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I. INTRODUCCION

La Union Europea (en adelante UE) ha reconocido la necesidad
urgente de transformar su modelo economico hacia una economia
sostenible y resiliente frente al cambio climatico. Este compromiso
se materializa en el Pacto Verde Europeo, cuyo objetivo es alcanzar la
neutralidad climdtica para 2050, promoviendo un desarrollo econdmico
que combine crecimiento y sostenibilidad ambiental. Esta estrategia se
alinea con los compromisos adquiridos en el Acuerdo de Paris (2015),
en el que los Estados parte se comprometen a limitar el aumento de
la temperatura media global muy por debajo de 2°C respecto a niveles
preindustriales, aspirando a no superar 1,5°C, y a fortalecer la capaci-
dad de adaptacion de los sistemas frente a los efectos del cambio clima-
tico. Para lograr estos objetivos, se establece la necesidad de transitar
hacia economias bajas en carbono, incrementar la eficiencia energética,
reducir emisiones y fomentar inversiones sostenibles.

Simultaneamente, la UE orienta su politica ambiental y econdmica
hacia los Objetivos de Desarrollo Sostenible (en adelante ODS) de la
Agenda 2030 de Naciones Unidas, especialmente aquellos directamente
vinculados con la accion climatica (ODS 13), energia asequible y no
contaminante (ODS 7), produccién y consumo responsables (ODS
12), y conservacion de la vida terrestre y marina (ODS 14 y 15). Estos
compromisos implican un enfoque integrado que combina sostenibili-
dad ambiental, equidad social y crecimiento econémico, promoviendo
politicas publicas y marcos regulatorios que incentiven la inversion
sostenible y la innovacion tecnologica. En este contexto, la moviliza-
cion de recursos financieros hacia actividades econémicas sostenibles
se considera esencial para garantizar la transicion ecologica de manera
eficiente y equitativa, estableciendo un puente entre los objetivos glo-
bales y la estrategia economica de la UE.

La taxonomia verde de la Union Europea tiene su origen en el
Reglamento (UE) 2020/852 y constituye un sistema de clasificacion
integral que establece criterios uniformes para determinar qué acti-
vidades econdmicas pueden considerarse medioambientalmente sos-
tenibles. En términos generales, la taxonomia verde funciona como
un lenguaje comun y referencial, orientando a inversores, empresas,
instituciones financieras y responsables politicos sobre qué inversio-
nes y actividades contribuyen de manera significativa a la transicion
hacia una economia baja en carbono y adaptable al cambio climatico.
Su objetivo no se limita unicamente a sefialar actividades «verdesy,
sino que también incorpora criterios técnicos rigurosos para garanti-
zar que estas actividades no causen un perjuicio significativo a otros
objetivos ambientales (en adelante DNSH, por sus siglas en inglés
Do No Significant Harm) y cumplan con estandares de sostenibilidad
reconocidos a nivel europeo.
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De esta manera, la taxonomia verde actia como una herramienta
estratégica de politica econdmica y ambiental: por un lado, previene el
greenwashing, proporcionando claridad y consistencia a la informacion
divulgada por las empresas; por otro, facilita la asignacion eficiente de
recursos financieros, incentivando la inversion en proyectos y tecnolo-
gias alineadas con los seis objetivos ambientales definidos por la UE:
mitigacion y adaptacion al cambio climatico, uso sostenible del agua,
transicion a una economia circular, prevencion de la contaminacion,
y proteccion de la biodiversidad y los ecosistemas. En términos mas
amplios, la taxonomia verde representa un marco juridico y econdémico
interconectado, que integra principios técnicos, criterios de evaluacion
y estandares de reporte, consolidando un ecosistema de sostenibilidad
transparente y verificable dentro del mercado europeo.

La taxonomia verde de la UE no es unicamente un instrumento
normativo, sino una herramienta de gran relevancia estratégica que
merece un analisis exhaustivo por varias razones.

Desde un plano econdémico, la taxonomia establece un marco claro
para canalizar inversiones hacia actividades sostenibles, contribuyendo
a la eficiencia del mercado financiero y reduciendo los riesgos asocia-
dos a la transicion ecoldgica, como el riesgo de activos varados o la
exposicion a la volatilidad derivada del cambio climatico. Ademas,
proporciona sefiales de mercado que permiten a las empresas plamﬁ-
car inversiones a largo plazo, promoviendo innovacion tecnologica y
competitividad en sectores estratégicos de la economia verde.

En el ambito social, la taxonomia incide indirectamente en la
creacion de empleo en sectores sostenibles y en la promocion de una
economia mas inclusiva. Al vincular actividades econdmicas a criterios
de sostenibilidad ambiental y social, se fomenta la responsabilidad
corporativa y la transparencia en la informacion, lo que fortalece la
confianza de la ciudadania y de los inversores en las politicas publicas
y en la economia europea.

Desde la perspectiva medioambiental, la relevancia de la taxonomia
es evidente: define estdndares claros para la mitigacion y adaptacion
al cambio climatico, la proteccion de recursos naturales, la transicion
a una economia circular y la conservacion de la biodiversidad. Al fijar
criterios técnicos de contribucion sustancial y de no causar un perjuicio
significativo (DNSH), la taxonomia ayuda a priorizar actividades que
realmente generan impactos positivos sobre los ecosistemas, garanti-
zando que la transicion ecologica sea coherente y medible.

Finalmente, en el plano politico, la taxonomia verde refuerza la
cohesion de la politica europea frente al cambio climatico y la sos-
tenibilidad, sirviendo como marco comun que unifica criterios entre
los Estados miembros, reduce la fragmentacion regulatoria y fortalece
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la posicion de la UE como lider global en finanzas sostenibles. Su
estudio permite comprender no solo la arquitectura legal y técnica del
instrumento, sino también su papel en la gobernanza multilateral, la
coordinacion de politicas y la implementacion efectiva de compromisos
internacionales como el Acuerdo de Paris.

En conjunto, estos factores muestran que la taxonomia verde consti-
tuye un tema de relevancia critica para la investigacion académica y la
practica profesional, justificando la necesidad de un andlisis profundo
de sus fundamentos juridicos, econdmicos, técnicos y estratégicos, tal
como se aborda en este trabajo.

El presente capitulo tiene como objetivo analizar el marco juridico
y econdmico de la taxonomia verde en la UE, haciendo hincapié en
los objetivos medioambientales establecidos, asi como en los criterios
y sistema de evaluacion de estos. Este trabajo se estructura en tres
grandes bloques. Una vez realizada la introduccion a la tematica, se
realizard un andlisis del marco juridico y la estructura operativa de la
taxonomia verde; a continuacion, se analizardn los objetivos medioam-
bientales con sus correspondientes principios técnicos y criterios de
evaluacion, para finalizar con unas conclusiones y plantear los desafios
a los que actualmente la UE se enfrenta en este ambito.

II. MARCO JURIDICO Y ESTRUCTURA OPERATIVA

1. Marco juridico

La transicion hacia un modelo econdmico sostenible constituye uno
de los ejes fundamentales de la Union Europea (UE) en el marco del
Pacto Verde Europeo. Para canalizar las inversiones hacia actividades
que contribuyan a objetivos ambientales, se adopto el Reglamento (UE)
2020/852, conocido como Reglamento de Taxonomia, que establece
una clasificacion comun para actividades econémicas que puedan cali-
ficarse como ambientalmente sostenibles y encuadra las obligaciones de
transparencia informativa aplicables a emisores y productos financieros.
La estrategia normativa se materializa mediante actos delegados que
contienen los criterios técnicos de seleccion (en adelante TSC, que se
corresponden con sus siglas inglesas de fechnical screening criteria)
y mediante actos delegados que regulan el contenido y formato de las
divulgaciones (disclosures).

El ntcleo juridico de la taxonomia verde se encuentra en el Re-
glamento (UE) 2020/8522, que por una parte define los seis objetivos
medioambientales: mitigacion del cambio climatico, adaptacion al

2 Publicado en el DOUE L 198 de 22 de junio de 2020. El Tribunal de Justicia de la Unién
Europea (TJUE) ha reconocido la legitimidad de la intervencion legislativa de la UE en materia
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cambio climatico, uso sostenible y proteccion de recursos hidricos y
marinos, transicion a una economia circular, prevencion y control de
la contaminacion, y proteccion y restauracion de la biodiversidad y los
ecosistemas. Por otra parte, establece las condiciones sustantivas para
que una actividad sea «ambientalmente sostenible»: contribucion sus-
tancial, DNSH, minimas salvaguardias y cumplimiento de los criterios
técnicos que la Comision debe establecer mediante actos delegados. Por
tanto, para ser considerada sostenible, una actividad debe contribuir de
forma sustancial a uno de estos objetivos, no causar un perjuicio signi-
ficativo a los demas (principio de DNSH), y cumplir con salvaguardias
sociales minimas (art. 3 del Reglamento 2020/852).

