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Avances regulatorios dela UE en finanzas sostenibles

Editado por Verdénica Sanz en Madrid, Espafia

La Comision Europea continda avanzando en materia de finanzas sostenibles con la
publicacion, el pasado 6 de julio de 2021, del Reglamento que regula el estandar de Bono
Verde Europeo, el Acto Delegado sobre la informacion que deben divulgar las empresas
financieras y no financieras sobre la sostenibilidad de sus actividades, con base en el
Articulo 8 de la Taxonomia de la UE, y la nueva “Estrategia en materia de Finanzas
Sostenibles” que amplia y desarrolla las medidas propuestas de la estrategia de 2018. A
éstas se sumaron el dia 12 dejulio las publicaciones y apertura de consulta publica de los
borradores de documentos desarrollados por el 7echnical Expert Group (TEG) sobre el
posible desarrollo de la Taxonomia Social y de una Taxonomia Ampliada para las

actividades noidentificadas en la Taxonomia “verde”.
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Publicacion . .. Comentarios
publicacion

Estrategia Renovada de FinanzasSostenibles 6dejuliode2021

Estandar de Bonos Verdes de la UE (EU GBS) 6dejuliode2021 De aplicaciénvoluntaria

Ver los Actos Delegados que

Acto Delegado quedesarrolla el Articulo 8 6dejuliode2021 p
, desarrollan la Taxonomia
del Reglamento de Taxonomia (RT) . )
publicados, aqui
Informe preliminardelaPlataforma de Abierto a Consulta Publica hasta
FinanzasSostenibles sobre una Taxonomia 12 dejuliode2021 el 27 deagostode 2021,
Social ver aqui

Informe de consulta publica dela Plataforma
de Finanzas Sostenibles sobre las opciones de
ampliaciénde Taxonomia vinculadasa
objetivos ambientales

Abierto a Consulta Publica hasta
12 dejuliode2021 el 27 deagostode 2021,

ver aqui

A continuacion, se presentan las principales caracteristicas y los documentos destacados

de cadauna deestas medidas.
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https://ec.europa.eu/info/law/sustainable-finance-taxonomy-regulation-eu-2020-852/amending-and-supplementary-acts/implementing-and-delegated-acts_en
https://ec.europa.eu/info/publications/210712-sustainable-finance-platform-draft-reports_en
https://ec.europa.eu/info/publications/210712-sustainable-finance-platform-draft-reports_en
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Estrategia para financiar la transicion a una economia sostenible

En los ultimos afios, la UE ha aumentado significativamente su ambicion a la hora de abordar el cambio
climatico. La Comision ya ha tomado medidas sin precedentes para sentar las bases de una financiacion
sostenible. La sostenibilidad es una caracteristica central de la recuperacion de la UE a la pandemia del

COVID-19y el sector financiero sera clave para ayudara cumplirlos objetivos del Pacto Verde Europeo.

Laestrategia renovada se basa en cuatrodreas principalesy se compone de un paquete de seisacciones:

1. Ampliar la existente caja de herramientas de finanzas sostenibles para facilitar el acceso a la
financiacionde la transicion.

2. Mejorar la inclusion de las pequefias y medianas empresas (PYME) y los consumidores, brindandoles
las herramientas y los incentivos adecuados para acceder a la financiacion de la transicion.

3. Mejorarla resilienciadel sistemaecondomicoy financiero a los riesgos de sostenibilidad.
Incrementarla contribucion del sector financiero a la sostenibilidad.
Garantizar la integridad del sistema financiero de la UE y supervisar su transicion ordenada hacia la
sostenibilidad.

6. Desarrollariniciativas y normas internacionales de financiacion sostenible y apoyar a los paises socios
dela UE.

La Comision informara sobre la implementacion de la Estrategia a finales de 2023 y apoyard activamente a

los Estados miembros en sus esfuerzos en materia de financiaciénsostenible.

A continuacion, puede encontrar una tabla resumen de las acciones, tareas y plazos de la estrategia de

renovada en finanzas sostenibles.

Enlaces deinterés

= COMMUNICATION FROM THE COMMISSION TO THE EUROPEAN PARLIAMENT, THE COUNCIL, THE
EUROPEAN ECONOMIC AND SOCIAL COMMITTEE AND THE COMMITTEE OF THEREGIONS
Strategy for Financing the Transitionto a Sustainable Economy COM/2021/390 final, aqui

® Fichainformativa de la Estrategia Renovada en Finanzas Sostenibles, aqui

= Mas informacion,aqui
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021DC0390
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/210706-sustainable-finance-strategy-factsheet_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/publications/210706-sustainable-finance-strategy_en
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Desarrollar un marco més
completo que contribuya a
financiar la transicion

Mejorar la inclusion de las finanzas
sostenibles en PYMES y consumidores

Mejorar la resiliencia del sistema
econémico Yy financiero alos
riesgos de sostenibilidad

Incrementar la
contribucion del sector
financiero ala
sostenibilidad

Garantizar la integridad del
sistema financiero de la UEy
supervisar su transicion
ordenada hacia la sostenibilidad

Considerar el desarrollo de
legislacion  para apoyar la
financiacién ~ de  actividades

econdmicas, principalmente enel
sector energético, que ayudan a
reducir las emisiones de gases
de efecto invernadero.

Solicitar a la Autoridad Bancaria
Europea (European Banking Authority ,
EBA) una opinién sobre la definicion y
elacceso a los préstamos e hipotecas
verdes Explorar opciones para facilitar
su aceptacion para 2022y aumentar e ||
acceso a ciudadanos y pymes a
servicios de asesoramiento en finanzas
sostenibles.

