la
calidad del informe emitido condicionan la percepcion de los usuarios. Ruiz y Martinez (2023) sefialan
que las caracteristicas de la relacion entre la organizacion y el proveedor de aseguramiento pueden afectar
el valor informativo de este proceso. Por su parte, Sanchez et al. (2023) demostraron que la interferencia
de la direccion empresarial en el aseguramiento puede generar una reaccion negativa del mercado,

destacando la independencia como elemento esencial para garantizar su credibilidad.
Auditoria de sostenibilidad y aseguramiento de la informacion no financiera

La auditoria de sostenibilidad constituye un mecanismo de verificacion de la informacién ambiental,

social y de gobernanza divulgada por las organizaciones. Su importancia radica en mejorar la

1057



SE SABER ESTRATEGICO
INTERNACIONAL

https://doi.org/10.70577/s.e.v4i3.102
transparencia, confiabilidad y comparabilidad de los reportes no financieros. Ortiz et al. (2021) sefialan

que esta informacion complementa los estados financieros al incorporar aspectos relacionados con
responsabilidad corporativa y generacion de valor sostenible. De esta manera, Hernandez y Yagui (2021)
evidencian diferencias en la calidad de los indicadores ambientales divulgados por las empresas, situacion
que refuerza la necesidad de procesos independientes de revisién.

La auditoria también permite determinar si los compromisos empresariales relacionados con los Objetivos
de Desarrollo Sostenible cuentan con evidencia verificable (Martin Sanz, 2021). En este sentido, la
aplicacion de estandares internacionales facilita una presentacién mas estructurada de la informacion,
aunqgue persisten diferencias en su implementacion (Castillo et al., 2021). De igual manera, Malla et al.
(2021) destacan la incorporacion progresiva de practicas de responsabilidad social en las organizaciones,

las cuales requieren mecanismos que permitan comprobar su cumplimiento.

El aseguramiento externo fortalece la credibilidad de los informes de sostenibilidad al incorporar la
intervencion de profesionales independientes (Suérez et al., 2022). Carrillo y Galarza (2022) consideran
gue estos reportes constituyen instrumentos esenciales para comunicar el desempefio econémico,
ambiental y social. A su vez, Gutiérrez et al. (2022a) sefialan que la informacion no financiera favorece la
transparencia corporativa, mientras que los sistemas de control y gestion de riesgos fortalecen su
confiabilidad (Gutiérrez et al., 2022b). Ademas, la divulgacion mediante plataformas digitales amplia el

acceso a esta informacion para los grupos de interés (Gutiérrez et al., 2022c¢).
Confianza de los inversionistas y credibilidad de la informacion sostenible

La confianza de los inversionistas depende, en gran medida, de la calidad y transparencia de la
informacion disponible. Quevedo et al. (2022) sostienen que la informacion no financiera complementa
los indicadores econdmicos y permite evaluar riesgos relacionados con sostenibilidad y desempefio
organizacional. Desde esta perspectiva, Miranda et al. (2022) destacan que la sostenibilidad debe
integrarse a la estrategia empresarial mediante una gestion equilibrada de las dimensiones econémica,

ambiental y social.

La reputacion corporativa también influye sobre la percepcién de los inversionistas, de este modo,
Castafio y Arias (2021) establecen que las practicas de responsabilidad social pueden fortalecer la
reputacion empresarial, mientras que Ramos (2021) destaca la importancia de mantener coherencia entre
las acciones ejecutadas y la informacién comunicada. En este contexto, la auditoria proporciona respaldo

independiente sobre los compromisos asumidos por las organizaciones.

La calidad de la informacion sostenible requiere, ademas, identificar aspectos materiales que puedan
influir en las decisiones de los grupos de interés (De la Rosa, 2023). Los criterios ambientales, sociales y
de gobernanza facilitan una valoracion integral de las organizaciones y sus perspectivas de largo plazo
(Garcia, 2023). Para Gonzélez et al. (2023) destacan igualmente la importancia de utilizar indicadores
ambientales verificables, mientras que Goicoechea et al. (2023) sefialan que los informes de

aseguramiento deben comunicar claramente el alcance y los resultados de la revision efectuada.

