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Report Summary

Este informe ofrece una visién global de como las taxonomias
incorporan elementos relacionados con la transicion. A los
efectos de este informe, la palabra transicion se utiliza en

el contexto de la mitigacion del cambio climatico: haciendo
hincapié en el cambio de la economia global actual, de

altas emisiones, hacia cero emisiones netas para 2050, y
particularmente para sectores de dificil descarbonizacién.

Cumplir acuerdos globales como el Acuerdo de Paris
requiere una transicion sistémica: un cambio de
actividades de altas emisiones e intensivas en recursos
hacia alternativas bajas en carbono alineadas con el clima,
asi como financiamiento para apoyar dicho cambio.

La “transicion” sigue siendo un concepto en evolucién
en los mercados financieros globales, sin una definicion
Unica. Las finanzas de transicion pueden emplearse
para apoyar el proceso de una transicién a lo largo del
tiempo (p. e]., mediante financiacién a nivel de entidad)
asicomo los activos y actividades individuales que son
componentes de esa transicidn (p. ej., mediante bonos
verdes/de transicion, etc.).

Las taxonomias, que proporcionan sistemas de
clasificacion detallados para actividades ambientalmente
sostenibles, estan surgiendo como herramientas
esenciales para apoyar la transicion al ofrecer criterios
granulares para evaluar la credibilidad de la transicion
de una actividad.

Este informe ofrece una vision global de cémo las
taxonomias incorporan elementos relacionados con
la transicidn. A los efectos de este informe, la palabra
transicion se utiliza en el contexto de la mitigacion del
cambio climatico: haciendo hincapié en el cambio de
la economia global actual, de altas emisiones, hacia
cero emisiones netas para 2050, y particularmente para
sectores de dificil descarbonizacion. No obstante, pueden
trazarse algunos paralelismos para la transicion dirigida
a alcanzar otros objetivos ambientales.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

Elinforme busca abordar dos desafios interconectados:

1 ;Qué actividades econémicas son por naturaleza
transicionales o de dificil descarbonizacion
y requieren enfoques diferentes para definir
“criterios de transicion”?

;Como establecer criterios para ellas?

Lo que cuenta a menudo estad bien definido por las
metodologias de taxonomia. Se proporcionan dos
estudios de caso para la UE y Australia, ambos con
metodologias de transicion detalladas para ayudar a
sortear este desafio.

El segundo desafio es cdmo desarrollar criterios y
umbrales en un momento determinado para actividades
que deben descarbonizarse con el tiempo. Existe laidea
equivocada de que las taxonomias no contemplan
actividades transicionales, sino que se centran
Unicamente en actividades bajas en carbono o casi nulas
(en el contexto de la mitigacion del cambio climatico).
Esto es inexacto. Como muestra esta investigacion, las
taxonomias estan utilizando diversas aproximaciones
para desarrollar criterios que permitan una evaluacion
en un momento determinado de las actividades
transicionales y faciliten una transicidén gradual, es
decir,que demuestreny reconozcan progresivamente un
avance creible. Ademas, los mismos mecanismos basicos
se emplean en distintos arquetipos de taxonomias
(binarias, de semaforo) en diferentes combinaciones.
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Elinforme identifica seis “mecanismos de transicion de la taxonomia” que ya se utilizan en las taxonomias hoy en
dia, si bien amenudo de forma no explicita. Ninguno de los mecanismos es intrinsecamente mas eficaz o mas ambicioso
que otro si se aplica de una manera creible. Algunos mecanismos son mas apropiados en circunstancias concretas
con distinta informacién disponible. El informe ofrece recomendaciones sobre como el uso de cada mecanismo
puede ser eficazy creible. Esto puede ser utilizado por desarrolladores de taxonomias al creary actualizar sus propias
taxonomias, por inversores al elaborar directrices internas y en todo el mercado para evaluary valorar los enfoques
de transicion.