Trabajar con el Grupo Asesor de
Informacion Financiera Europea,
(European Financial Reporting
Advis ory Group, EFRA G), Aut oridad
Europea de Valores y Mercados
(European Securities and Markets
Authority, ESMA) y la Junta de
Nor mas Internacionales de
Contabilidad el (/nternational
Accounting  Standards  Board

Mejorar la divulgacion de
las metas de sostenibilidad
y la planificacion de la
transicion por parte de las
instituciones  financieras.
Examinar en qué medida

una mayor orientacion
podria garantizar la
veros imilitud de los

compromisos voluntarios y

Fomentar iniciativas y normas
internaciones y para apoyar a
los paises socios de la UE

Monitorizar los riesgos del
Greenw ashingy evaluary revisar
las actuales herramientas de
supervision 'y  ejecucion a
disposicion de las Autoridades
Competentes, para garantizar
que los poderes de supervision,
capacidades y obligaciones son
adecuados para su propdsito,
con el apoyo del Autoridades

Buscar
ambicioso
internacionales,

transv ers alizar el concepto de
doble materialidad, enfatizar

un
en

consenso
foros

en la importancia de los
marcos de divulgacion y
acordar los  objetivos y

principios  para Taxonomias.

1ASB) sobre como los estandares |la  monitorizacion  del | Europeas de S upervision
de informacion financiera pueden | progreso. (European Supervisory
integrar los riesgos de Authorities , ESAs)
soste nibilidad relevantes.
Desarrollo de iniciativas para tener
en consideracion la biodiversidad
y el caEnaI natural.
Considerar la ampliacién de la|Integrar los datos relacionados con las | Tomar medidas para garantizar | Pedir a EIOPA que evalie la | Desarrollar  un  marco  de| Proponer ampliar el trabajo de

Taxonomia de la UE para que

finanzas sostenibles en la Estrategia

que los riesgos ASG relevantes se

necesidad de revisar las

seguimiento sdlido para medir

la P lat aforma Internacional de

reconoz ca actividades | Europea de Datos y valorar, junto con la|integren sistematicamente en las | obligaciones fiduciarias de | los flujos de capital y ayudar a| Finanzas S ostenibles
econémicas que se desarrollan a | Plataforma de Finanzas Digitales,| calificaciones crediticias y |los fondos de pensiones | los Estados Miembros en la| (/nternational  Platform  on
un nivel intermedio (Taxonomia |posibles acciones para habilitar y |calificar las perspectivas de | (Revision de la Directiva | evaluacion de la brecha de| Sustainable Finance, IPSF) a
Ampliada). fomentar  soluciones innovadoras | manera transparente, teniendo en | IORP Il) e inversores para | inversion y medir el progreso| nuevos temas y fortalecer su
utilizando tecnologias digitales para|cuenta una evaluacion adicional | reflejar los impactos de | realizado (2023) en colaboracion | representatividad y
- Actividades que No tienen |aPoyar su acceso a PYMES e|por parte de ESMA (2023). La |sostenibilidad como parte | con la Plataforma de Finanzas| gobernanza (2021). Prevista la
Impacto Ambienta || inversores minoristas. Comisién insta a ESMA a|de la toma de decisiones | Sostenibles. publicacion  de varios reportes
Significativo  (NSI) desarrollar guias y metolologias | del proceso de inversion
con este fin. incluidas las actividades de
- Actividades con Dafios ggg?’[zz:/ﬁign et;gasg:érlrle)nt
Sustanciales al  Medio
Ambiente (SH)
(Ver andlisis de la propuesta de |
TEG a continuacidn) (Publicacion
del informe sobre la propuesta a
final _de 2021)
Adoptar Actos Delegados de |ldentificar, junto con la Autoridad | Realizar modificaciones al | Tomar medidas para | Reforzar la cooperacion entre| Ayudar a los paises de
Taxonomia Climética de la UE|Europea de Seguros y Pensiones de | Reglamento de Requerimientos de | mejorar la confianza y |todas las autoridades publicas | ingresos bajos y medios a
que abarquen nuevos sectores,|Jubilacion ( European Insurance and|Capital (CRR) y la Directiva de | comparabilidad de Ilas | pertinentes, incluidos los | ampliar su acceso a la
incluida la agricuftura y | Occupational  Pensions  Authority | Requerimientos de Capital (CRD | calificaciones ESG (2023) | Estados Miembros, el Banco| financiacion sostenible
determinadas actividades | EIOPA), las brechas en la proteccion de | IV) para garantizar la integracion | (Consulta Publica sobre | Central Europeo (BCE), la Junta| mediante el desarrollo de una
energéticas. los seguros ante catastrofes naturales | coherente de los riesgos de | funcionamiento del | Europea de Riesgo Sistémico| estrategia integral y la
a través del panel de control de|sostenibilidad en la gestion de | mercado de calificaciones | (European Systemic Risk Board | promocion de instrumentos
desastres naturales de la EIOPA e|riesgos de los sistemas de los | ESG prevista para 2021) y | ESRB) las  Autoridades | financieros relacionados con

iniciar un didlogo sobre resiliencia
climatica con todas las partes
interesadas pertinentes  (2022).

bancarios, incluidas las pruebas
de resistencia al cambio climatico
realizadas por los bancos (2021).

evaluar més ciertos
aspectos de la
investigacion ESG, para

decidir si es necesaria una
intervencion.

Europeas de Supervision (ESAs)
y Agencia Europea del Medio
Ambiente (Europe an|
Environment Agency, EEA) para
trabajar hacia un enfoque comun
para monitorizar la transicion y
garantizar que la perspectiva de
la doble materialidad se integre
consistentemente en el sistema
financiero _de la_UE (2022).

lasostenibilida d.