La fiabilidad y comparabilidad constituyen elementos esenciales para que la informacion de
sostenibilidad sea Gtil en las decisiones de inversion (Alvarez, 2023). La incorporacion de los Objetivos

de Desarrollo Sostenible permite valorar el compromiso empresarial frente a desafios econémicos,
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sociales y ambientales (Alvarez et al., 2023). Esta tendencia también se relaciona con el crecimiento de la

inversion sostenible y de impacto, mediante la cual los inversionistas buscan combinar rentabilidad

financiera con resultados sociales y ambientales verificables (Jiménez & Velasco, 2023).
MATERIALES Y METODOS

La investigacion se desarrollé bajo un enfoque cuantitativo, debido a que se analizaron datos numéricos
relacionados con la evolucién del aseguramiento externo de la informacién de sostenibilidad y con la
incorporacion de criterios ambientales, sociales y de gobernanza en las decisiones de los inversionistas.
Se adoptd un disefio no experimental, puesto que las variables auditoria de sostenibilidad y confianza de
los inversionistas fueron examinadas en su contexto original, sin manipulacion deliberada de sus
condiciones. A su vez, se considerd un disefio longitudinal, al estudiar informacién correspondiente al
periodo comprendido entre 2021 y 2023, permitiendo identificar cambios y tendencias temporales en los

indicadores analizados.

El estudio presentd un alcance descriptivo, correlacional y explicativo. EI componente descriptivo
permitio caracterizar la evolucion del aseguramiento de sostenibilidad, que paso del 64% en 2021 al 69%
en 2022 y al 73% en 2023; mientras que el componente correlacional-explicativo estuvo orientado a
examinar la relacién existente entre la verificacion independiente de la informacion sostenible y
elementos asociados con la confianza inversionista, como credibilidad informativa, reduccion de

asimetrias, precision de los analistas y costo de capital.

Como materiales de investigacion se utilizaron bases de datos, informes institucionales, reportes
corporativos y publicaciones cientificas relacionadas con auditoria de sostenibilidad, aseguramiento
externo e inversion responsable. Entre las fuentes incorporadas se encuentran datos internacionales de
IFAC y AICPA-CIMA, empleados para analizar la evolucion del aseguramiento externo durante 2021—
2023, asi como informacion de Deloitte y The Fletcher School, utilizada para determinar la incorporacion

de la sostenibilidad dentro del anélisis realizado por los inversionistas.

La técnica principal fue el andlisis documental, mediante la recopilacion, revision, clasificacion y
comparaciéon de informacién secundaria proveniente de organismos nacionales e internacionales,
informes empresariales y articulos cientificos especializados. Para fortalecer la confiabilidad del analisis,
se priorizaron documentos relacionados directamente con las variables del estudio, publicados dentro o
vinculados con el periodo analizado y que proporcionaran indicadores -cuantificables sobre

aseguramiento, sostenibilidad, comportamiento del mercado y decisiones de inversion.

Para el procesamiento de los datos se aplico estadistica descriptiva, mediante frecuencias relativas,
porcentajes, variaciones interanuales y analisis de tendencias. Estos procedimientos permitieron
establecer que las empresas con aseguramiento externo aumentaron nueve puntos porcentuales entre 2021
y 2023 y que, para 2023, el 83% de los inversionistas incorporaba informacién de sostenibilidad en el
analisis fundamental, mientras que el 79% disponia de politicas especificas sobre esta materia. Los

resultados fueron organizados mediante tablas y representaciones graficas para facilitar su interpretacion.

De manera complementaria, se realizd una contrastacion de evidencia econométrica procedente de
investigaciones antecedentes que utilizaron regresiones, modelos de datos de panel y el Método

Generalizado de Momentos (GMM). Esta revision permitié valorar la consistencia de las relaciones entre
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aseguramiento de sostenibilidad, inversionistas institucionales, precision informativa y costo de capital.
El GMM fue considerado particularmente relevante por su capacidad para controlar posibles problemas
de endogeneidad y persistencia temporal; no obstante, en el documento analizado estas técnicas
constituyen evidencia procedente de estudios previos y no una estimacion econométrica original realizada

sobre una base de datos propia.

Para la interpretacion y discusion de los resultados, los datos descriptivos fueron comparados con
investigaciones previas, considerando especialmente la calidad, independencia y alcance del
aseguramiento. Este procedimiento permitid establecer convergencias y diferencias entre los datos
internacionales recopilados y la evidencia cientifica existente, fortaleciendo la explicacién del efecto de la

auditoria de sostenibilidad sobre la confianza de los inversionistas.
RESULTADOS Y DISCUSION

El andlisis de las fuentes secundarias correspondientes al periodo 20212023 evidenci6 un crecimiento
progresivo del aseguramiento externo de la informacion de sostenibilidad. Los datos internacionales de
IFAC y AICPA-CIMA muestran que la proporcion de grandes empresas con algun tipo de aseguramiento
pasé del 64% en 2021 al 69% en 2022 y alcanzo el 73% en 2023. Este comportamiento representa un
incremento de nueve puntos porcentuales durante el periodo analizado y evidencia una mayor
incorporacion de mecanismos independientes para respaldar la credibilidad de la informacion ambiental,

social y de gobernanza.