Climate Bonds Initiative Transicion en las Taxonomias 3



Tabla 1: Resumen de los mecanismos de transicion de taxonomia

REVISION DE CRITERIOS A LO
LARGO DEL TIEMPO

« Neutral respecto a la tecnologia

« Sino hay una via de cero
emisiones netas disponible, alin
se pueden desarrollar criterios

« Facilmente aplicados en una
variedad de casos de uso

« Desafio de recursos para las
actualizaciones

« Incertidumbre para la
planificacién a largo plazo

+ Costosy esfuerzos de
implementacion al adaptarse a
los cambios

+ Gobernanza robusta para
actualizaciones

+ Metodologia para definir
actividades de ‘transicién

+ Metodologia creible como
punto de partida
» Reglas de derechos adquiridos

para cuando cambian
los criterios

CRITERIOS
PROSPECTIVOS

« Neutral respectoala
tecnologia

« Certidumbre para los
usuarios y permite
planificacion a
largo plazo

« Credibilidad en el uso de
vias establecidas

« Bajo mantenimiento

+ Seaplica a unavariedad
de casos de uso

« Elevados requisitos de
datos

« Indicadores locales
pueden diferir de los
puntos de referencia
cientificos

« Menor flexibilidad para
recalibrar

« Camino basado en la
ciencia!

+ Metodologia para el
punto de partida

+ Reglas de derechos

adquiridos para cuando
cambian los criterios

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

SOMBREADO

+ Flexible para una

variedad de puntos
de partida

Neutral respecto a
la tecnologia

Riesgo de diluir la
ambicion

Riesgo de retrasar
una descarbonizacién
sustancial

Metodologia de cada
nivel/tonoy sus limites,
con fechas claras de
caducidad

Fechas de caducidad para
la eliminacion gradual

de los niveles de baja
ambicion

MEDIDAS

Facil de implementar con
datos limitados

Punto de entrada practico
y utilizable por todas las
partes interesadas

Caso de uso sélido para
instrumentos de deuda
etiquetados

A menudo, tecnologia
especifica
Investigacion técnica
sustancial

Caso de uso limitado para
la divulgacién de ingresos

Requiere recalibracion
para reflejar los avances
tecnoldgicos

Medidas reflejan un
cambio material

La lista debe garantizar
que no haya un bloqueo
de tecnologias con alto
contenido de carbono

Basada en investigacion

Beneficios @ Desafios @ ;Quélo hace efectivo/creible?

FECHAS DE CADUCIDAD O
DIRECTRICES DE REDUCCION
GRADUAL

EXIGENCIA DE PLAN DE
TRANSICION

« Fuerte credibilidad
« Enfoque holistico

« Visibilidad y claridad en los
plazos de reduccion gradual

« Evita una transicion
disruptiva

+ Rol claro para las industrias
existentes e incumbentes

Altos esfuerzos de
cumplimiento y alta
complejidad

« Resulta técnicamente dificil
determinar una fecha de
caducidad adecuada

« Lasfechas de caducidad son
politicamente polémicasy
dificiles de acordar.

Riesgo de desincentivar
las acciones “sin
arrepentimiento”

« Variabilidad en los planes
de calidad

« Desafios en materia
de seguimientoy
cumplimiento

Orientacidn sélida de
instituciones reconocidas
(posiblemente mediante
un enfoque gradual)

+ Metodologia basada en la .
ciencia para establecer fechas
de caducidad o directrices de
reduccion gradual

« Combinar con criterios
prospectivos

« Proceso de gobernanza sélido
para acordar/revisar fechas
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El proposito de este informe es posicionar el papel de las

taxonomias en el panorama de la transicion, aportando
claridad a lo que se ha convertido en un campo complejo
y en evolucién. Presenta un sistema de clasificacion

de “mecanismos de transicion de la taxonomia” para
mostrar las diversas maneras en que esa transicion se
facilita y reconoce dentro de las taxonomias.