Adoptar un Acto Delegado con |Publicar uninforme sobre la propuesta | Realizar modificaciones en la Establecer un Foro de
arreglo ala TaxonomiaVerde que | de la Taxonomia social (finales de | Directiva Solvencia Il para integrar Investigacion sobre Finanzas
cubra los cuatro objetivos | 2021) (Ver andlisis de la propuesta de I de forma coherente la Sostenibles (Sustainable Finance
restantes (agua, biodiversidad,|TEG a continuacion). Ademds, la|sostenibilidad en la gestion de Research Forum) para fomentar
prevencion de la contaminaciony | Comision propondra una Iniciativa de | riesgos de las aseguradoras, el intercambio de conocimientos
economia circular) y desarrollo | Gobierno Corporativo  Sostenible|incluido el andlisis de escenarios entre  investigadores y la
de Criterios  Técnicos  de | (2021). de cambio climético por comunidad ~ financiera.

Seleccion para actividades no aseguradoras  (2021).

recogidas todavia (Segundo

trimestre de 2022 )

Desarrollar un marco general|Fortalecer las metodologias de | Fortalecer la estabilidad financiera

para las ecoetiquetas de los
instrumentos financieros (2023)
Trabajar en otros estandares de
bonos (2022). Crear una etiqueta
de Benchmark ASG- Establecer

los  criterios minimos  de
sostenibilidad para productos
financier os que promuevan

caracteristicas

medioambientales o sociales.
Introducir divulgaciones
especificas ASG en los

prospectos (2022).

seguimiento del gasto en clima vy
biodiversidad, apoyar a los Estados
miembros que deseen reorientar su
presupuesto nacional hacia prioridades
ecolégicas y organizar una Cumbre
anual inaugural de Inversion S ostenible
antes de la COP 26.

a largo plazo mediante Ila
cooperacion estrecha en materia
de evaluaciéon de riesgos con
pruebas de resistencia periddicas,
la evaluacion de herramientas
macroprudenciales y el estudio de
los riesgos derivados de Ila
degradacion ambiental y la
pérdida de biodiversidad.
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https://www.eba.europa.eu/
https://www.efrag.org/?AspxAutoDetectCookieSupport=1
https://www.esma.europa.eu/
https://www.ifrs.org/groups/international-accounting-standards-board/
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/financial-supervision-and-risk-management/european-system-financial-supervision_en
https://www.eiopa.europa.eu/
https://www.ecb.europa.eu/ecb/html/index.es.html
https://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html
https://www.eea.europa.eu/es
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El Estandar de Bono Verde Europeo (EU GB)

Tras la revision y consultas del borrador realizado por el TEG en marzo de 2020, la Comision presenta la
propuesta de regulacién del Bono Verde Europeo (EU GB) que pretende ser un «esténdar de oro» en lo
relacionado con la manera en que las empresas y las autoridades publicas pueden utilizar bonos verdes

para captar fondos en los mercados de capitales, cumpliendo al mismo tiempo estrictos requisitos de
sostenibilidadyla Taxonomia de la UE.

El uso del estandar es de caracter voluntario y esta abierto a cualquier emisor (privado y soberano),
incluidos los emisores situados fuera de la UE.

En el marco propuesto, hay cuatro requisitos clave:

Estandar Bono Verde Europeo (Uso voluntario)

Se establecen requisitos de
informacién paragarantizarla
plena transparencia sobre laforma
en queseasignanlosingresos

La totalidad delos fondos captados
deben asignarse a proyectos
recogidos en la Taxonomiadela UE

Los revisores externos que presten
servicios alos emisores debonos
verdes dela UE deberanestar
registradosy supervisados porla
Autoridad Europea de Valores y
Mercados / European Securities
Markets Authority (ESMA)

Se establecela obligatoriedad del
control deun revisor externopara
garantizar el cumplimientodel
Reglamento y que los proyectos
financiadosseajustanala
Taxonomia

Tras su adopcion, la propuesta de la Comision se presentara al Parlamento Europeo y al Consejo en el

marco del procedimiento colegislativo.

Enlaces deinterés

= Proposal fora REGULATION OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL on European
green bonds COM/2021/391 final, aqui

= Frequently asked questions,aqui

= Mas informacion sobre el UE GBS, aqui
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52021PC0391
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/qanda_21_3406
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/european-green-bond-standard_en
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El Estandar de Bono Verde Europeo (EU GBS)

As pectos destacados del Estandar de Bono Verde Europeo
® Solo se usara el témino “Bono Verde Europeo” o “Bono Verde de la UE" en aquellos que cumplan con los
requisitos establecidos en el titulo 11 del Reglamento (Articulo 3)
® Flusode fondos (Use of Proceeds) se limitaa:
(a) activos fijos, incluidos los de los hogares, que no sean activos financieros
(b) gastos de capital (Cap£x)
(c) gastos operativos (OpEX) en los que se haya incurrido mas recientemente que tres afios antes
de la emision del bono verde europeo;
(d) activos financieros de deuda o capital (eguity) o una combinacion de ambos (Articulos 4y 5)
0 una combinacion de estos, y debera aplicarse a actividades econdmicas que cumplan con los requisitos
establecidos en la Taxonomia o que cumplirdn con ellos dentro de un periodo de tiempo definido de menos
de cinco afios (pudiendo ser de hasta diez afios si esta justificado por las caracteristicas propias de la
actividad econémica) documentado dentro de un plan de alineaciéon con la Taxonomia que describird las
acciones y gastos necesarios para que la actividad cumpla con la Taxonomia. Cuando los fondos se
destinen a gastos de capital (4.1.b) o gastos de funcionamiento (4.1.c.) el plazo para cumplir con la
Taxonomia comenzara en el momento de creaciondel activo financiero.
® | 0s requisitos para las actividades econdmicas deberan cumplir con lo establecido en los Actos
Delegados que desarrollen los Articulos 10, 11, 12, 13, 14 y 15 del Reglamento de Taxonomia (EU
2020/852) (Articulo 8)
= Como requisitos de transparencia se establecen (Los documentos resultantes pueden estar
corresponderauna o o varias emisiones de Bonos Verdes Europeos):
- Ficha técnica (Factsheet) del Bono Verde Europeo y revision previa a la emision del bono verde europeo
(Articulo 8)
Antes de emitirunbono verde europeo, los emisores deberan:
a) cumplimentarla Ficha Técnica sobre Bonos Verdes Europeos establecidaen el Anexo ;
b) asegurarse de que la ficha técnica completa ha sido objeto de una revisién previa a la emision y cuenta
con la aprobacion de unrevisor externo.
- Informes de asignaciény revisién posterior a la emision de los informes de asignacién (Articulo 9)
Cada afioy hasta la asignacion total de los ingresos del Bono Verde Europeo en cuestion, los emisores de
Bonos Verdes Europeos elaboraran un Informe de Asignacion utilizando el modelo establecido en el Anexo

