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Pese a que entrd en vigor el 20 de diciembre de 2023, el Reglamento (UE) 2023/2631
de 22 de noviembre de 2023 (“Reglamento EUGB”) se aplica efectivamente desde el
21 de diciembre de 2024, siendo de aplicacion directa en Espana sin necesidad de
desarrollo normativo local. El referido Reglamento es una respuesta tanto a la falta de
normas armonizadas europeas acerca de los procedimientos utilizados por los verifica-
dores externos para verificar los bonos medioambientalmente sostenibles como a las
divergencias entre las definiciones de las actividades medioambientalmente sostenibles.

Entre otros aspectos, es relevante porque establece unos requisitos uniformes para to-
dos aquellos emisores de bonos que deseen utilizar la designacion "bono verde euro-
peo” o "BVEuU" en sus emisiones, establece medidas contra el “ecopostureo” e impone
a los emisores la obligacion de tener que contratar a un verificador externo indepen-
diente con la finalidad de llevar a cabo una verificacién tanto previa como posterior a la
emision.
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Las principales consideraciones del Reglamento EUGB son las siquientes:

El Reglamento EUGB se aplica a emisores, privados o publicos, bien sean empresas
financieras o no financieras, que voluntariamente opten por etiquetar sus emisiones
como “bono verde europeo” o “BVEU", siempre que exista la obligacion legal de pu-
blicar un folleto para la emisién. Las referidas emisiones deberan cumplir de forma
integra con las condiciones establecidas en el Reglamento EUGB. En particular, el
uso de la etiqueta “bono verde europeo” o “BVEU" esta sujeto al cumplimiento de
una serie de condiciones materiales y formales, entre las que destacamos:

a) Alineacidn total con la taxonomia de la UE: El 100% de los ingresos netos
obtenidos debera destinarse a financiar actividades econémicas que, bien: (a)
sean medioambientalmente sostenibles y, por tanto, estén en consonancia con
los objetivos medioambientales establecidos en el Reglamento (UE) 2020/852
(“Reglamento de Taxonomia”), bien (b) contribuyan a la transformacién de ac-
tividades de forma que estas puedan cumplir los criterios en pos de su sosteni-
bilidad medioambiental.

b) Enfoque de asignacion: Los ingresos obtenidos pueden asignarse siguiendo:

o unenfoque gradual, es decir, asignando los ingresos a activos o gastos con-
cretos en los términos previstos en el Reglamento EUGB (activos fijos tangi-
bles o intangibles, activos financieros, gastos de capital, gastos operativos,
activos y gastos de los hogares); o

o un enfoque de cartera, en el que los ingresos de uno o varios BVEu en cir-
culacion se asignan a una cartera de activos fijos o activos financieros de
conformidad con los requisitos de la taxonomia, siempre que el valor total de
dichos activos fijos o financieros supere el valor total de la cartera de BVEu
del emisor en circulacion.

c) Flexibilidad del 15%: Como excepcion a la referida alineacion total con la taxo-
nomia, se permite destinar hasta un 15% de los ingresos de BVEu a actividades
econdmicas que cumplan los requisitos de la taxonomia excepto los criterios téc-
nicos de seleccion, siempre que cumplan los requisitos establecidos a dichos
efectos en el Reglamento UEGB.

Para permitir a los inversores el acceso a toda la informacién que sea necesaria para
evaluar el uso de los ingresos de los BVEu y compararlos entre si, el Reglamento
EUGB establece requisitos de divulgacion de informacion especificos que ofrezcan
transparencia sobre la manera en que el emisor tiene previsto asignar los ingresos
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de los BVEuU y la manera en que se han asignado realmente dichos ingresos. A
dichos efectos, el Reglamento EUGB prevé el uso de fichas informativas e informes
de asignacion estandarizados.

Sin perjuicio de lo anterior, el Reglamento UEGB introduce modelos estandarizados
de divulgacién voluntaria aplicables a (a) bonos comercializados como medioam-
bientalmente sostenibles, aunque no utilicen la etiqueta BVEuU y (b) bonos vinculados
a la sostenibilidad, es decir, instrumentos cuyo rendimiento financiero varia en fun-
cion del cumplimiento de objetivos ambientales previamente definidos.

Asimismo, se impone a los emisores la contratacion de un verificador externo inde-
pendiente que realizara una verificacion de la ficha informativa de los BVEu (previa
a la emision), asi como de los informes anuales de asignacion de los BVEu (pos-
terior a la emision).

Adicionalmente, los emisores deberan revelar el impacto medioambiental de sus bo-
nos mediante la publicacién de un informe de impacto, al menos una vez durante
el periodo de vigencia del BVEu y después de la asignacion completa de los ingresos
de dichos bonos (especificando los parametros, metodologias e hipotesis aplicados
en la evaluacién del impacto ambiental). Los emisores podran contratar un verifica-
dor externo independiente que realicen una verificacion del informe de impacto.

Los referidos verificadores externos deberan estar registrados por la AEVM (ESMA)
pudiendo pertenecer incluso a terceros Estados no miembros, previa validacién. El
Reglamento EUGB identifica qué requisitos deberan cumplir a dichos efectos (entre
otros, ausencia de conflicto de intereses y buena gobernanza corporativa).

El registro en ESMA sera obligatorio a partir de 21 de junio de 2026. No obstante,
desde el 21 de diciembre de 2024 hasta el 21 de junio de 2026 habra un periodo
transitorio durante el cual las empresas podran ofrecer servicios de verificacion ex-
terna tras notificar a ESMA y proporcionar la informacién mencionada en el articulo
23(1) del Reglamento EUGB.

Los emisores de bonos verdes europeos, bonos que se comercialicen como bonos
medioambientalmente sostenibles y de bonos vinculados a la sostenibilidad, que es-
tén obligados a publicar informacion no financiera de conformidad con la normativa
de aplicacion, deberan declarar como y en qué medida la emision del bono aumenta
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su proporcion de conformidad con la taxonomia a nivel de entidad, tal como se es-
tablece en el articulo 8 del Reglamento de Taxonomia.

Los emisores de BVEuU deberan publicar en sus sitios web determinada informacion
sobre los BVEuU que emitan asi como la verificacion previa a la emision, toda verifi-
cacioén posterior a la emisién y, si procede, toda verificacién de los informes de im-
pacto, el plan CapEx (cuando sea de aplicacién) y un enlace al folleto de la emision.

A fecha de la presente alerta, el Reglamento EUGB ha sido objeto de desarrollo
mediante tres reglamentos delegados: (i) Reglamento Delegado (UE) 2025/753 de
la Comision de 16 de abril de 2025; (ii) Reglamento Delegado (UE) 2025/754 de la
Comision de 16 de abril de 2025 vy (iii) Reglamento Delegado (UE) 2025/755 de la
Comision de 16 de abril de 2025.
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