En este contexto, la Comision Europea adopta actos delegados (De-
legated Acts) con arreglo al articulo correspondiente de la Taxonomia;
el Parlamento Europeo y el Consejo disponen de un periodo de examen
y objecion (cuatro meses) sobre dichos actos (procedimiento de escru-
tinio de los actos delegados). Ademas, la Comision debe consultar la
Plataforma de Finanzas Sostenibles y el Grupo de Expertos de Estados
Miembros antes de adoptar criterios técnicos.

El primer Acto delegado de la Comision es el Reglamento Delegado
Climatico de Mitigacion y adaptacion, (EU) 2021/2139, que contiene
criterios técnicos de seleccion® que determinan cuando una actividad
contribuye sustancialmente a mitigacion o adaptacion y como se aplica
DNSH a los demas objetivos. Cubre inicialmente un conjunto amplio
de actividades en sectores intensivos en emisiones (transporte, ener-
gia, industria, agricultura en parte), con anexos y umbrales técnicos.
Se aplica desde 1/1/2022 (para las actividades y requisitos indicados).
Fue el primer paquete que operacionalizé el concepto de «contribucion
sustancial» y DNSH con criterios sectoriales. Introdujo, por ejemplo,
criterios de ciclo de vida para generacion eléctrica (umbrales aplicados
en el texto técnico).

Posteriormente, la Comision Europea aprobo el Reglamento dele-
gado (UE) 2021/2178, conocido como Acto Delegado sobre la divul-
gacion de informacion.

Este reglamento desarrolla las disposiciones del Reglamento de
Taxonomia (UE) 2020/852, precisando el contenido, la metodologia y
el formato que deben utilizar las empresas y entidades financieras al

ambiental y financiera, reforzando la base juridica de este Reglamento (véase, por ejemplo,
STJUE C-370/12).

3 Estos criterios que veremos detalladamente en el apartado siguiente de este capitulo, son
los criterios cientificos, técnicos y cuantitativos definidos por la Comision Europea —mediante
Reglamentos delegados— que determinan si una actividad econdémica contribuye de manera
sustancial a uno o varios de los seis objetivos medioambientales del Reglamento (UE) 2020/852.
Sirven para traducir los objetivos ambientales en parametros medibles, de modo que una activi-
dad pueda clasificarse como «sostenible» dentro de la taxonomia de la UE.
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publicar informacidn sobre sus actividades sostenibles. En la practica,
este acto complementa las obligaciones de transparencia establecidas
en la Directiva 2013/34/UE sobre estados financieros, y se aplicara
plenamente en el marco de la Directiva (UE) 2022/2464 de Informacion
sobre Sostenibilidad Corporativa (en adelante CSRD)*.

Las empresas obligadas por la taxonomia verde deben calcular qué
porcentaje de su actividad econdmica esta alineada con los criterios
ambientales de la UE. Para ello, se emplean tres indicadores clave:

—  Volumen de negocio o facturacion— mide qué parte de los
ingresos anuales proviene de actividades alineadas con la taxonomia.

— Inversiones de capital — mide qué porcentaje de las in-
versiones en activos a largo plazo (p.ej., maquinaria, instalaciones,
tecnologias limpias) se destina a actividades alineadas con criterios
ambientales de la UE.

— Gastos operativos — mide qué parte de los gastos corrientes
(mantenimiento, reparaciones, I+D operativo, servicios relacionados
con sostenibilidad) se dedica a actividades alineadas.

Las empresas deben publicar anualmente estos indicadores en sus
informes de sostenibilidad, siguiendo formatos normalizados. Ademas,
deben proporcionar notas metodoldgicas explicando como han clasi-
ficado las actividades y como han aplicado los criterios técnicos de
la taxonomia. Estos indicadores permiten a inversores, reguladores y
sociedad civil comparar el grado de sostenibilidad de distintas empresas
con una base comun y verificable.

Posteriormente, el Reglamento delegado (UE) 2022/1214 de la Co-
mision — Acto Delegado Complementario sobre Clima (gas y energia
nuclear) (adendas 2021/2139 y 2021/2178) modifica los dos anteriores
para incluir criterios técnicos especificos para determinadas activida-
des de energia: ciertas formas de generacion a partir de gas natural y
actividades nucleares (clasificadas como transitional o enabling bajo
condiciones estrictas), y afiade plantillas de divulgacion especificas al
DA de 2178. Entr6 en vigor y se aplicé desde 1/1/2023 (aplazamiento
previsto por el texto). Incorpora novedades importantes respecto a los
anteriores. Por una parte, en lo que se refiere a actividades con gas,
establece las condiciones de life-cycle emissions (p.ej. criterios con
limites de emisiones calculadas y verificacion independiente), limites
directos y exigencias de planes de transicion / diseflo para sustitucion
por gases renovables antes de plazos concretos (p.ej. compromiso de
cambio a biogas/low-carbon gases antes de 2035 en determinados

4 Es la Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de diciem-
bre, por la que se modifica la Directiva 2013/34/UE (sobre estados financieros), la Directiva
2004/109/CE, la Directiva 2006/43/CE y el Reglamento (UE) num. 537/2014, en lo que respecta
a la presentacion de informacion sobre sostenibilidad por parte de las empresas.
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supuestos). Por otra parte, referido a la energia nuclear, establece las
condiciones ligadas al cumplimiento de lo establecido en el Euratom
(directivas de seguridad nuclear, gestion residuos, planes de gestion
financiera de desmantelamiento), requisitos de seguridad y criterios
DNSH especificos.

Posteriormente, el Reglamento delegado (UE) 2023/2485 de la
Comisidn supone una ampliacion de criterios climaticos (adiciones al
DA climéatico) y afade TSC adicionales para actividades relevantes
no incluidas en la primera version de 2021/2139 (p. ej. fracciones del
sector transporte —componentes y subactividades del transporte— y
nuevas actividades de adaptacion como desalacion, infraestructuras de
respuesta a desastres, etc.). Establece criterios técnicos adicionales y
plazos de aplicacion (muchas disposiciones aplicables desde 1/1/2024;
algunas desde 1/1/2025). Ademas, amplia el alcance sectorial del DA
climatico para incluir cadenas de valor y actividades habilitantes en
transporte, manufactura de componentes criticos para electrificacion,
y actividades de adaptacion (con definiciones y criterios de vulnerabi-
lidad/resiliencia).

A continuacion, el Reglamento delegado (UE) 2023/2486 de la
Comision — Acto Delegado de Medio Ambiente (cuatro objetivos res-
tantes) establece los TSC para los cuatro objetivos ambientales que
quedaban por reglamentar que son: el uso y proteccion del agua y
recursos marinos; la transicion a la economia circular; la prevencion y
control de la contaminacion, y la proteccion y restauracion de la biodi-
versidad y ecosistemas. Incluye anexos con actividades [por ejemplo:
tratamiento aguas urbanas, recuperacion de fosforo, manufactura de
Espacio Economico Europeo (en adelante EEE) y packaging reciclable,
tratamiento de residuos peligrosos, soluciones naturales para gestion
de inundaciones, criterios para obra civil que afecta habitats, etc.]. Se
publico en el DOUE el 21/11/2023 y su mayor parte fue aphcable desde
1/1/2024 (con algunos puntos diferidos al 1/1/2025). Este Reglamento
completa el «mapay» de actividades alineadas para los seis objetivos
ambientales; incorpora apéndices genéricos de No causar un perjuicio
significativo (DNSH) para quimica, biodiversidad y adaptacion, y me-
didas de verificacion técnica (criterios de planta, limites de sustancias,
requisitos de disefio y gestion).