A partir de 2025, mas de 110 paises, que representan
cerca del 77% del producto interno bruto (PIB) mundial
y alrededor del 87% de las emisiones mundiales de gases
de efecto invernadero (GEl), se han comprometido a
alcanzar cero emisiones netas hacia mediados de siglo.?
Esos compromisos reflejan la necesidad urgente de
invertir la tendencia ascendente de las emisiones de
GEl, adaptarse a los impactos climaticos inevitables y
reorientar los flujos financieros globales hacia vias mas
sostenibles y resilientes.

Alcanzar estas ambiciones requiere una transicion
sistémica: un cambio de actividades de altas emisiones e
intensivas en recursos hacia alternativas bajas en carbono
alineadas con el clima, lo cual requiere financiamiento.

Las finanzas de transicion han surgido para cubrir esta
brechay desplazar capital hacia los actores de sectores de
altas emisiones que requieren inversiones sustancialesy
un largo plazo de preparacidn para descarbonizarse. Sin
embargo, no existe una definicién comun de qué son las
finanzas de transicion ni un limite claro entre finanzas de
transicion, sostenibles, verdes o climaticas.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

Pese a ello, casi todos los usos del término “finanzas de
transicion” aluden a la necesidad de dirigir capital hacia
los sectores y las entidades que requieren inversiones
sustanciales para descarbonizarse, en particular hacia
los sectores de dificil descarbonizacién que enfrentan
barreras tecnoldgicas y econdmicas significativas para
alcanzar cero emisiones netas.

La transicion no puede ser uniforme en todos los sectores
o geografias, ya que muchas actividades econdmicas atin
carecen de vias tecnoldgicas claras para descarbonizarse
y/o de orientacién basada en la ciencia sobre la rapidez
con la que debe producirse dicha transicion. Si bien ha
habido avances en sectores como la construccion y el
transporte terrestre, otros sectores - incluida la industria
pesada, la agricultura y la aviacion - siguen enfrentando
importantes brechas de informacion, tecnologia e
implementacién. Ademas, la orientaciéon sobre la
eliminacion gradual de actividades esta desalineada con
cero emisiones netasy carece de suficiente granularidad,
incluidas definiciones y cronogramas claros para
soluciones transitorias o provisionales.
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En ese contexto, las taxonomias, que proporcionan sistemas
de clasificacion detallados para actividades ambientalmente
sostenibles, estan surgiendo como herramientas esenciales
para apoyar la transicidn. Las taxonomias verdes o las
taxonomias de finanzas sostenibles estan disefiadas para
aumentar la transparencia, mejorar la integridad del
mercado y orientar capital hacia actividades econdémicas
sostenibles. En general, buscan establecer criterios basados
en la ciencia paraidentificar actividades que sean sostenibles
o que realicen una contribucidon sustancial a un objetivo
ambiental.> A medida que las taxonomias evolucionan, la
cobertura de actividades y sectores de altas emisiones se
expande dada su importancia para cumplir los objetivos del
Acuerdo de Paris.

El propésito de este informe es posicionar el papel de las
taxonomias en el panorama de la transicidn, aportando claridad
alo que se ha convertido en un campo complejoy en evolucion.
Presenta un sistema de clasificacion de “mecanismos de
transicion de la taxonomia” para mostrar las diversas maneras
en que esa transicién se facilita y reconoce dentro de las
taxonomias. Ofrece informaciény ejemplos de cada mecanismo
para que las partes interesadas puedan entender si los criterios
fomentan genuinamente un progreso significativo.

En dltima instancia, este informe pretende:

+ dotar a los desarrolladores y usuarios de taxonomias, ya
sean taxonomias nacionales o del sector privado, de un
lenguaje comun y un marco claro sobre cobmo garantizar
taxonomias sélidas y eficaces.

« Pproporcionar a los profesionales del mercado una
clasificacién comun para hablar de la transicion y de
las taxonomias.

