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Normativa europea
en materia de sostenibilidad:
ien qué punto estamos?

Con el objetivo de cumplir los compromisos asumidos en el Acuerdo de Parfis,
y en el Pacto Verde Europeo las instituciones europeas han establecido
un amplio y complejo marco legal en materia de sostenibilidad en el que la taxonomia

desempena el papel de pieza central.
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resultas de los compromisos asumi-

dos en el Acuerdo de Parisy en el

posterior Pacto Verde Europeo, en

Europa se ha aprobado un conjunto

de normas que de una u otra forma
giran en torno a la conocida como taxonomia.
Los criterios de la taxonomia estdn presentes en
distintos dmbitos, especialmente, en lo relativo
a la divulgacién de informacién en materia de
sostenibilidad por parte de las entidades finan-
cieras, al tratamiento de los riesgos ambienta-
les y sociales en la toma de decisiones de inver-
sidn, a los informes corporativos de sostenibili-
dad, a los indices de referencia climdticosy a la
obtencién de financiacién publica.
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El presente documento pretende informar sobre
el contexto actual de la normativa en materia de
sostenibilidad en la Unién Europea, para lo que
identifica los siguientes aspectos: 1) las principa-
les premisas del marco legal actual en Europa;
2) los préximos pasos legales que se prevé adop-
tar en Europa, y 3) ciertas controversias que se
han identificado en la aplicacién prdctica del
marco legal actual, en particular, la taxonomia.

1. Principales premisas legales europeas
El marco legal europeo sobre sostenibilidad

es amplio y complejo. A continuacién, se iden-
tifican las principales normas que definen
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actualmente la taxonomia en Europa, asi
como aquellas que hacen uso de los criterios
de taxonomia definidos, agrupdndolas segin
el dmbito de que se trate.

11. Taxonomia

a) ElReglamento (UE)2020/852, publi-
cado oficialmente en junio del 2020
y conocido como el «Reglamento
de Taxonomia», identifica los ele-
mentos estructurales de la taxono-
mia europeaq, a saber: 1) los objeti-
vos medioambientales’, incluido el
principio de no causar un perjuicio
significativo? (el «principio DNSH»,
por sus siglas en inglés); 2) la necesi-
dad de definir sectores y actividades
econdémicas incluidas en la taxono-
mia; 3) las «garantias minimas», en
referencia a los estdndares minimos
desde la perspectiva social?, y 4) los
criterios técnicos de seleccidn, que
se definen mediante actos delega-
dos de la Unidn.

Conforme a esos elementos estruc-
turales, una actividad serd sosteni-
ble medioambientalmente cuando
contribuya de forma sustancial a al-
canzar uno o varios de los objetivos
medioambientales, no cause un per-

b)

juicio significativo al resto de los ob-
jetivos, se lleve a cabo cumpliendo
las garantias sociales minimasy res-
pete los criterios técnicos de selec-
cién que determinen la contribucién
sustancial al logro de un objetivoy el
no perjuicio significativo de los otros
objetivos medioambientales.

El Reglamento Delegado (UE)
2021/2139 establece los criterios téc-
nicos de seleccidén para determi-
nar las condiciones en las que se con-
sidera que una actividad econémi-
ca contribuye de forma sustancial a
lograr los objetivos medioambien-
tales relativos a la mitigacién del
cambio climdtico y a la adapta-
cién a éste y que, al mismo tiempo,
no perjudica ninguno de los demds
objetivos.

El Reglamento Delegado (UE)
2022/1214 incluye actividades rela-
cionadas con la energia nucleary el
gas en la lista de actividades que
abarca la taxonomia europea.

1.2. Divulgacién de informacién en mate-

ria de sostenibilidad por parte de las

entidades que participan en los merca-

dos financieros

Se establecen seis objetivos medioambientales, a saber: 1) mitigacién del cambio climdtico; 2) adaptaciéon alcambio

climdtico; 3) prevencién y control de la contaminacidn; 4) transicién a una economia circular; 5) sostenibilidad y

proteccién de los recursos hidricos y marinos, y 6) proteccidén y restauracién de la biodiversidad y los ecosistemas.

objetivos medioambientales, socaven alguno de los otros cinco.