En febrero de 2025 se presenta una propuesta de la Comision Eu-
ropea, el denominado Paquete Omnibus’, que es una respuesta de la
Comision a las criticas recurrentes de empresas, inversores y supervi-
sores sobre la excesiva complejidad y carga administrativa derivada

5 Acto delegado Omnibus, Reglamento Delegado de la Comisién, adoptado el 4 de julio
de 2025, fue sometido al periodo de control (scrutiny) por el Parlamento Europeo y el Consejo.
No se formularon objeciones dentro del plazo, que concluy6 el 5 de enero de 2026, por lo que
el acto quedod definitivamente aprobado conforme al art. 290 TFUE.
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del marco regulatorio de finanzas sostenibles de la UE. El objetivo
central de la propuesta era racionalizar los requisitos de reporte de la
Taxonomia y de las directivas de sostenibilidad, garantizando al mismo
tiempo que la informacion siga siendo fiable y comparable. El Regla-
mento Delegado resultante de la propuesta es el Reglamento Delegado
(UE) 2026/73 de la Comision, de 4 de julio de 2025 y fue publicado en
el Diario Oficial de la Union Europea (DOUE) el 8 de enero de 2026.
Entr6 en vigor el 28 de enero de 2026 y es aplicable desde el 1 de enero
de 2026 (con opcion transitoria para reporting 2025). Los principales
elementos que recoge son:

— Introduccion de un umbral de materialidad del 10 por ciento:
las empresas solo deberan reportar informacion cuando la exposicion de
actividades elegibles o alineadas con la Taxonomia supere dicho umbral
respecto a los indicadores clave (volumen de facturacion, inversiones
de capital y gastos operativos).

— Simplificacion de plantillas de reporte: se disefian formularios
mas sintéticos y estandarizados, lo que reduce el nimero de puntos
de datos exigidos, especialmente para pequefias y medianas empresas
cotizadas (pymes en mercados regulados).

— Mayor coherencia interregulatoria: se persigue la alineacion
de las obligaciones de la Taxonomia con la Directiva 2022/2464 de
Informacion en Materia de Sostenibilidad Corporativa y con el Regla-
mento 2019/2088 de Divulgacion de Finanzas Sostenibles®, evitando
duplicidades.

— Consulta publica previa a la adopcion formal: la Comision
abri6 un proceso de feedback con Estados miembros y partes interesa-
das para asegurar un equilibrio entre simplificacion y credibilidad de
los datos de sostenibilidad.

Se aplica a todas las empresas y entidades (tanto financieras como
no financieras) que, actualmente, estan sujetas a obligaciones de re-
porte en virtud del Reglamento de Taxonomia, art. 8, asi como a las
entidades bajo el ambito de la Directiva (UE) 2022/2464, sobre infor-
macion corporativa en sostenibilidad. Esto incluye grandes empresas,
entidades financieras (bancos, aseguradoras, gestores de activos) y otras
organizaciones ya obligadas a informar sobre sus actividades alineadas
con la Taxonomia. En concreto, en la tabla 1 siguiente recogemos las
principales conexiones y diferencias en la aplicacion del Reglamento
Delegado (UE) 2026/73 de la Comision, de 4 de julio de 2025 entre
ambas entidades.

¢ Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre,
sobre la divulgacion de informacion relativa a la sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros. Obliga a informar sobre sostenibilidad de productos financieros y se aplica con
caracter general desde marzo de 2021.
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TaBLA 1. Caracteristicas segun el tipo de entidad

Tipo de entidad Aplicaciéon del Reglamento Delegado(UE) 2026/73

gj:;cieras o Sujetas al nuevo régimen desde 1/1/2026 (con opcion
financieras) y anticipada desde 2025).

Exencion por materialidad (10 por ciento) por KPI;

No financieras .y . . . .
exencion total de los gastos operativos si se consideran no materiales.

Mismas exenciones, mas aplazamiento en KPI detallados hasta 2027; la
Financieras cartera de negociacion (7Trading Book) y los ingresos por comisiones y
tarifas de servicios financieros (F&C) hasta 2028.

Vigencia desde enero 2026, aplicable a informes 2025;

Plazos posible aplicacion anticipada.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la normativa vigente.

La hoja de ruta de implementacion de la Taxonomia Verde de la
Union Europea entre 2026 y 2028 se encuentra marcada por una doble
dindmica: de un lado, la entrada en vigor del Reglamento Delegado
(UE) 2026/73 de la Comision que introduce mecanismos de simplifica-
cion en materia de reporte, como el umbral de materialidad y plantillas
estandarizadas aplicables desde el 1 de enero de 2026 (Comision Euro-
pea, 2025); de otro, el ajuste normativo derivado de la Directiva (UE)
2025/794, conocida como Stop the Clock, que retrasa en dos afos la
aplicacion de las fases 2 y 3 de la Directiva 2022/2464/UE de Informa-
cion de Sostenibilidad Corporativa y pospone un aio la transposicion
de la Directiva (UE) 2024/1760 de Diligencia Debida en Sostenibilidad
Corporativa, hasta julio de 2027 (DOUE, 2025). En consecuencia, el
periodo 2026-2027 se configura como una fase transitoria en la que las
empresas comienzan a aplicar las reglas simplificadas de la taxonomia
mientras se retrasan las obligaciones mas gravosas de reporte y de
debida diligencia. Para 2027-2028 se prevé la plena integracion de la
Directiva (UE) 2024/1760 en los ordenamientos nacionales y la alinea-
cion con las modificaciones del Mecanismo de Ajuste en Frontera por
Carbono’ (en adelante, CBAM), culminando en 2028 con la extension

7 Reglamento (UE) 2023/956 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo, por
el que se establece un Mecanismo de Ajuste en Frontera por Carbono (CBAM, por sus siglas
en inglés: Carbon Border Adjustment Mechanism). El objetivo de este mecanismo es evitar la
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del marco de sostenibilidad a grandes empresas y pymes cotizadas.
Esta progresion normativa refleja un equilibrio entre la necesidad de
garantizar coherencia y ambicion ambiental y la de aliviar la carga
administrativa de los operadores econdémicos en la transicion hacia un
marco regulatorio de sostenibilidad plenamente consolidado.

Posteriormente, el 14 de abril de 2025 se aprueba la Directiva (UE)
2025/794 Stop the Clock que constituye la materializacion legislativa
del Paquete Omnibus. Su finalidad es dar mas tiempo de adaptacion
a las empresas y flexibilizar la transicion hacia el nuevo marco de
sostenibilidad corporativa. Realiza importantes modificaciones en la
normativa vigente, en concreto:

A) Modificaciones a la Directiva (UE) 2022/2464% de informacion
sobre Sostenibilidad Corporativa:

— Aplazamiento de plazos de aplicacion:

» La Fase 2 (pymes cotizadas y grandes empresas no coti-
zadas) se retrasa dos afios, de 2026 a 2028.

» La Fase 3 (otras empresas con obligaciones reducidas de
reporte) pasa de 2027 a 2029.

— Simplificacion del reporte: se reducen los requisitos de detalle
en los informes de sostenibilidad, incorporando umbrales de
materialidad y plantillas simplificadas, en coherencia con el
Acto Delegado Omnibus de la Taxonomia.

B) Modificaciones a la Directiva (UE) 2024/1760 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 13 de junio, de diligencia debida en soste-
nibilidad corporativa®:

— Retraso en la transposicion: los Estados miembros disponen
de un afio adicional, hasta julio de 2028, para incorporar la
Directiva a sus legislaciones nacionales.

— Aplazamiento de la primera fase de aplicacion: la obligacion
para las grandes empresas comienza en 2028, no en 2027.

— Limitacion de obligaciones en la cadena de valor: se atentan
los requisitos de recopilacion de informacion en las cadenas

fuga de carbono y garantizar la igualdad de condiciones entre las industrias europeas (sujetas
al Régimen de Comercio de Derechos de Emision) y los productores de paises terceros que
exportan a la UE.

8 Directiva (UE) 2022/2464 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de diciembre, por
la que se modifica el Reglamento (UE) niim. 537/2014, la Directiva 2004/109/CE, la Directiva
2006/43/CE y la Directiva 2013/34/UE, en lo que respecta a la informacion sobre sostenibilidad
que deben divulgar las empresas.

° Directiva (UE) 2024/1760 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de junio, relativa
a la diligencia debida de las empresas en materia de sostenibilidad y por la que se modifican
la Directiva (UE) 2019/1937 y el Reglamento (UE) 2020/852 (Taxonomia). Fue publicada en
el DOUE L 202, de 5 de julio de 2024, pp. 1-76. Su finalidad es garantizar que las empresas
identifiquen, prevengan, mitiguen y rindan cuentas sobre los impactos adversos en materia de
derechos humanos y medio ambiente derivados de sus operaciones, cadenas de suministro y
relaciones comerciales.
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de suministro, con el objetivo de no sobrecargar a las pymes

proveedoras.