« proporcionara los inversores orientacion para desarrollar
sus propias definiciones o taxonomias internasy para
evaluar qué taxonomias deberian utilizar.

7/
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2. El panorama de las finanzas

de transicion

Este informe se centra en la transicién en el contexto de la
mitigacion del cambio climatico, haciendo hincapié en el
cambio desde la economia global actual de altas emisiones
hacia cero emisiones netas para 2050 y, en particular, en los
sectores de dificil descarbonizacion.

Esto sigue las “lentes de la transicién” propuestas por la
Asociacién Internacional de los Mercados de Capitales
(ICMA) (Figura 1), que reconocen la pertinencia de una
narrativa de transicion mas amplia - como biodiversidad,
aguay eficiencia de los recursos - pero se enfocan en
la mitigacion del cambio climatico y, especialmente,
en los sectores de dificil descarbonizacion, donde el
debate esta actualmente mas activo.* Sin embargo, los
principios subyacentes - como el reconocimiento de la
alineacion progresiva, el papel de la planificacion de la
transicion y de las taxonomias de finanzas sostenibles,
y la importancia de contar con medidas creibles - son
ampliamente aplicables a otros objetivos ambientales.

Figura 1:Las lentes de
transicién de la ICMA

Transicion de
toda la economia

Transicion
Climatica

Transicion de
sectores de dificil
descarbonizacion

Aclarar los fundamentos de la transicion climatica

{Qué intentamos lograr?

ElAcuerdo de Paris compromete a limitar el aumento
de la temperatura global a muy por debajo de 2°C
respecto de los niveles preindustriales y a proseguir
los esfuerzos para restringirlo a 1,5 °C. Este objetivo
mas ambicioso no es meramente simbdlico; el
Panel Intergubernamental sobre Cambio Climatico
(IPCC) ha dejado claro que limitar el calentamiento a
1,5°C, en lugar de 2°C, podria reducir en varios cientos
de millones, hacia mediados de siglo, el nimero
de personas expuestas a riesgos climaticos y a la
pobreza.® Por tanto, evitar incluso décimas de grado
de calentamiento adicional podria prevenir resultados
catastroficos. Lograrlo, no obstante, exige cambios
rapidos, sistémicos y transformadores en todos los
sectores de la economia global, con reducciones
profundas de emisiones que comiencen de inmediato
y se mantengan durante las proximas décadas.®®

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

Solo una pequefia parte de la economia mundial
opera actualmente con cero emisiones o emisiones
casi nulas, y multiples sectores siguen dependiendo
en gran medida de procesos de altas emisiones.

La transicion es un proceso: un recorrido
de toda la economia de un punto a otro

En esencia, la transicion es un proceso de cambio y
una via desde unaeconomia global de altas emisiones
hacia otra con casi cero emisiones (1,5 °C) en un plazo
coherente con la urgencia de la crisis climatica. Esa
transicion se facilitara mediante el despliegue de tres
palancas criticas:

7
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Figura 2: Las tres palancas criticas para la transicién

Impulso de las soluciones climaticas mediante actividades que impulsaran la transicion (por ejemplo,
la generacién de energia renovable y la extraccién de materias primas criticas).

Descarbonizacion rapida de las actividades de alta intensidad de carbono que suministran
productosy servicios necesarios hasta 2050 y mas alla, pero que actualmente son de alta intensidad
de carbono (por ejemplo, la produccion agricola, los servicios de transporte y la manufactura).

Reduccion gradual y eliminacién gradual de actividades altamente emisoras para las que existen
alternativas bajas en carbono (por ejemplo, la sustitucidn de la electricidad generada a partir de
combustibles fésiles por energia renovable), incluida la reduccién de emisiones a corto plazo en el
periodo intermedio mientras se intensifica el despliegue de las soluciones (por ejemplo, abordando
las emisiones de metano en el sector de petréleo y gas mientras se avanza en la transicion lejos del

petréleoy el gas).