[I. El'informe de asignacion final debera ser revisado por un revisor externo.
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El Estandar de Bono Verde Europeo (EU GBS)

As pectos destacados del Estandar de Bono Verde Europeo (11)
® (Continuacionde requisitos de transparencia)

Tras la asignacion total de los ingresos y al menos una vez durante la vigencia del bono, se elaborara un
Informe de Impacto sobre el impacto ambiental del uso de los fondos utilizando el formato que figura en
el Anexo lll (Articulo 10).

Unemisor soberano puede obtener revisiones previas y posteriores a la emision de un revisor externo, o
de un auditor estatal o de cualquier otra entidad publica que tenga el mandato para evaluar el
cumplimiento del Reglamento (Articulo 17).

El prospectum incluira la informacion contenida en la ficha técnica del Bono Verde Europeo como
“informacioénregulada” segun el Reglamento (UE) 2017/1129 (Articulo 12).

Los emisores de Bonos Verdes Europeos publicaran en su sitio web, en una seccion distinta titulada
"Bonos Verdes Europeos” y pondrén a disposicion de forma gratuita hasta al menos el vencimiento de
los bonos en cuestion, un resumen de toda la documentacion anterior y notificard dicha publicacién a la
Autoridad Europea de Valores y Mercados (£European Securities Markets Authority, en adelante ESMA) en
un plazo de 30 dias (Articulo 13).

Comorequisitos para los revisores externos de Bono Verde Europeo se establece (Titulolll):

Deberan, antes de iniciar sus actividades, registrarse como tal en ESMA (Articulo 14) y cumplir con lo
establecido en el Articulo 15y siguientes, de los que destaca:

Disponer de los conocimientos, cualificaciones, reputacion, sistemas, procesos, recursos y politicas que
permitan realizar su actividad de forma fundamentada basada en evidencias y siguiendo los principios
de confidencialidad e independencia (Capitulo ).

Publicar en su pagina web las revisiones previas y posteriores de las emisiones de bonos verdes
realizadas (Capitulo IIf)

Sobre la supervisién por las Autoridades Competentes y la ESMA (Titulo IV)

Define la potestad de las Autoridades Competentes (Articulo 37).

Las tareas y competencias asignadas a ESMA, derivadas del registro y gestion de los revisores externos,
entre las que destaca la potestad para realizar inspecciones (Articulo 49) de imponer sanciones ante
cualquierinfraccion observada (Articulo 51) o multas (Articulo 52).
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Acto Delegado que desarrolla el Articulo 8 del Reglamento de Taxonomia

La Comision Europea ha adoptado también el Acto Delegado que complementa el Articulo 8 del

Avances regulatorios dela UE en finanzas sostenibles

Reglamento de Taxonomia, que especifica el contenido, la metodologia y la presentacion de la informacion
que deben diwlgar las grandes sociedades financieras y no financieras sobre el comportamiento
medioambiental de sus activos y actividades econdmicas, asi como la proporcion de sus actividades
empresariales, de inversion o de crédito ajustados a la Taxonomia de la UE.

Las sociedades no financieras tendran que revelar la proporcion de su volumen de negocios (furnover), su
capital (CapEx)y sus gastos operativos (OpEx) asociados a actividades econdmicas sostenibles desde el
punto de vista ambiental, tal como se definen en el Reglamento de Taxonomia y en el Acto Delegado de la
UE sobre Taxonomia Climatica, adoptado formamente el 4 de junio de 2021, asi como en cualquier futuro
Acto Delegado sobre otros objetivos medicambientales. La traduccion del comportamiento ambiental a
variables financieras pemite a su vez que los inversores y las instituciones financieras dispongan de datos
claros y comparables que les ayuden con sus decisiones de inversion y financiacion. Las entidades
financieras, principalmente los grandes bancos, las gestoras de activos, las empresas de inversion y las
empresas de seguros y reaseguradoras, tendran que revelar la proporcion de actividades econdmicas

sostenibles desdeel puntode vistaambiental en el total de activos que financien o enlos que inviertan.

El Acto Delegado se transmitira al Parlamento Europeo y al Consejo para su control a lo largo de un

periodo de cuatro meses, prorrogable una vez por dos meses.