C) Impacto sobre la Taxonomia de la UE:

— Se modifican los Reglamentos Delegados de la Taxonomia
(2021/2178, 2021/2139, 2023/2486) para integrar el nuevo
umbral de materialidad y las plantillas simplificadas.

— El calendario de entrada en vigor de algunos requisitos técni-
cos se ajusta para acompasarse al retraso de la CSRD.

D) Otras modificaciones relevantes:

— Reforma parcial del Reglamento (UE) 2023/956 del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 10 de mayo, por el que se

establece un mecanismo de

ajuste en frontera por carbono,

ajustandose ciertos plazos de transicion para armonizarlos
con la entrada en vigor del resto de obligaciones de reporte

en sostenibilidad.

TaBLA 2. Hoja de ruta de implementacion de la Taxonomia Verde

(2026-2028)

Periodo

Hito

Qué implica

1 de enero de
2026

Entrada en vigor practica de las
medidas del Reglamento Delegado
(UE) 2026/73 de la Comision (re-
glas simplificadas de reporte).

La Comision adopto el Acto delegado el
4/7/2025 orientado a simplificar planti-
llas, introducir umbral de materialidad
y reducir datos. La aplicacion operativa
se dirige a los informes relativos a 2025
(a reportar desde 2026).

2026 (todo el
aflo)

Primer ciclo de aplicacion bajo
reglas simplificadas.

Tras la entrada en vigor del acto dele-
gado, las empresas prepararan y (segun
alcance) presentaran informacion
conforme a las plantillas simplificadas y
al umbral del 10 por ciento.

2026-2027

Aplicacion de la Directiva
2022/2464/UE para la «Fase 2»
(retrasada por Stop the Clock).

La Directiva modifica algunas fechas:
puntos de aplicacion para ciertos grupos
de empresas se posponen dos afios
(p.¢j., obligaciones previstas para ejer-
cicios que comenzaran en 2025/2026
pasan a 2027/2028). Ver art. 1 de la
Directiva.

26 de julio de
2027 (plazo de
transposicion)

Plazo hasta el que los Estados
deben transponer la Directiva
2024/1760/UE.

La Directiva 2025/794 establece que
los Estados adopten y publiquen las
medidas para transponer la Directiva
(UE) 2024/1760 antes del 26/7/2027; la
aplicacion para ciertos grandes grupos
se desplaza a partir del 26/7/2028 (y
medidas de reporte especificas a fechas
atn posteriores, segun el texto).
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Periodo Hito Qué implica
2027-2028 Incorporacion operativa de la La Directiva modifica fechas; se espera
Directiva 2024/1760/UE y ajustes al | que la transposicion e inicio de aplica-
CBAM (fase de cion (por fases) tenga efectos practicos
armonizacion). en 2027-2028. Los ajustes operativos

del CBAM se han anunciado ligados
al paquete Omnibus; pueden necesitar
actos de seguimiento.

2028 Meta coherente (no legalmente Con las demoras (Stop the Clock) y la
vinculante en un tnico acto): culmi- | entrada en vigor de Omnibus, 2028 apa-
nacion del despliegue para grandes | rece como afio en el que convergen la
empresas y pymes cotizadas. Directiva 2022/2464/UE y la Directiva
2024/1760/UE para el primer conjunto
amplio de empresas; es una proyeccion
coherente con las fechas legales modi-
ficadas, pero depende de transposicion
nacional y actos practicos.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la normativa vigente.

Comprobamos cémo el marco normativo de la taxonomia verde
se asienta sobre los fundamentos del art.3 del Tratado de la UE (de-
sarrollo sostenible), el art. 11 del Tratado de Funcionamiento de la UE
(en adelante, TFUE) (principio de 1ntegra010n amblental) y el art. 191
del TFUE!" (pr1n01p10s de precaucion, prevencion y quien contamina
paga). De este modo, la taxonomia traduce a nivel operativo los obje-
tivos constitucionales de la Unidn, reforzando la legitimidad juridica
del proyecto.

Los reglamentos o actos delegados permiten la actualizacion perio-
dica de los criterios técnicos de seleccion, asegurando la adaptacion
del marco normativo al avance cientifico y tecnologico. Sin embargo,
esta técnica normativa plantea riesgos de fragmentacion y compleji-
dad, dificultando la aplicacion uniforme en los Estados miembros. Se
resumen en la tabla 3 siguiente las principales caracteristicas del marco
normativo de la taxonomia verde en la UE.

10" Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE), version consolidada publicada
en el Diario Oficial de la Union Europea (DOUE), C 202, de 7 de junio de 2016, p.47-390. Los
arts. 11 y 191-193 del TFUE constituyen la base juridica ambiental de la Taxonomia Verde y de
la politica de finanzas sostenibles de la UE, ya que obligan a integrar la proteccion ambiental
en todas las politicas de la Union y sustentan la creacion de instrumentos normativos —como
el Reglamento (UE) 2020/852— para promover inversiones sostenibles.
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El marco normativo, aunque sélido en lo técnico, no es ajeno a
controversias politicas. La inclusion de gas y nuclear como actividades
transitorias (Reglamento Delegado 2022/1214) suscito intensos debates
sobre la coherencia ambiental del sistema y ha dado lugar a recursos
judiciales ante el TJUE. Ello revela la fragilidad de un régimen juridi-
co que, en ocasiones, se ve tensionado entre la ciencia climatica y los
intereses estratégicos de los Estados miembros.

2.  Estructura operativa

El marco normativo es operativo gracias a los diferentes organismos
comunitarios que facilitan y permiten su cumplimiento. En concreto,
los principales 6rganos comunitarios y grupos de apoyo en este amblto
son los siguientes.

En primer lugar, la Comision Europea, que es la responsable de
adoptar los actos delegados que contienen los TSC y los actos sobre
divulgacion en virtud del Reglamento 2020/852; asimismo gestiona la
coordinacién con los Estados miembros y la transparencia del proceso.
La Comision también publica guias y preguntas frecuentes y, cuando
procede, encarga analisis técnicos a servicios internos o a grupos de
expertos.

En segundo lugar, la Plataforma de Finanzas Sostenibles (Platform
on Sustainable Finance, PSF), que es un grupo asesor independiente
establecido por el Reglamento 2020/852 (art.20) para asesorar a la
Comision sobre criterios técnicos, usabilidad, coherencia del marco y
datos. Publica informes y recomendaciones (por ejemplo, propuestas de
simplificacion del reporting, revisiones de criterios y prioridades para
nuevas actividades). La Comision debe consultar a la Plataforma antes
de adoptar los actos delegados.

En tercer lugar, el Grupo de Expertos de los Estados miembros
(art. 24 del Reglamento 2020/852), que es un grupo técnico de repre-
sentacion de autoridades nacionales que asesora sobre la adecuacion
y aplicacion de los criterios técnicos y su implementacion practica
por los Estados miembros (preceptuado en el Reglamento). Adicio-
nalmente, se encuentra el Servicio Cientifico de la Comision (Joint
Research Centre, JRC), que proporciona evaluaciones técnicas (p.€j.,
informe técnico sobre la energia nuclear, y otros estudios), que la
Comision ha utilizado para fundamentar ciertas decisiones (notable-
mente en la inclusién condicional de la energia nuclear). Su rol es de
soporte cientifico objetivo.

En cuarto lugar, se encuentran las Autoridades Europeas de Super-
vision, que son la Autoridad Bancaria Europea, la Autoridad Europea
de Valores y Mercados y la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones
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de Jubilacion. Estas instituciones desempefian un papel esencial en el
desarrollo técnico de la taxonomia verde, ya que emiten opiniones so-
bre las metodologias aplicables a los indicadores clave de rendimiento,
elaboran plantillas normalizadas para las entidades financieras y han
participado en consultas conjuntas relativas a normas técnicas de re-
gulacion y de ejecucion en materia de divulgacion y supervision de las
obligaciones de las entidades financieras. Entre sus aportaciones mas
relevantes se incluyen los trabajos relacionados con la denominada
ratio de activos verdes, la supervision prudencial y las obligaciones de
transparencia. Los informes y consultas emitidos por estas autoridades
nutren tanto la toma de decisiones normativas como los procesos de
supervision posteriores.

El Parlamento y el Consejo Europeo llevan a cabo el control de-
mocratico y politico: pueden objetar actos delegados en el periodo
de cuatro meses (art.23 del Reglamento 2020/852/UE); ademas, el
Parlamento ejerce influencia politica en el proceso y ha participado
activamente en los debates sobre gas y nuclear.