Como se observa en la Tabla 1, el crecimiento del aseguramiento fue sostenido, aunque la participacion
de firmas de auditoria y contabilidad como proveedoras del servicio se mantuvo relativamente estable.
Este comportamiento sugiere que el aumento del aseguramiento también estd asociado con la

participacién de firmas especializadas en sostenibilidad.

Tabla 1

Evolucion del aseguramiento externo de informacidn de sostenibilidad, 2021-2023

Afio Empres_as con _ Variacion o Firmas Qe_
aseguramiento (%) interanual (p.p.) auditoria/contabilidad (%)

2021 64 _ 57

2022 69 +5 58

2023 73 +4 55

Nota. Los porcentajes corresponden a grandes empresas analizadas internacionalmente que obtuvieron

aseguramiento sobre informacion de sostenibilidad.

Esta evolucion se representa en la Figura 1, donde se evidencia una trayectoria ascendente durante los tres
afios. El resultado concuerda con Reverte (2021), quien determiné que los mercados valoran
favorablemente el aseguramiento externo de los informes de sostenibilidad, particularmente cuando este

presenta mayor alcance, calidad e independencia.
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Figura 1l
Evolucion del aseguramiento de informacion de sostenibilidad, 2021-2023
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Nota. La figura representa el porcentaje de grandes empresas con aseguramiento externo sobre algln
componente de su informacion de sostenibilidad.

Respecto a la confianza de los inversionistas, la evidencia de 2023 sefiala que el 83% de los inversionistas
analizados incorporaba informacién de sostenibilidad dentro de sus analisis fundamentales, mientras que
el 79% disponia de politicas especificas relacionadas con sostenibilidad. Estos resultados evidencian que
los criterios ambientales, sociales y de gobernanza se han integrado progresivamente en los procesos de
evaluacion de riesgos y oportunidades de inversion.

La informacion auditada o asegurada se posicioné entre las fuentes de mayor credibilidad para los
inversionistas. Garcia et al. (2022), mediante modelos de datos de panel y Método Generalizado de
Momentos (GMM), identificaron que los inversionistas institucionales favorecen la adopcion de servicios
de aseguramiento y que estos pueden relacionarse con una mayor precision de los analistas y menores
costos de capital. De esta manera, el aseguramiento puede reducir las asimetrias informativas y fortalecer
la confianza sobre los datos divulgados. La Figura 2 evidencia la elevada incorporacion de los criterios de

sostenibilidad dentro del proceso de inversion.

Figura 2

Incorporacion de la sostenibilidad en las decisiones de los inversionistas, 2023

100

83%
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60 4

40 4

Inversionistas encuestados (%)
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Incorpora sostenibilidad Cuenta con politicas
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Nota. Se representa la proporcion de inversionistas que incorpora informacién de sostenibilidad en el

analisis fundamental y aquella que dispone de politicas formales sobre esta materia.
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Para contrastar estos resultados con las técnicas estadisticas establecidas en la metodologia, se revisaron
investigaciones que aplicaron regresiones de panel y GMM a la relacién entre aseguramiento y
comportamiento de los mercados. Los resultados se sintetizan en la Tabla 2.

Tabla 2

Evidencia empirica sobre auditoria de sostenibilidad y confianza de los inversionistas

Autor Método Indicadores analizados Resultado principal

Regresiones Valoracion del mercado EI mercado valora positivamente

Reverte (2021) econométricas y aseguramiento el aseguramiento y su calidad.

El aseguramiento mejora la
calidad informativa y se
relaciona con menor costo de

Inversionistas
institucionales, analistas
y costo de capital

Garcia-Sanchez Datos de panel y
etal. (2022) GMM

capital.
Sanchez- . Independencia, La influencia gerencial sobre el
Regresiones de : .
Sancho et al. anel aseguramiento y aseguramiento  genera  una
(2023) P mercado valoracién menos favorable.
DeloitteThe Anallsrs_ Uso y confianza en El 83% incorpora sostenibilidad
Fletcher School internacional de . L . e
. o informacion sostenible al analisis fundamental.
(2023) inversionistas

Nota. GMM corresponde al Método Generalizado de Momentos, utilizado para controlar posibles

problemas de endogeneidad y persistencia temporal.