Requiere garantizar que la propia taxonomia no abarque actividades econédmicas que, cumpliendo uno de los

Se trata, a grandes rasgos, de alinearse con las directrices de la Organizacién para la Cooperacidény el Desarrollo

Econdmicos para empresas multinacionales y con los principios rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas

y los derechos humanos, incluidos los principios y derechos establecidos en los ocho convenios fundamentales a

los que se refiere la Declaracién de la Organizacién Internacional del Trabajo relativa a los principios y derechos

fundamentales en el trabajo y la Carta Internacional de Derechos Humanos.
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a)

b)

El Reglamento (UE) 2019/2088, co-
nocido como el «Reglamento de Di-
vulgacién», que fue modificado por
el Reglamento de Taxonomia, im-
pone a los participantes en los mer-
cados financieros y a los asesores
financieros determinadas obligacio-
nes de transparencia 1) sobre la in-
tegracién de los riesgos de soste-
nibilidad en el proceso de toma de
decisiones de inversidn; 2) sobre las
politicas de diligencia debida en
relacién con las principales inciden-
cias adversas de las decisiones de
inversién sobre los factores de sos-
tenibilidad; 3) sobre las politicas de
remuneracién, y 4) sobre la integra-
cién de los riesgos de sostenibilidad
en los productos financieros comer-
cializados.

El Reglamento Delegado (UE)
2022/1288 de la Comisidn, de 6 de
abril, por el que se completa el Re-
glamento (UE) 2019/2088 del Par-
lamento Europeo y del Consejo,
que aprueba las normas técnicas
de divulgacién en lo que respecta
al contenido y presentacién de la
informacién en los documentos pre-
contractuales y contractuales, asi
como los informes periddicos relati-
vos a los productos financieros que
invierten en actividades econdmi-
cas medioambientalmente sosteni-
bles, modificado por el Reglamento
Delegado (UE) 2023/363 de la Comi-
sién, de 31 de octubre del 2022.

1.3. Informacidn corporativa sobre sosteni-
bilidad

a)
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La Directiva (UE) 2022/2464, de 14
de diciembre, establece las reglas
para proporcionar la informacién

b)

en materia de sostenibilidad en el
informe de gestién de las empresas.
Sustituye a la directiva previa en la
materia (Directiva 2014/95/EU) y
debe ser transpuesta en los Estados
miembros a mds tardar el 6 de julio
del 2024.

El Reglamento Delegado (UE)
2021/2178 establece la metodolo-
gla por la que empresas financie-
ras y no financieras deben divulgar
informacién sobre sus actividades
econdmicas medioambientalmen-
te sostenibles.

1.4. Regulacidn de los indices de referencia

climdticos

a)

b)

El Reglamento (UE) 2019/2089 del
Parlamento Europeo y del Conse-
jo, de 27 de noviembre, por el que
se modifica el Reglamento (UE)
2016/1011 en lo relativo a los indi-
ces de referencia de transicién cli-
mdtica de la Unidén Europeaq, a los
indices de referencia de la Unidn
armonizados con el Acuerdo de Pa-
ris y a la divulgacién de informacién
relativa a la sostenibilidad de los in-
dices de referencia (el «Reglamento
de indices de Referencia Climati-
cos»). La modificacién conlleva la
creacién de dos nuevas categorias
o etiquetas de indices de referencia
que consideren la huella de carbono
de los activos componentes (indices
climdticos) y el refuerzo y armoniza-
cién de la transparencia sobre ob-
jetivos y factores de sostenibilidad
en la metodologia de los indices en
general.

Reglamentos Delegados (UE)
2020/1816,2020/1817y 2020/1818,
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1.5.

1.6.

de 17 dejulio, que desarrollan deter-
minados aspectos técnicos del Re-
glamento de indices de Referencia
Climdticos.