Por ultimo, el Tribunal de Justicia de la UE (en adelante, TJUE),
que realiza el control judicial: los actos de la Comision (delegados o
no) son susceptibles de impugnacion ante el Tribunal General por los
sujetos con legitimacion!' (Estados miembros, instituciones, en ciertos
supuestos ONG/entidades publicas segiin requisitos de legitimacion).
Los posibles efectos de estos litigios son relevantes. Podrian suponer
una suspension cautelar (art.278 TFUE): en principio, la interposi-
cion de un recurso de anulacion no suspende automaticamente el acto
impugnado. Sin embargo, las partes pueden solicitar medidas provi-
sionales si prueban que hay un riesgo de dafio grave e irreparable. O
también podria significar una sentencia de anulacion (art. 263 TFUE):
si el Tribunal General concluye que la Comision se excedid en sus
competencias 0 vulnero principios superiores del Derecho de la UE
(p.ej., principio de precaucion, proteccion ambiental de alto nivel,
proporcionalidad), puede anular el acto delegado total o parcialmente.
A efectos practicos, podria obligar a la Comision a modificar o inclu-
so retirar las disposiciones anuladas, ademas de que se generaria un
precedente jurisprudencial sobre los limites de los actos delegados en
materia ambiental y financiera.

' Encontramos varios ejemplos de litigios abiertos: En primer lugar, Austria vs. Comision
(T-625/22): el Gobierno austriaco impugna la inclusion del gas y la energia nuclear en la taxo-
nomia, alegando que contradice el objetivo de mitigacion del cambio climatico y el principio
de «no causar un perjuicio significativo» (DNSH). Luxemburgo se sumo en apoyo a Austria.
En segundo lugar, Greenpeace vs. Comision (T-214/23): la ONG Greenpeace interpone recurso
directo contra el mismo acto delegado, cuestionando su coherencia con el Acuerdo de Paris y con
los compromisos ambientales de la UE. En tercer lugar, ClientEarth vs. Comision (T-215/23): la
organizacion ambiental ClientEarth recurre igualmente la decision de la Comision, argumentan-
do que se rebajan los estandares de sostenibilidad y se incurre en «greenwashing institucionaly.
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III. OBJETIVOS AMBIENTALES: PRINCIPIOS
TECNICOS Y CRITERIOS DE EVALUACION

La Taxonomia Verde de la Unidén Europea, establecida por el
Reglamento (UE) 2020/852, articula un sistema juridico orientado a
identificar aquellas actividades econdmicas que pueden considerarse
sostenibles desde el punto de vista medioambiental. El nticleo norma-
tivo se estructura en torno a tres componentes esenciales, que son: los
objetivos medioambientales; los principios técnicos de aplicacion, y los
criterios de evaluacion y verificacion. A continuacion, los analizaremos
detalladamente.

1. Objetivos medioambientales

El nucleo del Reglamento (UE) 2020/852, sobre el establecimiento
de un marco para facilitar las inversiones sostenibles, estd constituido
por los seis objetivos medioambientales enumerados en su art. 9. Estos
objetivos definen los ambitos de accion en los que las actividades eco-
nomicas pueden considerarse sostenibles. A continuacion, se analizan
de manera detallada, tanto en su dimensién normativa como en su
proyeccion operativa y técnica, asi como en el marco de las sucesivas
modificaciones introducidas por actos delegados posteriores.

1.1.  Mitigacion del cambio climatico

La mitigacion del cambio climatico constituye el eje vertebrador de
la taxonomia. Se entiende por tal toda actividad que contribuya sustan-
cialmente a la reduccion o limitacién de emisiones de gases de efecto
invernadero (en adelante, GEI), o que aumente la absorcioén de estos
gases de la atmosfera. El art. 10 del Reglamento 2020/852 establece
que una actividad es sostenible si:

a) evita o reduce las emisiones directas e indirectas de GEI, o

b) permite un cambio en los patrones productivos que sea coherente
con la senda de neutralidad climatica de la Union para 2050, tal como
prevé el Reglamento (UE) 2021/1119 (Ley Europea del Clima)'2.

Algunos ejemplos serian:

12 Reglamento (UE) 2021/1119 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de junio, por
el que se establece el marco para lograr la neutralidad climatica y se modifica el Reglamento
(CE) nim.401/2009 y la Decision (UE) 2015/1814. Este Reglamento se conoce como la Ley
Europea del Clima y tiene como objetivo fundamental consagrar juridicamente el objetivo de
neutralidad climatica de la Union Europea de aqui a 2050, convirtiéndolo en una obligacion
legalmente vinculante para la Union y sus Estados miembros.
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— Generacion de electricidad a partir de energias renovables
(solar, edlica, hidraulica no daiiina).

— Tecnologias de captura y almacenamiento de carbono.

— Renovacion energética de edificios con mejora de la eficiencia
superior al 30 por ciento.

La seleccion de actividades elegibles fue definida inicialmente en
el Reglamento Delegado (UE) 2021/2139, y posteriormente ampliada
en el Reglamento Delegado (UE) 2022/1214, que incorpor¢ actividades
relacionadas con el gas natural y la energia nuclear como transitorias
bajo condiciones estrictas.

1.2.  Adaptacion al cambio climatico

La adaptacion constituye el segundo objetivo climdtico, regulado
en el art. 11 del Reglamento 2020/852. Su finalidad es garantizar que
las actividades econdmicas resistan los impactos fisicos adversos del
cambio climatico, tales como fendomenos meteoroldgicos extremos,
subida del nivel del mar, olas de calor o sequias.

La Comision exige que las actividades lleven a cabo una evalua-
cion de riesgos climaticos fisicos a nivel de instalacion, incorporando
medidas de resiliencia y planes de contingencia. Algunos ejemplos
sectoriales serian:

— Infraestructuras de transporte disefiadas para resistir inunda-
ciones o temperaturas extremas.

— Sistemas agricolas que integran técnicas de riego eficiente
frente a sequias recurrentes.

— Urbanismo resiliente con sistemas de drenaje sostenible.

El Reglamento Delegado 2021/2139 detalla los criterios técnicos
para multiples sectores, exigiendo, por ejemplo, que las edificaciones
en zonas inundables cuenten con sistemas de proteccion especificos.

1.3.  Uso sostenible y proteccion de los recursos hidricos y
marinos

Este objetivo, recogido en el art. 12 del Reglamento 2020/852, se
centra en garantizar un uso eficiente de los recursos hidricos, asi como
en prevenir la contaminacion y degradacion de los ecosistemas acuati-
cos. Las principales lineas de actuacion normativa son:

— Reduccién de vertidos y contaminantes en aguas superficiales
y subterraneas.

— Implantacién de tecnologias de depuracion avanzada.

— Uso circular del agua en procesos industriales.
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— Prevencion de la sobreexplotacion de acuiferos.

El Reglamento Delegado (UE) 2023/2486 establece criterios espe-
cificos para actividades como el tratamiento de aguas residuales, desa-
lacidn sostenible o modernizacion de redes de abastecimiento urbano,
introduciendo indicadores de eficiencia hidrica y limites de consumo
energético por metro cubico tratado.

1.4.  Transicion hacia una economia circular

El art. 13 del Reglamento 2020/852 define este objetivo como la
necesidad de mejorar la eficiencia en el uso de los recursos y prolongar
el ciclo de vida de los productos. Implica la sustitucion progresiva del
modelo lineal de «extraer—producir—consumir—desechar» por un modelo
circular basado en la reduccion, reutilizacion, reparacion y reciclaje.

Algunos ejemplos normativos y practicos serian:

— Fabricacién de productos con alto contenido en materiales
reciclados.

— Disefio modular que facilite la reparacion y actualizacidén
tecnologica.

— Instalaciones de reciclaje y valorizacion energética de residuos.

— Reduccion del uso de plasticos de un solo uso.

El Reglamento delegado 2023/2486 recoge los criterios técnicos apli-
cables, vinculandolos con la Estrategia Europea para la Economia Circular
y con el Plan de Accion de Economia Circular 2020. Exige, por ejemplo,
que los fabricantes de baterias integren un minimo de material reciclado
en su composicion y que exista trazabilidad en las cadenas de suministro.

1.5.  Prevencion y control de la contaminacion

Este objetivo, regulado en el art. 14 del Reglamento 2020/852, se
centra en la reduccion de emisiones contaminantes al aire, agua y suelo
asi como en la gestion de sustancias peligrosas. Se establecen una serie
de exigencias de obligado cumplimiento que son:

— Cumplimiento de los valores limite establecidos en la Directiva
de Emisiones Industriales (2010/75/UE).