A continuacion, se presentanlas principales caracteristicas del Acto Delegado

Enlaces de interés

= Evolucionde los Actos Delegados que desarrollan el Reglamento de Taxonomia de la UE, aqui

® Commission Delegated Regulation supplementing Regulation (EU) 2020/852 by specifying the
content and presentation of information to be disclosed by undertakings subject to Article 19a or 29a
of Directive 2013/34/EU concerning environmentally sustainable economic activities, and specifying
the methodology to comply with that disclosure obligation, agui

= Annexes 1to 5to the Commission Delegated Regulation,agui

= Annex6 to the Commission Delegated Regulation, aqui

= Annex7 to the Commission Delegated Regulation, aqui

= Annex8 to the Commission Delegated Regulation, aqui

= Annexes 9to 11to the Commission Delegated Regulation, aqui

® Frequentlyasked questions,agui
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https://ec.europa.eu/info/law/sustainable-finance-taxonomy-regulation-eu-2020-852/amending-and-supplementary-acts/implementing-and-delegated-acts_en
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-2021-4987_en.pdf
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-2021-4987-annex-1-5_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-2021-4987-annex-6_en.xlsx
http://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-2021-4987-annex-7_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-2021-4987-annex-8_en.xlsx
https://ec.europa.eu/finance/docs/level-2-measures/taxonomy-regulation-delegated-act-2021-4987-annex-9-11_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/files/sustainable-finance-taxonomy-article-8-faq_en
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Acto Delegado que desarrolla el Articulo 8 del Reglamento de Taxonomia

Avances regulatorios dela UE en finanzas sostenibles

Requisitos para las entidades no financieras

= | os principales KPI paraempresas no financierasincluyen indicadores de:

- Facturacion (turnover) representa la proporcion de la facturacion neta derivada de productos o servicios

que estan alineados con la Taxonomia. El KPI de facturacion ofrece una vision estatica de la contribucion

de las empresas alos objetivos medioambientales.

- CapEx representa la proporcion del gasto de capital de una actividad que se ya esta taxondmicamente

alineada o es parte de un plan creible para extender o alcanzar el alineamiento taxonémico. El CapEx

proporciona una vision dindmica y prospectiva de los planes de las empresas para transformar sus

actividades comerciales.

- OpEx representa la proporcion de los gastos operativos asociados con actividades alineadas con la

Taxonomia o con el plan de inversion. Los gastos de funcionamiento cubren directamente costes no

capitalizados relacionados con investigacion y desarrollo, medidas de renovacion, arrendamiento de corto

plazo, mantenimiento y otros gastos directos relacionados con el servicio diario de los activos de la

propiedad, instalaciones y equipos que son necesarios para asegurar el uso continuo y efectivo de dichos

activos.

= F| plan que acompaia a los KPI de CapEx y OpEXx se divulgara por actividad econémica a nivel agregado
y debe cumplirlas siguientes condiciones:

- tendra como objetivo ampliar el alcance de las actividades econdmicas alineadas con la Taxonomia o

aspirar a que las actividades econdmicas se alineen con la Taxonomia dentro de un periodo de maximo de

diezafos;

- sera aprobado por el consejo de administracion de las empresas no financieras u otro organismo al que

se le haya delegado estatarea.

= Ademas, las empresas no financieras deben proporcionar un desglose de los KPI en funcion de la
actividad econdmica realizada, incluidas las actividades de transicion y habilitadoras, y el objetivo
medioambiental perseguido.

= Adicionalmente se debe aportar informacion especifica sobre las actividades econdmicas elegibles y
sobre la proporcion de actividades econdmicas que no estan cubiertas por el Actos Delegados de la
Taxonomia. Las empresas no estan obligadas a divulgar las evaluaciones de cumplimiento de los
Criterios Técnicos de seleccion de las actividades econdmicas elegibles no alineadas, pero pueden
hacerlo de forma voluntaria.

= Finalmente, este Acto Delegado de divulgaciones requiere que las empresas no financieras aporten
informacion cualitativa adjunta sobre el célculo y los elementos clave para cambio de los tres KPI

durante el periodo delinforme.
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Acto Delegado que desarrolla el Articulo 8 del Reglamento de Taxonomia

Avances regulatorios dela UE en finanzas sostenibles

Requisitos para las entidades financieras

a) Instituciones de crédito (Bancos)

® El principal KPI para las entidades de crédito es el Green Asset Ratio (GAR). la proporcién de los activos
de las entidades de crédito invertidos en actividades econdmicas alineadas con la Taxonomia sobre el
total de activos cubiertos (covered assets).

El GAR debe calcularse en funcion de las exposiciones en el balance (activos cubiertos totales) segun el

alcance prudencial de consolidacion por tipos de activos. Las instituciones de crédito deben revelar el GAR

agregado para los activos cubiertos en el balance general y proporcionar un desglose del objetivo

medioambiental perseguido por los activos medicambientalmente sostenibles, el tipo de contraparte vy el

subconjunto de actividades de transicion y habilitacion.

El GAR principal debe cubrir el stock de las instituciones de crédito (el total del balance existente activos

cubiertos). Se proporciona un GAR adicional para los flujos (por ejemplo, nuevos préstamos y anticipos).

La definicion de los KPlse basa enlos siguientes componentes, donde:

- el humerador cubre los préstamos y anticipos, titulos de deuda, acciones, embargados colaterales que

financian actividades econdmicas alineadas con la Taxonomia, capturando asi el total de exposiciones

alineadas conla Taxonomig;

- eldenominadorrecoge el total de activos cubiertosen el balance.

El nivel de alineacion taxonomica de las exposiciones de los bancos debe estar dado por el nivel de

alineacién taxondmica de los activos que financian, el KPI de facturacion o el KPI del CapEx de las

empresas nofinancieras enlas que los bancos estan financiando o invirtiendo.