La transicion sera necesaria en todos los niveles de
la economia

Transitar hacia un futuro bajo en carbono requiere un enfoque
sistémico que opere en multiples niveles - economias, sectores,
entidades, actividades y medidas (Figura 3) - en los que se aplica

lo siguiente:

« Latransicion de una economia es el desplazamiento sistémico
hacia un futuro bajo en carbono, respaldado por las politicas
publicas, los presupuestos y las estrategias nacionales.

« Lasentidades (publicasy privadas) impulsan la transicion de la
economia mediante la descarbonizacion de bienesy servicios,
tal como se articula a través de los planes de transicion.

« Latransicion de unaentidad puede desagregarse en la
transicion de cada sector en el que opera o en sus lineas de
negocio o actividades econémicas, como la fabricacion de
productos especificos, el transporte de pasajeros o de carga, o la
generacion de energia. Una actividad econdmica suele definirse
por un sistema de clasificacion industrial como la Clasificacién
Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades

econdmicas (ISIC).

« Las medidas se refieren a las tecnologias, procesos o mejoras
especificos (normalmente inversiones puntuales) que se
aplican a una actividad econémica para mejorar su desempefio
ambiental o habilitar la transicién. Las medidas pueden
considerarse suficientes y creibles si logran reducciones
significativas de emisiones sin consolidar ain mas la actividad
o laentidad de altas emisiones en el sistema econémico. Por
ejemplo, la captura de gas en vertederos clausurados podria ser
adecuada, mientras que la instalacion de una tecnologia para
obtener una pequefia mejora de eficiencia energética en una
central eléctrica de combustibles fésiles puede no calificar.?

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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Figura 3: Niveles de la transicién en toda la economia
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Comprension del papel de las taxonomias en el apoyo a

la transicion

Las taxonomias tienen un papel en todos los niveles de la
transicion y también pueden contribuir a facilitar las tres
palancas de la transicion (escalamiento, descarbonizacion
y reduccion gradual), aunque hasta la fecha la mayor
parte de la orientacion se ha centrado en las dos primeras
palancas (escalamiento y descarbonizacion).

Clasificacion de sectores, actividades
y medidas

A un nivel granular, una taxonomia es una herramienta
técnica que puede utilizarse para definir si una actividad
econémica y sus medidas asociadas realizan una
contribucidn suficiente y sustancial a un objetivo ambiental
especifico (a efectos de este documento: la mitigacion del
cambio climatico) y, por lo tanto, califican para una etiqueta
definanzas sostenibles.

Unavez que una actividad se clasificacomo sostenible, esto
puede ser utilizado por una entidad para:

« clasificar instrumentos financieros como bonosy
préstamos de sostenibilidad, y/o

« agregarse enindicadores a nivel de entidad (p. €j.,
porcentaje de ingresos alineados con la taxonomia).

Creacion de instrumentos para financiar
la transicion

Al definir actividades y medidas sostenibles, las
entidades pueden vincular esta clasificacion a
instrumentos financieros como la deuda de uso de los
fondos (UoP) (bonos verdes) para, por ejemplo, captar
financiamiento destinado a sufragar dichas actividades.
Sin embargo, el uso de etiquetas al financiar sectores
de dificil descarbonizacion no es coherente y etiquetas
como “transicion” y “verde” pueden emplearse
indistintamente, dado que no existe un limite sélido y
consensuado entre ambas.

Agregacion en indicadores a nivel de entidad
para hacer seguimiento de la transicion

Si bien es Util categorizar por separado a las entidades y a
las actividades cuando se las observa desde la dptica de las
transacciones financieras y de usos especificos, existe una
fuerte interconexion entre las entidades y sus actividades
econdmicas subyacentes.