— Sustitucion progresiva de sustancias quimicas peligrosas, en
linea con el Reglamento (CE) nam. 1907/2006" y el Regla-
mento (CE) nim. 1272/2008.

13- Reglamento (CE) ntim. 1907/2006 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 18 de di-
ciembre, relativo al registro, evaluacion, autorizacion y restriccion de las sustancias y preparados
quimicos, por el que se crea la Agencia Europea de Sustancias y Mezclas Quimicas (ECHA).
Su objetivo es garantizar un alto nivel de proteccion de la salud humana y del medio ambiente
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— Minimizacion de residuos toxicos y mejora de procesos in-
dustriales.

El Reglamento delegado (UE) 2023/2486 incorporo criterios estric-
tos para sectores como la produccion quimica, la gestion de residuos
peligrosos y la incineracion. Posteriormente, el Acto delegado Omni-
bus 2025 simplificé el analisis de sustancias bajo el principio Do No
Significant Harm, al eliminar duplicidades en el control de compuestos
ya regulados.

1.6.  Proteccion y restauracion de la biodiversidad
v los ecosistemas

El ultimo de los objetivos, previsto en el art. 15 del Reglamento
2020/852, responde a la obligacion de preservar y restaurar los eco-
sistemas naturales, considerados como patrimonio comun europeo y
como garantia de sostenibilidad econdmica y social. Las principales
lineas de actuacion son:

— Conservacion de habitats protegidos bajo la Directiva Habitats
(92/43/CEE) y la Directiva Aves (2009/147/CE).

— Restauracion de zonas degradadas mediante reforestacion y
recuperacion de humedales.

— Integracion de corredores ecoldgicos en proyectos de infraes-
tructura.

— No ocupacion de suelos de alto valor ecologico en actividades
extractivas o industriales.

El Reglamento delegado 2023/2486 establece indicadores espe-
cificos sobre superficie restaurada, diversidad genética protegida y
contribucion al cumplimiento de la Estrategia de Biodiversidad 2030
de la Union Europea.

La identificacion de estos seis objetivos medioambientales confi-
gura una clausula normativa abierta, que permite a la Union Europea
adaptar progresivamente la taxonomia a los avances técnicos y a los
compromisos internacionales'®. La tabla 4 siguiente recoge un resumen

frente a los riesgos derivados de las sustancias quimicas, promoviendo al mismo tiempo la
competitividad de la industria quimica europea y la innovacion.

Reglamento (CE) num. 1272/2008 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de di-
ciembre, sobre clasificacion, etiquetado y envasado de sustancias y mezclas, y por el que se
modifican y derogan las Directivas 67/548/CEE y 1999/45/CE, y se modifica el Reglamento
(CE) nim. 1907/2006. Su objetivo es garantizar que los peligros de las sustancias quimicas se
comuniquen claramente a través de etiquetas y fichas de seguridad, armonizando la clasificacion
y el etiquetado con el sistema mundialmente armonizado.

14 El Tribunal de Justicia de la Unidén Europea ha reconocido, en jurisprudencia como la
STIUE C-411/17 (Inter-Environnement Wallonie), la legitimidad de establecer objetivos ambien-
tales amplios como base para medidas concretas de caracter vinculante. En este caso, el Tribunal
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de los seis objetivos medioambientales con una breve descripcion y
algiin ejemplo ilustrativo de los mismos.

TABLA 4. Resumen de los objetivos medioambientales

Objetivo ambiental

Descripcion normativa

Ejemplos de activida-
des relevantes

Mitigacion del cambio
climatico

Actividades que contribuyen
sustancialmente a la reduccion o
limitacion de emisiones de gases
de efecto invernadero, o que
aumentan la absorcion de estos.

Energias renovables (solar,
edlica, hidroeléctrica), eficien-
cia energética en edificios,
movilidad eléctrica.

Adaptacion al cambio
climatico

Actividades que reducen o
previenen el impacto negativo de
fendmenos climaticos presentes o
futuros, mejorando la resiliencia
de personas, naturaleza y activos.

Infraestructuras resilientes al
clima, gestion sostenible del
agua, soluciones basadas en la
naturaleza.

Uso sostenible y pro-
teccion de los recursos
hidricos y marinos

Actividades que preservan o res-
tauran el buen estado ecoldgico
de las masas de agua, garantizan-
do un uso eficiente y sostenible.

Tratamiento y reciclaje de
aguas residuales, desalacion
eficiente, reduccion de verti-
dos contaminantes.

Transicion hacia una
economia circular

Actividades que promueven el
uso eficiente de materiales, la
reutilizacion, el reciclaje y la
reduccion de residuos, alargando
el ciclo de vida de los productos.

Reciclaje de metales y plasti-
cos, reutilizacion de baterias,
disefio de productos para
reparacion y desensamble.

Prevencion y control de la
contaminacion

Actividades que reducen emisio-
nes contaminantes al aire, agua o
suelo, 0 minimizan la exposicion
de las personas a contaminantes.

Tecnologias de reduccion de
emisiones industriales, sustitu-
cion de sustancias peligrosas,
transporte publico limpio.

Proteccion y restauracion
de la biodiversidad y los
ecosistemas

Actividades que conservan,
protegen o restauran ecosistemas,
habitats y especies, asegurando
la integridad de la naturaleza.

Reforestacion, restauracion de
humedales, agricultura ecolo-
gica, infraestructuras verdes.

Fuente:

Elaboracion propia

En consecuencia, los seis objetivos funcionan no solo como cate-
gorias juridicas para la clasificacion de actividades, sino también como
principios interpretativos que orientan la accion publlca y privada hacia
la sostenibilidad integral.

confirmoé que una decision de un Estado miembro de prolongar la vida util de una central nuclear
constituia una «modificacion de un proyecto» con un impacto significativo en el medio ambiente.
Por tanto, dicha decision requeria una evaluacion de impacto ambiental (EIA) previa.
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2.  Criterios de evaluacion y verificacion

El Reglamento (UE) 2020/852 establece, en su art. 3, que una acti-
vidad econdmica podra considerarse medioambientalmente sostenible
si cumple cuatro condiciones acumulativas que son: que contribuya
sustancialmente a uno de los objetivos ambientales; que no cause un
perjuicio significativo a los restantes objetivos (DNSH); que se lleve
a cabo de conformidad con las salvaguardias minimas sociales, y, por
ultimo, que cumpla los criterios técnicos de seleccion adoptados por la
Comision mediante actos delegados.

Estos principios constituyen el nucleo operativo de la Taxonomia
Verde y han sido objeto de un desarrollo normativo progresivo a tra-
vés de los Reglamentos delegados 2021/2139, 2022/1214, 2023/2485,
2023/2486 y, mas recientemente, el Acto Delegado Omnibus 2025. A
continuacion, se analizan en detalle.

2.1.  Principio de contribucion sustancial

El art. 3, apartado a), y los arts. 10 a 15 del Reglamento 2020/852
establecen que una actividad es sostenible si contribuye sustancialmen-
te a uno de los seis objetivos ambientales. La nocidén de «contribucion
sustancial» se interpreta de manera estricta: la actividad debe generar
un impacto positivo cuantificable, no bastando la ausencia de dano. La
Comision ha definido esta contribucion mediante criterios técnicos de
seleccion (TSC) en actos delegados.

Varias son las posibles modalidades de contribucion, en concreto:

— Mitigacion del cambio climdtico: reduccion o limitacion de
emisiones de GEI, por debajo de umbrales sectoriales (ej.
<100g CO2/kWh en generacion eléctrica).

— Adaptacion al cambio climéatico: incorporacion de medidas de
resiliencia en el disefio de infraestructuras, segiin mapas de
riesgo climatico.

— Economia circular: porcentaje minimo de materiales reciclados
en la produccion de bienes duraderos.

— Biodiversidad: restauracion de un area natural equivalente o
superior a la afectada por la actividad.