= | Coeficiente Verde (Green Ratio) para garantias financieras a empresas (FinGuar KPI) se define como la
proporcion de garantias financieras que respaldan instrumentos de deuda a empresas que financian
actividades econdmicas alineadas con la Taxonomia en comparacion con todas las garantias
financieras que respaldanla deuda valores a empresas.

= F| Coeficiente Verde para los activas bajo gestién (AuM KPI) es definido como una proporcion de los
activos bajo gestion (instrumentos de capital e instrumentos de deuda) que financian actividades
econdmicas alineadas con la Taxonomia, en comparacion con el total de activos cubiertos bajo gestion
(instrumentos de capital y de deuda).

= El KPI para honorarios e ingresos por comisiones (F&C KPI) se define como la proporcién de la
honorarios e ingresos por comisiones derivados de productos o servicios distintos de los préstamos
asociados con actividades econdmicas alineadas con la Taxonomia, en comparacion con las tarifas y

comisionestotales de productos o servicios distintos de los préstamos.
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Acto Delegado que desarrolla el Articulo 8 del Reglamento de Taxonomia

Avances regulatorios dela UE en finanzas sostenibles

Requisitos para las entidades financieras

b) Firmas de inversién

Divulgaran un KPI para sus principales servicios y actividades de inversion gestionados por cuenta propia y
un KPI para aquellos servicios y actividades que no se negocian por cuenta propia (Section A of Annex | of
Directive 2074/65/EU (MIFID).

Las empresas de inversion se basaran en los KPI de las empresas participadas subyacentes para calcular

el GAR paralos servicios y actividades de empresas de inversién que operen por cuenta propia.

c) Gestores de activos

Los gestores de activos deben informar de la proporcion de inversiones alineadas con la Taxonomia
administradas sobre el valor de todos los activos cubiertos bajo gestion tanto de su colectivo como de las
actividades de gestion de carterasindividuales.

El promedio ponderado de las inversionesalineadas con la Taxonomiadebe basarse en la proporcién de
actividades econdmicas de las sociedades participadas alineadas con la Taxonomia. Los gestores de
activos se basaran en los KPI de las empresas participadas subyacentes para calcular su propio indice de
Inversion Verde, Green Investment Ratio (GIR). Ademds, los gestores de activos proporcionardn un
desglose de cada objetivo medioambiental y para actividades econdmicas agregadas ambientalmente

sosteniblesyeltipode inversiones.

d) Aseguradores y reaseguradoras

Las empresas de seguros o reaseguradoras divulgaran los KPI relacionados con sus inversiones y
actividades de suscripcion. El KPI de inversion se relaciona con la politica de inversion de las aseguradoras
y reaseguradoras por los fondos resultantes de sus actividades de suscripcion. Los KPI de suscripcion se
relacionan directamentecon sus actividades de suscripcion.

El KPI relacionado con las inversiones se calculara como la proporcion de las inversiones de empresas de
Seguros o reaseguros que estan asociadas con actividades alineadas a la Taxonomia en relacion con sus
inversiones. En cuanto a los gestores de activos, las aseguradoras se basaran en los KPIs de la
participacion subyacente de las empresas para calcular su propio KPl de inversion.

El KPI relacionado con las actividades de suscripcion se calculara como la proporcion de las primas brutas
de no vida suscritas correspondientes a las actividades de seguros alineadas con la Taxonomia en relacion

con el total de primas brutas de no vida suscritas.
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f Avances regulatorios dela UE en finanzas sostenibles

Acto Delegado que desarrolla el Articulo 8 del Reglamento de Taxonomia

Entidades

No

financieras
(Articulo 2)

Al 1 Al Y
Requisitos Anexo | nex)c()ls y nex;ls y VIl y XI IXy Xl
Modelo de Anexo Il Anexo IV Anexo VI vill X
reporte

o e "
Principales Facturacién Green ) KPls de KPI relacionados
indicadores (turnover) Investment AEELSA sus con sus Inversiones
n i AuM KPI . y actividades de

(KPIs) CapEx Ratio (GIR) F&CKPI servicios suscripcion
Opex

Comun a las financieras (Articulo 7)

Exclusion de las exposiciones frente a administraciones centrales, los bancos
centrales ylos emisores supranacionales.
Exclusiones del numerador: Los derivados y las exposiciones frente a empresas
no obligadas a reportar informacién no financiera segiin NFRD

Comtun a todas financieras y no Financieras (Articulo 8)

Incluira informacion adicional que acomparia a los KPls establecidos en los anexos
La informacion divulgada cubrira el periodo de presentacion de informes desde el afio calendario
anterior a la fecha de divulgacion (el primer informe se publicara en 2023)

Entrada en vigor y aplicacion (articulo 10)

Proporcién
Obligacién de activijades - Prop(?rC|on de.Actlvos c9rrespond|entes a .:;1ct|V|dades elegibles y no ellglbles
. -Proporcion de activos excluidos en base al Articulo 7 (desglosados por motivo de la
reportar en elegibles y no L
2023 elegibles exclusién)
g , -Informacion Cualitativa establecida en el Anexo XI
seglin
Taxonomia
Obligacion de Aplicacion
reportar en total Aplicacion total (Con algunas excepciones para entidades de crédito)
2024
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Taxonomia Social

La publicacion recoge la propuesta de desarrollo de una Taxonomia Social que del mismo modo que lo
hace la Taxonomia Verde, identifique las actividades econdmicas con contribucion sustancial a los
objetivos socialesde la UE, para lo que sera necesario definirlo que se considera “inversion social”.

Esta necesidad surge de la peticion de varios de los agentes implicados que manifestaron que las
salvaguardas minimas sociales que identifica la Taxonomia verde no eran suficientes para cubrir estos
aspectos en las inversiones y la relevancia que estos tienen para alcanzar los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas.