Unavez que las actividades (y las lineas de negocio) estan
clasificadas, pueden agregarse en indicadores a nivel de
entidad, en particular, el porcentaje de ingresos, gastos
de capital (capex) y gastos operativos (opex) alineados
con unataxonomia. Cada uno de estos indicadores aporta

informacion distinta. Por ejemplo, los ingresos son una
buena métrica para analizar el progreso a la fecha y, por
naturaleza, son retrospectivos. Aunque el seguimiento de
las reducciones de emisiones afio tras afio también indica
siunaentidad esta avanzando, no muestra las palancas de
inversion que deben desplegarse para facilitar el progreso.

Por ello, los gastos de capital (capex) son cruciales para
comprender la credibilidad del enfoque de transicion
de una entidad, porque muestran donde esta invirtiendo
la empresa para el futuro, qué emisiones esta habilitando
y si su balance esta apoyando o retrasando la transicion.

Una de las mejores formas de hacer seguimiento de la
credibilidad del capex es mediante la alineacion con
taxonomias creibles (alineadas con el Acuerdo de Paris)
que detallen actividades, activos y proyectos climaticos
compatibles con una trayectoria de transicion basada
en la ciencia. Las taxonomias brindan apoyo practico y
focalizado a inversores y financiadores para identificar
y asignar capital hacia actividades que respalden la
transicion creible de una entidad.

Aplicacion a planes de transicion y fijacion
de objetivos

Las taxonomias también pueden desempefiar un
papel a la hora de informar el proceso de transicion al
proporcionar vias para las actividades en toda la economia.
Asi, la taxonomia puede actuar como una herramienta
prospectiva, utilizando los criterios como puntos de
referencia para fijar objetivos, lo que orienta la transicion
deunaentidady los planes de transicion; p. €j., habilitando
laidentificacion del porcentaje de actividades alineadas o
sirviendo de guia para establecer objetivos.

No obstante, una taxonomia no basta para captar todo
el alcance del esfuerzo de transicidon corporativa.l®
Se requiere informacion adicional sobre cémo
se implementara la transicion y en qué horizonte
temporal, lo cual subraya la importancia de contar
con un plan de transicion, no solo para las empresas,
sino también para los gobiernos. La importancia de
integrar planes nacionales de transicion en este marco
se explica en el documento de Climate Bonds Sovereign
transition: unlocking the investment opportunity.*
Como herramienta de politica publica (es decir, el uso
de la taxonomia en relacion con la regulacién y/o la
orientacion), unataxonomia puede ayudar a estandarizar
las divulgaciones, impulsar una mayor transparencia y
minimizar el riesgo de lavado verde al ofrecer criterios
objetivos en lugar de afirmaciones subjetivas.
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Figura 4: Conversién de las taxonomias en actividades y medidas
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El papel de las taxonomias en las Proceso de transicion:

finanzas de transicion etiquetadas recorrido de descarbonizacion de una entidad
o sector a lo largo del tiempo (planes, capex,

Ademas de utilizarse como concepto y proceso de trayectorias, reduccién gradual).

cambio a lo largo del tiempo, el término “transicion”

en finanzas (y especialmente para la emisién de entidad/portafolio/sistema

deuda etiquetada) puede emplearse como una escalamiento,

etiqueta del mismo modo que “verde”, “sostenible” descarbonizacién y reduccién gradual o

o “social”. Suele tratarse de una designacién a estrategia, capex, objetivos con /

nivel de instrumento basada en una evaluacion limite temporal, retiros/fechas de caducidad -

an un momento determlnadg que determlna.l S.I’UI"I bloqueo de activos g
instrumento puede llevar la etiqueta de “transicion”. b
Si bien algunas taxonomias ofrecen orientaciones \

especificas sobre el uso de etiquetas (verde,
transicion) para uso de los fondos de las finanzas,
no siempre es asi, como se detalla en los estudios de
caso del Capitulo 5.