Evaluacién por los distribuidores de sequ-
ros y las empresas de servicios de inver-
sién de las preferencias de sostenibilidad
de los clientes como complemento de la
evaluacién de idoneidad

La Comisién Europea aprobd seis actos
delegados (dos directivas delegadas y
cuatro reglamentos delegados?) relati-
vos a la evaluacidon de las preferencias
de sostenibilidad de los clientes en los
actos delegados existentes en el mar-
co de la Directiva relativa a los merca-
dos de instrumentos financieros (MiFID II)
y de la Directiva sobre distribucién de
seguros (IDD), como complemento de la
evaluacidén de idoneidad. En concreto,
los distribuidores de seguros y las empre-
sas de servicios de inversién deberdn ob-
tener informacién no sélo sobre los co-
nocimientos y la experiencia del cliente
en materia de inversién, su capacidad
para soportar pérdidas y la tolerancia
al riesgo como parte de la evaluacién
de idoneidad, sino también sobre sus
preferencias de sostenibilidad.

Financiacién publica

El Reglamento (UE) 2021/241 del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 12 de
febrero, por el que se establece el Me-
canismo de Recuperacién y Resilien-
cia, vinculé el reparto de los fondos del

programa Next Generation UE al cum-
plimiento del principio de no causar un
perjuicio significativo al resto de los ob-

jetivos.

Préximos pasos legales en Europa

La aplicacién de la taxonomia sigue avan-

zando tanto en la definicién de nuevos crite-

rios técnicos de seleccidn como en el dmbito

de aplicacién de los ya definidos. A conti-

nuacién se identifican los principales préxi-

mos pasos legales en Europa en materia de

taxonomia:

a)

b)

Taxonomia

Existe una propuesta de reglamento de-
legado que prevé establecer los criterios
técnicos de seleccidn para los objetivos
medioambientales relativos a la biodiver-
sidad, los ecosistemas marinos y de agua
dulce, la contaminacién y la economia
circular, conocida como «Taxo 4».

Informes de sostenibilidad

La propuesta de reglamento delegado
de desarrollo de la Directiva 2013/34/EU,
respecto a las Normas europeas de infor-
macidn sobre sostenibilidad (European
sustainability reporting Standards), per-
sigue elaborar el informe anual de soste-
nibilidad.

Bono verde europeo

El 5 de octubre del 2023, el Pleno del Par-
lamento Europeo (PE) aprobd el texto

4 Directiva Delegada 2021/1269, de 21 de abril; Directiva 2021/1270, de 21 de abril; Reglamento Delegado 2021/1253,
de 21 de abril; Reglamento Delegado 2021/1255, de 21 de abril; Reglamento Delegado 2021/1256, de 21 de abril, y
Reglamento Delegado 2021/1257, de 21 de abril.
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d)

f)

del Reglamento europeo de bonos ver-
des (conocido como, «European green
bond Standard»), que establece normas
uniformes para los emisores que deseen
utilizar la denominacién bono verde
europeo o EuGB para la comercializa-
cién de sus bonos.

Calificacidén de actividades ASG

La propuesta de reglamento sobre la
transparencia e integridad de las ac-
tividades de calificacién ambiental,
social y de gobernanza (ASG —o ESG,
por sus siglas en inglés—) prevé requ-
lar los requisitos de las actividades de
los proveedores de este tipo de cali-
ficaciones.

Diligencia debida

La propuesta de directiva sobre la di-
ligencia debida de las empresas en
materia de sostenibilidad establecerd
obligaciones concretas a las empresas
incluidas en su dmbito de aplicacién
con la finalidad de que determineny,
en caso necesario, prevengan y mitiguen
los efectos adversos de sus actividades
propias, de sus filiales o de sus cadenas
de suministro en el dmbito de los de-
rechos humanos y el medio ambiente.
Mds centrada en los aspectos sociales
y de derechos humanos, de aprobarse,
tendrd un gran impacto para las com-
pafias.

Contratacién publica

La propuesta de reglamento sobre el di-
sefo ecoldgico de productos sostenibles
prevé establecer criterios obligatorios
de contratacién publica ecoldgica, to-
mando como referencia el Reglamento
de Taxonomia.
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Aspectos —y problemas— practicos de la

aplicacién de la taxonomia europea

La aplicacién de la taxonomia ya ha suscita-

do ciertas controversias que resulta necesario

tomar en consideracidén ante el avance de la

definicién del marco legal y su aplicacién.

a)

b)