Al'igual que suhomologa verde, su desarrollo se basa en cuatro pasos:

Definirlas
salvaguardas
medioambientales
minimas

Definirlos criterios Definirlos criterios
de Contribuciones de No Causar Dano
Sustanciales Significativo

Definirobjetivos

sociales

Sin embargo, los miembros del TEG implicados en la redaccion de la propuesta, han identificado una serie
de diferencias que otorgan ala Taxonomia Social unas peculiaridades propias:
1. Las actividades econdmicas como la creacion de empleo son intrinsecamente beneficiosas
desde el punto de vista social. Una Taxonomia Social tiene que distinguir entre estos beneficios
inherentes y los beneficios sociales afiadidos, comomejorar el acceso a una atencion sanitaria de
calidad o garantizar trabajos decentes.
2. Los objetivos y criterios ambientales pueden basarse en la ciencia, pero una Taxonomia Social
podria basarse en normas autorizadas internacionales de relevancia tematica, como la Carta
Internacional de Derechos Humanos
3. La Taxonomia Ambiental vincula los criterios a las actividades econdmicas. Sin embargo,
algunos aspectos, como la negociacion colectiva o la transparencia fiscal, no pueden vincularse
conocupaciones. Mas bien,deben estarvinculados a la entidad econémica.
4. Para algunos temas sociales, puede resultar mas dificil desarrollar criterios cuantitativos

significativos.

Debido a estas diferencias es necesario abordar el desarrollo de la Taxonomia Social desde otro angulo.
La estructura sugerida seria tanto vertical como horizontal, con la dimension vertical centrada en

productos y servicios paralas necesidades humanas basicas y lainfraestructura basica.
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Taxonomia Social

En esta perspectiva, las actividades econdmicas que hacen que estos productos y servicios sean mas
accesibles, a la vez que no perjudican los esfuerzos para lograr los otros objetivos sociales, podrian
considerarse sociales. La dmension horizontal tiene en cuenta los impactos sobre los diferentes grupos
de partes interesadas afectados por actividades: trabajadores (incluidos los trabajadores de la cadena de
valor), los consumidores y las comunidades. Entre los objetivos horizontales es probable que se incluya
una combinacién de criterios a nivel de entidad y de actividad, cruciales para garantizar el respeto vy el

apoyo de las empresasalos derechos humanos como parte de la Taxonomia Social.

Obijetivos verticales Objetivos Horizontales

Promover los impactos positivos y evitar los
Promover unos estandares de vida adecuados negativos sobre los empleados, consumidores

y comunidades

Mejorar el acceso a
productos y servicios
basicos para las
necesidades humanas

Mejorar el acceso a la
infraestructura
economica basica

Garantizar el trabajo digno

Transporte

- Agua - Telecomunicaciones Promover los intereses de los consumidores

- Alimentos - Internet
- Vivienda - Electricidad limpia
- SEiEn e apis oeaire - Gestion de residuos Hacer posible comunidades inclusivas y
S iEmale S Inclusion financiera sostenibles

- Educacién

Se considera que la gobernanza empresarial sostenible establece el estandar en materia de proteccion de
la sostenibilidad social ymedioambiental en las entidades econdmicas. Enesta area, la atencion se centra
entemas como el soborno,los impuestos y grupos de presion (fobbying).

Finalmente, el grupo realiza dos sugerencias sobre como asegurar un equilibrio enla relacion entre un
Taxonomia Ambiental y Social. Una propuesta se basa en que, al igual que los aspectos sociales y de
gobernanza las salvaguardas sociales minimas (UNGP vy las directrices de la OCDE sobre empresas
multinacionales) son parte de la politica de la Taxonomia Ambiental, las salvaguardias ambientales
minimas deben ser parte de cualquier Taxonomia Social que se decida, siguiendo, por ejemplo, la parte
medioambiental de las directrices de la OCDE (Modelo 1). La segunda propuesta (Modelo 2) muestra una
relacion mas estrecha entre ambas Taxonomias al ofrecer una aproximacion a través del establecimiento
de criterios de No Causar Dafios Significativos (DNSH). A diferencia de las salvaguardias minimas
existentes, esta vision abordaria los riesgos con mas detalle y podrian definirse indicadores especificos del

sectorenalgunos casos .
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Taxonomia Social

Enlaces deinterés

= DraftReport by Subgroup 4: Social Taxonomy,aqui

= Todalainformacion sobre la consulta publica, aqui
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Taxonomia Ampliada

El mandato recibido para el Grupo Técnico de Expertos para explorar el desarrollo de una Taxonomia
complementaria se debe a la identificacion de algunas dificultades encontradas en el desarrollo, consulta
publica y puesta en funcionamiento de la Taxonomia. Este borrador de propuesta se centraenel apoyoa la
transicion medicambiental necesaria en toda la economia; propone una mayor claridad tanto en las
actividades que son significativamente perjudiciales para la sostenibilidad medioambiental como en las
gue no tienen un impacto significativo en ella. El objetivo es apoyar las transiciones en areas que
actualmente se encuentran identificadas como ‘causantes de dafio significativo". Estas deben pasar
progresivamente a un nivel que almenos no cause un dafio significativo, incluso si en realidad no alcanzan

una contribucioén sustancial (verde).

La Taxonomia de la UE es un sistema de clasificacion para identificar las actividades econdmicas que
logran niveles de desempefio haciendo una "Contribucién Sustancial" (CS) al menos en uno de los seis
objetivos ambientales, asegurando al mismo tiempo que la actividad 'No Causara ningun Dafio
Significativo "(DNSH) a cualquiera de los otros cinco objetivos y cumpliendo a la vez con salvaguardias
sociales minimas . Las actividades con un nivel de desempefio que cumpla con los umbrales establecidos
en los Criterios Técnicos de Seleccion (TSC) para identificar la Contribucion Sustancial y No Causar Dafios

Significativos se denominan “Actividades Alineadas con la Taxonomia” o “Actividades verdes".