Importancia de alinear los enfoques de

Las finanzas de transicidon etiquetadas no tienen transicién para la interoperabilidad

un limite acordado de forma definitiva, pero
generalmente se entienden como facilitadoras Las taxonomias han adoptado metodologias
de las palancas dos y tres articuladas antes, es diferentes para acomodar la transicién de las
decir, la descarbonizacién de actividades de altas actividades en contextos nacionales. Cada enfoque
emisiones y/o la eliminacién gradual de actividades puede ser valioso para reconocer y facilitar una
incompatibles con una economia baja en carbono. transicion con la informacién disponible en el
En algunos casos, esto también puede incluir contexto. Sin embargo, pueden surgirinconsistencias
herramientas de descarbonizacion de corto plazo en laforma en que se definen, evaldan y reportan las
para actividades en eliminacién gradual, lo que actividades de transicion. Eso puede complicar las
difiere de concebir la transicién como un proceso decisiones de inversion transfronterizas, limitar la
enel tiempo donde se requieren las tres pa[ancas_ utilidad de las divulgaciones para las instituciones
financieras globales y obstaculizar los esfuerzos por
monitorear el progreso colectivo hacia los objetivos
climaticos mundiales. Lograr un equilibrio entre
flexibilidad y estandarizacion sigue siendo una
Etiqueta de transicion: tarea critica para los responsables de politicas y los
designacion de mercado o etiqueta de instrumento reguladores a medida que las finanzas de transicion
que afirma alineacién con una trayectoria en un contindan evolucionando.

momento determinado.

Lo siguiente puede servir como atajo Util para que
los lectores comprendan las dos formas en que se
usan las taxonomias.

Como parte de los Principios para la Interoperabilidad
nivel de operacion de Taxonomias desarrollados por la Hoja de Ruta para
descarbonizacién, Avanzar en la Interoperabilidad y la Comparabilidad
reduccién gradual de las Taxonomias de Finanzas Sostenibles, el
Principio 2 subraya la necesidad critica de crear un
lenguaje comUn para las actividades de transicidn
dentro de las taxonomias de finanzas sostenibles.*?
Aboga por la inclusidn de criterios que faciliten la
transicion de todas las actividades de la taxonomia,
con una prioridad especifica en las actividades de
dificil descarbonizacion, aprovechando enfoques de
transicion impulsados por otras jurisdicciones.

UoP/KPI, verificacion, divulgacion
credibilidad y
acusaciones de lavado verde

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias ————— — —— ————
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3. Clasificacion de la transicion
en las taxonomias: desafios y

soluciones

A los efectos de esta seccion, la transicion en las taxonomias se
examina a un nivel granular, es decir, actividades y medidas.

Esas plantean dos desafios interrelacionados:

Desafio 2

Desafio 1

¢{Como definir
las actividades
transicionales?

¢deben las

actividades
transicionales
recibir un trato

diferencial al crear

criterios?

una vez definidas,

@

El enfoque de este informe
esta en el segundo desafio,
pero las definiciones son
igualmente importantes.

Desafio 1: ;Qué actividades necesitan
criterios transicionales?

El primer desafio consiste en definir qué actividades
se consideran transicionales y requieren un enfoque
diferente al definir criterios (desafio 2). Eso depende de
la naturaleza de la actividad; es decir, si se trata de una
actividad ya baja en carbono (una solucién climatica)
que requiere escalamiento, o de una actividad de altas
emisiones que necesita descarbonizarse con el tiempo.

Es importante contar con una metodologia o definicion
clara y coherente para diferenciar entre tipos de
actividades (soluciones climaticas, transicionales,
habilitadoras, etc.) a fin de garantizar que los criterios sean
adecuadosy ambiciosos para el tipo de actividad. Pese a
ello, muy pocas taxonomias establecen definiciones claras
de actividades transicionales y/o una metodologia para
elaborar criterios transicionales.