Los resultados derivados de modelos de panel permiten considerar caracteristicas particulares de las
empresas que permanecen relativamente constantes durante el periodo de estudio, mientras que el GMM
resulta pertinente para controlar la posible endogeneidad entre sostenibilidad, desempefio empresarial y
decisiones de inversion. Garcia et al. (2022) comprobaron mediante esta técnica que la relacion entre

inversionistas institucionales y aseguramiento se mantiene bajo especificaciones econométricas robustas.

No obstante, la evidencia también demuestra que la existencia de aseguramiento no garantiza
automaticamente una mayor confianza. Sanchez et al. (2023) determinaron que la posible influencia de la
direccion empresarial sobre el proceso de aseguramiento puede generar respuestas desfavorables del
mercado. En consecuencia, la independencia, el alcance y la calidad de la verificacion representan
factores fundamentales para que la auditoria de sostenibilidad constituya una sefial creible para los

inversionistas.

Cabe mencionar, que los resultados evidenciaron que el aseguramiento de la informacion de
sostenibilidad presenté una tendencia creciente durante 20212023, reflejando una mayor preocupacion
empresarial por garantizar la transparencia y credibilidad de los reportes ambientales, sociales y de
gobernanza. Este comportamiento coincide con Reverte (2021), quien sefiala que los inversionistas
valoran favorablemente el aseguramiento externo, especialmente cuando presenta adecuados niveles de

calidad, alcance e independencia.

La creciente utilizacion de informacion de sostenibilidad en las decisiones de inversiéon confirma que los
indicadores no financieros complementan los resultados econémicos tradicionales. Martinez et al. (2021)
sostienen que el aseguramiento incrementa la credibilidad de la informacién corporativa, mientras que
Ortiz et al. (2021) destacan que la informacion no financiera permite realizar una valoracion mas integral

del desempefio y los riesgos organizacionales.
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Los resultados relacionados con los modelos de panel y GMM también encuentran respaldo en Garcia et

al. (2022), quienes determinaron que los inversionistas institucionales favorecen la contratacion de
servicios de aseguramiento y que estos pueden mejorar la precision de los analistas y reducir el costo de
capital. Esto demuestra que la auditoria de sostenibilidad contribuye a disminuir las asimetrias
informativas y la incertidumbre existente en los mercados.

Sin embargo, la confianza inversionista no depende Unicamente de la existencia del aseguramiento. Ruiz
y Martinez (2023) destacan que las caracteristicas del proveedor y la calidad del proceso condicionan su
utilidad, mientras que Sénchez et al. (2023) evidencian que la intervencion gerencial sobre la verificacion

puede generar una percepcion negativa entre los inversionistas.

De igual manera, Goicoechea et al. (2023) sostienen que los informes de aseguramiento deben expresar
claramente el alcance y los procedimientos aplicados, mientras que Alvarez (2023) resalta la necesidad de
generar informacion sostenible fiable, homogénea y comparable. Estos planteamientos confirman que la

calidad de la auditoria resulta determinante para fortalecer la utilidad de los reportes corporativos.
CONCLUSIONES

La auditoria de sostenibilidad se consolidé como un mecanismo relevante para fortalecer la credibilidad
de la informacion ambiental, social y de gobernanza. El incremento del aseguramiento externo durante
2021-2023 evidencia una mayor demanda empresarial y del mercado por informacién sostenible

verificable, transparente y comparable.

La confianza de los inversionistas se fortalece cuando la informacion de sostenibilidad esta respaldada
por procesos independientes de aseguramiento. Los resultados mostraron que este tipo de informacion se
integra progresivamente en el analisis de inversiones y puede contribuir a reducir la incertidumbre, las

asimetrias informativas y la percepcién de riesgo asociada con las decisiones de asignacion de capital.

El efecto favorable de la auditoria de sostenibilidad no depende Unicamente de su existencia, sino de la
calidad, independencia y alcance del proceso realizado. Por ello, fortalecer los estdndares de
aseguramiento y garantizar la autonomia del auditor constituye una condicion esencial para mejorar la
transparencia corporativa y generar relaciones de mayor confianza entre las organizaciones y sus

inversionistas.
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