Taxonomia Verde actual

Todas las actividades en la economia real

Actividades recogidas Otras
en el Acto Delegado actividades

Umbral de los criterios de
Contribucion Sustancial

Actividades no cubiertas

Actividades no alineadas /
Actividades elegibles

Caja A Caja B

Solo pueden reportarse como actividades
alineadas con |z Taxonomia las actividades
recogidas en el Acto Delegade que cumplan
con oz criterios de Contribucian Sustancial
[SC), los lo de Ma Causar Dafios Significativos
{DNSH) y las Salvaguardas Sociales Minimas
(M55)

Todas las actividades no slineadas e engloban en
Iz mizma caja, indistintaments de su
compartamiento ambiental
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Taxonomia Ampliada

En el desarrollo de estas primeras etapas de la puesta en funcionamiento de la Taxonomia, se ha
priorizado en actividades consideradas de mayor impacto ambiental y con mayor potencial de reduccién
de impacto. Los umbrales de desempefio para cada una de esas actividades se establecen en Actos
Delegados adoptados por la Comision. En elmomento de redactar este informe, solo se habia aprobado el
primer Acto Delegado de Clima, que cubre los objetivos de adaptacion y mitigacion del cambio climatico y
se estaba trabajando para identificar actividades y Criterios Técnicos de seleccién para los cuatro
objetivos restantes. Por lo que, en este momento, muchas actividades econdmicas no estan recogidas

entre las potencialmente alineadas con la Taxonomia.

Ademas, de no recoger criterios para la definicion de los umbrales sobre los que se establecen las
actividades Significativamente Dafiinas (SH), la Taxonomia actual no tiene en consideracion que puedan
existir actividades econdmicas que, por su naturaleza, no tengan impactos significativos (NSI por sus
siglas eninglés) sobre los objetivos ambientales de la UE, catalogdndolo, al no recogerse en la Taxonomia,

conla misma consideracion que las actividades que teniendo impactos relevantes, no estan alineadas.

El TEG matiza, que las actividades Sin Dafio Significativo, no se corresponden con aquellas actividades
que, estando recogidas en el Acto Delegado, tienen un comportamiento ambiental que las sitla por encima
de los umbrales de los criterios establecidos para No Causar Dafio Significativo (por tener un
comportamiento mejor que lo descrito en los umbrales) pero no alcanza el comportamiento necesario

para cumplirconlos Criterios Técnicos definidos para teneruna Contribucion Sustancial.

Futura Taxonomia Ampliada

Todas las actividades en la economia real

Actividades recogidas Otras
en el Acto Delegado actividades
Umbral de los criterios de
Comtribucion Sustancial B DOl
- - Actividades que no cumplen con los
Actividades recogidas .
g criterios de Contribucion Sustancial{Cs)
Umbral de loz criterios de como pero tampoco Causan Dafio
Mo Causar Dafios Significativamente Significativo (SH)

Significativos Dafiinas

Actividades con .. o
Dafio Ambiental Actividades con Dafio

significativo (SH) Significativo (SH)

Cajal Caja2 Caja3 Caja4d

Actividades Excluidas
por tener siempre

Actividzdes prioritariaz en el Acto Actividzdes que podrian Actividzdes que podrian
O Tener sier Delegado con criterios de Contribucion incluirse en el Acto clasificarse coma Sin
Dafio Significativo {SH) Sustzncizl y Mo Cauzar Dafio Delegado en el futura Impacto Significativa
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Taxonomia Ampliada

Estas nuevas categorias podrian contribuir a aportar una imagen mas fidedigna del comportamiento
ambiental de las carteras, incentivando la transicion y mejorando la identificacion de sectores con mayor
potencial de mejora.

A continuacion, se presentandos ejemplos de la posible evolucion de una cartera,empresa o inversion.

En el primero, se identificala alineacion de la entidad conla Taxonomia Verde Actual.

2020 A [ B ][ C ][ D ]
o A JC 8 ]| 0 |
[ A T e 0

D Espacio/proyecto/actividad/Inversién que D Espacio/proyecto/actividad/Inversién
estd alineada con la Taxonomia que no esta alineada con la Taxonomia

2050

En la segunda, se identificael reparto portipos de actividad en base a la Taxonomia Ampliada.

2020 A [ B ] [ C J [ D ]
2035 [ A J [ B J [ C J [ D ]
2050 [ A J [ B ] [ E ] [ D ]
[:] Espacio/proyecto/actividad/Inversidn con contribucion D Espacio/proyecto/actividad/Inversidn entre los criterios de
sustancial (SC) a los objetivos ambientales contribucion sustancial (CS) y los criterios de dafio significativo (SH)

Espacio/proyecto/actividad/Inversidn con dafio significativo (SH) Espacio/proyecto/actividad/Inversidn que no tiene impactos
a los objetivos ambientales

significativos (NSI)

El equipo redactor ha recopilado pros y contras de cada una de las propuestas realizadas, valorando los
posibles impactos y problemas que estas puedan desarrollar, asi como las injerencias que pudieran causar
con otra normativa. Finaliza con una serie de recomendaciones sobre los posibles avances de la

Taxonomia Ampliada tras la consulta publica

Enlaces deinterés

= Public Consultation Report on Taxonomy extension options linked to environmental objectives, aqui
® Todala informacion sobre la consulta publica, aquf
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