Algunos ejemplos ilustran como la taxonomia verde no consiste en
principios abstractos, sino que se establecen criterios técnicos cuanti-
ficables y verificables como puede ser la eficiencia energética, el nivel
de emisiones o de reciclaje. Asi, la renovacion energética de edificios
es clave para reducir emisiones, ya que el sector de la construccion
representa una parte significativa del consumo energético en la UE.
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Esto significa que cuando se reforma un edificio, para que la obra sea
considerada «verde» segun la taxonomia, debe conseguir una mejora
de al menos el 30 por ciento en la eficiencia energética en compara-
cion con la situacion inicial (antes de la rehabilitacion). En cuanto a la
produccion de hidrogeno verde, la taxonomia exige que la intensidad
de carbono del proceso de produccién sea inferior a tres toneladas de
CO: equivalente por cada tonelada de hidrogeno producido. Con este
umbral se asegura que solo el hidrogeno con baja huella de carbono se
considere alineado con la taxonomia, excluyendo el hidrégeno «gris»
producido con gas natural. Por ultimo, en lo que se refiere a la recogida
y tratamiento de residuos, las instalaciones de gestion de residuos solo
se consideran sostenibles si garantizan que al menos el 65 por ciento
de los residuos tratados son efectivamente, reciclados o reutilizados.
Este criterio impulsa la economia circular y evita que actividades de
gestion de residuos sean «verdes» solo por existir, sin demostrar un
alto nivel de reciclaje real.

Estos criterios técnicos garantizan que las actividades alineadas
con la taxonomia tengan un impacto ambiental positivo medible y
comprobable.

2.2.  Principio de no causar un perjuicio significativo (DNSH)

El art. 17 del Reglamento 2020/852 establece que una actividad
no puede ser considerada sostenible si causa un dafio significativo a
cualquiera de los otros objetivos ambientales. Este principio asegura
la coherencia interna de la taxonomia.

La Comision ha definido indicadores especificos en los Reglamen-
tos delegados. Por ejemplo, una planta hidroeléctrica puede contribuir
a la mitigacion del cambio climatico, pero debe demostrar que no
perjudica significativamente a la biodiversidad acuatica (obligacion de
pasos para peces, caudales ecoldgicos, etc.) o una industria de recicla-
je de metales debe demostrar que no causa dafios significativos en la
contaminacion del agua o el suelo.

El Reglamento delegado 2023/2486 endurecio criterios DNSH para
objetivos no climéticos. El Acto delegado Omnibus 2025, en cambio,
introdujo simplificaciones, especialmente en relacion con la prevencion
de la contaminacion: elimind la necesidad de verificar la totalidad de
sustancias quimicas bajo el Reglamento CLP, centrandose unicamente
en aquellas con riesgo critico y autorizacion especifica.

El informe técnico del Joint Research Centre (Beltran Miralles et
al., 2023) subraya que este principio opera como una clausula de co-
herencia ambiental, comparable al principio de prevencion del art. 191
del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea, pues busca evitar
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dafios significativos a los objetivos ambientales, incluso cuando una
actividad contribuya sustancialmente a otro objetivo. Este estudio docu-
menta que su aplicaci()n practica genera tensiones reales entre la nece-
sidad de precision técnica (por ejemplo cuantificar impactos indirectos
del ciclo de vida, sustancias quimicas, biodiversidad) y la usabilidad
para empresas y autoridades nacionales, debido a la disponibilidad limi-
tada de datos, costes de cumplimiento elevados y falta de uniformidad
en las interpretaciones. Estudios académicos complementarios (Fama,
2025; Ostojic et al., 2024) confirman estos desafios en casos reales.

2.3.  Principio de salvaguardias minimas sociales

El art. 18 del Reglamento 2020/852 obliga a que todas las activida-
des alineadas con la taxonomia respeten minimos estdndares sociales.
Estos se inspiran en:

— Principios rectores de la OCDE para empresas multinacionales.

— Principios rectores de la ONU sobre empresas y derechos
humanos.

— Convenios fundamentales de la OIT (trabajo forzoso, infantil,
libertad sindical, igualdad).

— Carta Internacional de Derechos Humanos.

Las empresas deben demostrar que cuentan con politicas y mecanis-
mos de debida diligencia en materia de derechos humanos y laborales.
El incumplimiento de estas salvaguardias puede descalificar la activi-
dad como sostenible, aunque cumpla con los objetivos ambientales.

El principio de salvaguardias minimas sociales, previsto en el art. 18
del Reglamento (UE) 2020/852, obliga a que las actividades alineadas
con la taxonomia respeten estandares internacionales en materia de
derechos humanos y laborales (OIT, OCDE, ONU). Aunque el Tribunal
de Justicia de la Union Europea no se ha pronunciado todavia sobre
este principio en el contexto de la taxonomia, su jurisprudencia general
reconoce que los Estados miembros pueden establecer medidas mas
estrictas en materia de derechos sociales y ambientales, siempre que no
menoscaben la coherencia y eficacia del Derecho de la Union (arts. 114
y 193 TFUE). Esta doctrina refuerza la idea de que las salvaguardas
minimas funcionan como un «suelo juridico» que garantiza proporcio-
nalidad y respeto a los derechos fundamentales en la transicion verde.

La aprobacion de la Directiva (UE) 2024/1760 sobre diligencia de-
bida empresarial en sostenibilidad (CSDDD) refuerza estas salvaguar-
dias, integrandolas de manera obligatoria en la gobernanza empresarial.
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2.4.  Principio de cumplimiento de los criterios técnicos
de seleccion (TSC)

El Reglamento 2020/852 obliga a la Comision a adoptar actos de-
legados con criterios técnicos sectoriales. Estos criterios garantizan la
verificabilidad de la sostenibilidad, asi:

— El Reglamento delegado (UE) 2021/2139 se refiere a criterios
climaticos (mitigacion y adaptacion).

— El Reglamento delegado (UE) 2022/1214 se refiere a la inclu-
sion de gas y nuclear como transitorios.

— El Reglamento delegado (UE) 2023/2485 se refiere a la actua-
lizacion climatica.

— El Reglamento delegado (UE) 2023/2486 se refiere a objetivos
no climaticos (agua, circularidad, contaminacion, biodiversi-
dad).

— El Reglamento Delegado (UE) 2026/73 que implica simplifi-
cacion y reduccion de requisitos.

Cada actividad econdmica definida en la Nomenclatura Estadistica
de Actividades Economicas en la Comunidad Europea (en adelante
NACE por sus siglas en francés, Nomenclature statistique des activités
économiques dans la Communauté européenne) incluye:

— Umbral cuantitativo (ej. limite de emisiones).
— Condiciones cualitativas (ej. existencia de plan de transicion).
— Evaluacién DNSH vinculada.

La clasificacion NACE se usa como punto de partida para iden-
tificar las actividades econdmicas que pueden ser evaluadas bajo la
Taxonomia: por ejemplo, la fabricacion de cemento, la generacion de
electricidad renovable o el transporte ferroviario. No todas las activida-
des NACE estan incluidas en la taxonomia, solo aquellas con impacto
potencial significativo en los objetivos ambientales. Esto facilita que
empresas y supervisores financieros puedan reportar de forma uniforme
y comparable sus actividades alineadas o no con la Taxonomia.

Los TSC se consideran instrumentos vivos, que deben revisarse
periodicamente para adaptarse a la innovacion tecnoldgica. El art. 19
del Reglamento 2020/852 faculta a la Comision a actualizarlos con el
asesoramiento de la Plataforma de Finanzas Sostenibles.

2.5.  Principio de verificabilidad, transparencia y consistencia

El art. 8 del Reglamento (UE) 2020/852 establece la obligacion de
las empresas sujetas a la taxonomia de publicar de manera periddica
informacion sobre la proporcion de sus actividades econdomicas que son
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elegibles y alineadas con los criterios técnicos de sostenibilidad. Este
principio busca garantizar la verificabilidad, transparencia y consisten-
cia de la informacion divulgada, de modo que pueda ser comparable
entre sectores, paises y ejercicios financieros.

En cuanto a los mecanismos de reporte, destacan:

— Reglamento delegado (UE) 2021/2178: define los indicadores
clave de rendimiento (KPI) que deben utilizarse para informar.
» Para empresas no financieras: volumen de negocios, gastos de
capital y gastos operativos.
* Para entidades financieras: introduce indicadores especificos des-
tinados a medir el grado de alineamiento de sus actividades con los
criterios de sostenibilidad de la Unioén Europea'®.

— Reglamento delegado (UE) 2026/73: incorpora simplificacio-
nes que entraran en vigor en 2026, tales como un umbral de
materialidad del 10 por ciento y plantillas de reporte estan-
darizadas y simplificadas, con el objetivo de reducir cargas
administrativas y mejorar la comparabilidad entre entidades.