La necesidad de identificar actividades
econdémicas en transicion

El Reglamento de Taxonomia establece
tres tipos de actividades: 1) hipocarbé-
nica (art. 10.1), transitoria (art. 10.2) y fa-
cilitadora (art. 16). El Reglamento Dele-
gado (UE) 2022/1214 relne determinadas
actividades nucleares y gasistas en la
categoria de actividades transitorias
por considerarlas actividades que ain
no pueden ser sustituidas por alterna-
tivas hipocarbdnicas viables desde un
punto de vista tecnoldgico y econdmico,
pero que pueden desempenar un papel
importante en una transicién hacia una
economia climdticamente neutra. Desde
ciertas asociaciones sectoriales y Go-
biernos de Estados miembros (por ejem-
plo, Espafia), se considera un error (las
asociaciones hablan de «greenwashing
institucional»).

Las instituciones europeas han expli-
cado que la inversién en gas y energia
nuclear tiene su papel en la transicién
ecoldgica, por lo que ha propuesto que
determinadas actividades relacionadas
con el gas fésil y la energia nuclear se
consideren actividades de transicién que
contribuyen a mitigar el cambio climdti-
co, si bien de forma limitada en el tiem-
po y bajo criterios especificos de trans-
parencia.

La necesidad de justificar las activida-
des econdmicas seleccionadas
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d)

e)

Taxo 4 prevé ampliar las actividades com-
prendidas en la taxonomia europea por
cumplir alguno de los objetivos medioam-
bientales establecidos en el Reglamento
de Taxonomia. Entre esas actividades se
encuentran la fabricacién de envases de
pldstico, el transporte fluvial de pasa-
jeros y mercancias o las actividades de
aviacién, inclusién que ha sido objeto
de controversia por parte de determina-
das asociaciones ecologistas.

Las posibilidades disponibles para la
acreditacién del cumplimiento del princi-
pio de no causar un perjuicio significativo
y las garantias minimas

Puede resultar muy costoso verificar el
cumplimiento del principio de no cau-
sar un perjuicio significativo y de las ga-
rantias minimas, sobre todo en el caso
de empresas de otras jurisdicciones o de
empresas pequeias.

El enfoque con respecto a la entidad

En ocasiones resulta complicado evaluar
sila actividad se alinea con la taxonomia
europeaq, en tanto en cuanto las garantias
minimas se suelen referir a criterios que se
cumplen por entidad, no por actividad.

La necesidad de que la aplicacién sec-
torial de los criterios de la taxonomia
respete su espiritu

La Comisién Europea publicéd una guia
técnica en la que explicaba cémo de-
bia aplicarse el principio de no causar
un perjuicio significativo en el marco
de la concesién de fondos pUblicos del
programa Next Generation UE®. En lo
que respecta al empleo de combustibles
fosiles, la guia técnica precisé que «no
deberia considerarse, por regla gene-
ral, que las medidas relacionadas con
la generacién de electricidad y/o calor
utilizando combustibles fésiles [...] cum-
plen el principio DNSH». El empleo de
combustibles fésiles es controvertido des-
de el punto de vista de la taxonomia. No
obstante, es importante que los Estados
miembros no apliquen interpretaciones
mds restrictivas a la manifestada por la
Comisidén Europea, ya que, por el momen-
to, muchas industrias estdn abocadas a
emplear gas natural (combustible fésil)
en sus procesos productivos, en tanto en
cuanto el empleo de combustibles alter-
nativos no es econédmicamente viable
en muchos casos. Asi pues, excluir, en el
contexto actualy con cardcter general,
de la posibilidad de acceder a financia-
cién pUblica a empresas que empleen
combustibles fésiles en sus procesos
puede perjudicar significativamente a
las compafias, especialmente a las pe-
quefias y medianas (pymes) y al tejido
industrial del pais en cuestién. Resul-
ta conveniente establecer soluciones
transitorias.

> Comunicacién de la Comisién Guia técnica sobre la aplicacién del principio de «no causar un perjuicio significativo»

en virtud del Reglamento relativo al Mecanismo de Recuperacién y Resiliencia 2021/C 58/01.

Advertencia legal: El contenido de este documento no se puede considerar en ningin caso recomendacién o asesoramiento legal sobre cuestién alguna.

Para mads informacién, consulte nuestra web www.ga-p.com, o dirfjase al siguiente e-mail de contacto: info@ga-p.com.
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