En cuanto a la supervision, corresponde a las autoridades compe-
tentes nacionales y europeas —la Autoridad Bancaria Europea (EBA),
la Autoridad Europea de Valores y Mercados (ESMA) y la Autoridad
Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion (EIOPA)— vigilar el
cumplimiento de estas obligaciones de divulgacion. Asimismo, la
Comision Europea ha establecido un mecanismo de retroalimentacion
con empresas y partes interesadas para actualizar las metodologias y
plantillas en funcion de la experiencia practica y de la evolucion de los
mercados financieros sostenibles.

De este modo, la taxonomia no solo actia como un marco de cla-
sificacion ambiental, sino también como un sistema de informacion
econdmico-financiera armonizada, que fortalece la confianza de los
inversores y facilita la transicion hacia una economia baja en carbono
mediante datos verificables y comparables.

IV. CONCLUSIONES Y DESAFiOS

El anélisis del marco juridico y operativo de la Taxonomia Verde
de la Union Europea permite constatar que nos encontramos ante un
instrumento normativo sin precedentes en el Derecho de la UE. A través
del Reglamento (UE) 2020/852 y de los actos delegados posteriores,

15 En el caso de los bancos, se utiliza la ratio de activos verdes, que refleja la proporcion de
las exposiciones crediticias vinculadas a actividades consideradas sostenibles. Para los gestores de
activos y fondos de inversion, se aplica la ratio de alineacion con la taxonomia, que mide qué parte
de las inversiones gestionadas cumple los criterios técnicos establecidos por la normativa europea.
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la Unién ha configurado un sistema de clasificacion armonizado que
define qué actividades econdémicas pueden considerarse ambientalmente
sostenibles.

En este marco, los seis objetivos medioambientales (mitigacion y
adaptacion al cambio climatico, proteccion del agua, economia circu-
lar, prevencion de la contaminacion y biodiversidad) proporcionan la
columna vertebral material de la taxonomia. A su vez, los principios
técnicos (contribucion sustancial, DNSH, salvaguardias sociales y crite-
rios técnicos de seleccion) dotan de coherencia metodologica a la apli-
cacion practica. Por otro lado, los criterios de evaluacion y verificacion
(KPIs, reporting bajo el art.8, aseguramiento externo y supervision
de autoridades) garantizan la transparencia y credibilidad del sistema,
consolidando una verdadera contabilidad ecoldgica obligatoria.

Desde una perspectiva juridica, la taxonomia refleja la materia-
lizacion del principio de integracion ambiental (art. 11 TFUE) y del
principio de desarrollo sostenible (art. 3 TUE). Su estructura normativa
es robusta, flexible y dindmica, gracias a la posibilidad de revision
periodica de criterios técnicos (art. 19).

Desde la perspectlva econdmica, la taxonomia actia como un meca-
nismo de rea51gnac1on de capital sin precedentes, destinado a reducir la
brecha de inversion verde que la Comision Europea estimo en 350 000
millones de euros anuales para el sistema energético hasta 2030 (Co-
mision Europea, 2021). Al estandarizar definiciones y criterios, ayuda
a mitigar el riesgo de greenwashing y a fomentar la comparabilidad
entre sectores y mercados. De este modo, la taxonomia no solo define
qué debe considerarse sostenible, sino que también contribuye a gene-
rar confianza en los mercados al reducir la asimetria de informacion.
En teoria, esto puede traducirse en una mayor liquidez de los activos
verdes y un menor costo de capital para proyectos que cumplan los
criterios técnicos establecidos.

Uno de los fallos estructurales en los mercados financieros sosteni-
bles era la falta de un lenguaje comiin. Con la taxonomia, los inversores
institucionales y minoristas disponen de un marco normativo verificable
que mitiga riesgos de greenwashing y, por ende, mejora la eficiencia
de asignacion de recursos. Esto se traduce en mayor credibilidad de los
bonos verdes europeos y en un refuerzo del liderazgo de la UE en la
financiacion sostenible global.

El beneficio de la transparencia se contrasta con los altos costes de
cumplimiento, especialmente para las pymes y empresas no cotizadas,
que carecen de capacidad técnica para recopilar datos complejos de
huella ambiental. Esto puede derivar en asimetrias competitivas: las
grandes corporaciones con recursos de cumplimiento se benefician de
un acceso preferente al capital, mientras que las mas pequefias corren
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el riesgo de exclusion de los mercados verdes. El Reglamento delegado
(UE) 2026/73, al simplificar plantillas y reducir cargas, busca atajar
este riesgo.

Existe el desafio de que una regulacién demasiado estricta pueda
afectar la competitividad de las empresas europeas frente a rivales en
mercados menos regulados. El riesgo de deslocalizacion de inversiones
(carbon leakage financiero) obliga a la UE a impulsar convergencia in-
ternacional con taxonomias de otras jurisdicciones y con estandares del
ISSB. Sin esa coordinacion, Europa podria soportar costes regulatorios
desproporcionados frente a beneficios ambientales globales limitados.

La taxonomia no solo es un mecanismo de clasificacion, sino tam-
bién un incentivo econdémico para la innovacion tecnologica. Al esta-
blecer criterios técnicos exigentes, empuja a los sectores tradicionales
(energia, transporte, construccion) a internalizar costes ambientales
y adoptar tecnologias limpias. A largo plazo, ello puede fortalecer el
liderazgo europeo en industrias verdes (hidrégeno, energias renovables,
economia circular), lo cual es esencial para mantener la autonomia
estratégica en un contexto de transicion energética global.

En términos agregados, la taxonomia funciona como un instrumento
de politica industrial verde, alineado con la estrategia de crecimiento
sostenible de la UE. Sus impactos positivos se observan en tres planos:
en primer lugar, reduccion del riesgo sistémico financiero derivado del
cambio climatico (estrés climatico en carteras bancarias); en segundo
lugar, fomento de la inversion contraciclica verde, atrayendo capital
privado hacia sectores estratégicos en tiempos de incertidumbre eco-
noémica; y, por ultimo, creacion de un ecosistema financiero integrado,
donde los bancos, fondos y aseguradoras internalizan los riesgos am-
bientales en sus modelos de negocio.

En definitiva, la Taxonomia Verde se configura como un instrumen-
to de politica econdmica y financiera de nueva generacion que genera
importantes beneficios econémicos: reduce fallos de mercado asociados
a la falta de informacion fiable; incentiva la reasignacion de capital
hacia sectores sostenibles, alineando inversion privada y objetivos pu-
blicos; y, ademas, eleva los estandares de transparencia y contabilidad
ambiental, contribuyendo a la estabilidad financiera de la UE.

No obstante, su éxito economico dependera de tres factores clave.
Por una parte, la proporcionalidad regulatoria, lo que implica que las
simplificaciones futuras equilibren costes de cumplimiento y fiabilidad
de datos; por otra parte, la armonizacién internacional, fundamental-
mente para evitar fugas de capital y garantizar competitividad global;
y, ademas, se hace necesario que la taxonomia sea catalizadora de
transformacion estructural y que incentive la capacidad de innovacion
y no sea un mero ejercicio de reporte burocratico.
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A estos factores habria que afadir nuevos retos y desafios a los que
nos enfrentamos. En el ambito internacional, el auge de taxonomias en
China, Sudafrica y América Latina, junto con los estandares del /nter-
national Sustainability Standards Board (ISSB), obliga a avanzar en
equivalencias y reconocimientos mutuos para evitar la fragmentacion
regulatoria y garantizar la competitividad de las empresas europeas.
Desde la perspectiva social, debemos tratar de conseguir una transicion
justa, donde el respeto de las salvaguardias sociales minimas plantea
el reto de incorporar de manera efectiva la dimension social y laboral
en la transicion ecolodgica. La futura transposicion de la Directiva de
diligencia debida (CSDDD) sera decisiva para reforzar este aspecto. A
ello se suma que la eficacia de la taxonomia dependera en gran medida
de la capacidad de las autoridades nacionales competentes y de las ESA
para supervisar, sancionar y armonizar la aplicacion. El TJUE podria
desempefiar un papel creciente en la interpretacion de los principios.

En suma, la taxonomia representa un nuevo contrato social entre
economia y medio ambiente, donde el capital financiero se convierte
en vector fundamental de la transicion ecologica. En ultima instancia,
la taxonomia refleja la aspiracion de la Union de liderar la gobernan-
za global de la sostenibilidad, consolidando su papel como referente
internacional en la lucha contra el cambio climéatico y la degradacion
ambiental. Su implementacion efectiva permitira no solo reorientar flu-
jos financieros, sino también redefinir las bases juridicas y economicas
del desarrollo sostenible en Europa, cumpliendo con la doble exigencia
de justicia intergeneracional y competitividad economica.
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