También esimportante sefialar que contar con un enfoque
metodoldgico paraidentificar actividades transicionales
no garantiza que estén asociadas con, o sean elegibles
para, una etiqueta diferente, seglin lo debatido respecto

de las etiquetas de transicion.

Los dos estudios de caso siguientes describen los
enfoques adoptados por la UE y Australia para articular
con claridad las actividades transicionales y, por ende,
como se defineny etiquetan. Ambos consideran si existen
alternativas o sustitutos bajos en carbonoy, portanto, sila
actividad debe descarbonizarse o sustituirse (eliminacién
gradual), asi como los riesgos de bloqueo de activos.
Tras estos dos ejemplos, el estudio de caso 3 analiza las
orientaciones basadas en el mercado sobre préstamosy

bonos para la transicién.
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Estudio de caso 1: Enfoque de la UE

La Taxonomia de la UE distingue entre tres tipos
de actividades: desempefio propio, habilitadoras
y transicionales. Las actividades transicionales y
habilitadoras estan etiquetadas en toda la taxonomia,
donde las actividades transicionales se definen como:
“actividades y sectores econdmicos para los que no
existen alternativas bajas en carbono tecnolégicamente
y econémicamente viables”.

Definicion de contribucion sustancial. Las actividades
econdmicas transicionales califican como contribuyentes
sustanciales a la mitigacion del cambio climatico si:

+ lasemisiones de GEl son sustancialmente inferiores
al promedio del sector o laindustria,

« noobstaculizan el desarrolloy la adopcion de
alternativas bajas en carbono, y

« no conducen a un bloqueo de activos incompatible
con el objetivo de la neutralidad climatica,
considerando la vida econdémica de esos activos.'?
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Los criterios técnicos de evaluacion para dichas actividades
econdmicas transicionales deben garantizar que tengan
una trayectoria creible hacia la neutralidad climaticay
deben ajustarse en consecuencia a intervalos regulares.

Enfoque de las finanzas de transicion etiquetadas.
La Taxonomia de la UE no proporciona orientacion
sobre el etiquetado por separado de finanzas de
transicion (p. e]., bonos de transicién). Si bien etiqueta
todas las actividades transicionales en la taxonomia, el
enfoque exige que los criterios identifiquen actividades
transicionales que realicen una contribucién sustancial
a la mitigacién del cambio climaticoy, por lo tanto, sean
sostenibles, y puedan computarse en las divulgaciones
alineadas con la taxonomia.
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Estudio de caso 2: Enfoque australiano

La metodologia de transicién utiliza cuatro criterios para
definir una actividad transicional, que se evalia mediante
el arbol de decision de la Figura 5:

Un componente critico de la metodologia de transicion de
la taxonomia australiana es que solo incluye actividades
intensivas en emisiones cuando estas tienen unrol estable
o creciente a largo plazo en la transicion de Australia
conforme a escenarios creibles, globales y locales,
alineados con el Acuerdo de Paris (es decir, Palanca 2:
descarbonizacién, de la Seccidn 3). Eso distingue a la
taxonomia australiana de otros enfoques que amplian
la elegibilidad a actividades interinas o temporales, es
decir, donde existen oportunidades de reducciéon de
emisiones a corto plazo para actividades que, en Ultima
instancia, tienen un rol de corto plazo y/o decreciente
en una economia baja en carbono, con medidas para

descarbonizarlas.

1 La actividad tiene un rol estable o creciente en
una economia posterior a cero emisiones netas.

2 No existen alternativas de bajas y de cero
emisiones disponibles que produzcan la misma

salida.

Las emisiones de alcance 1,2 y 3 de la actividad

pueden reducirse de forma material, incluso si
solo es econdmicamente viable a mediano o

largo plazo.
Para los activos que no cumplen los criterios verdes
(alineados con el Acuerdo de Paris), las medidas de
descarbonizacidn son palancas clave para transitar hacia
un desempefio de emisiones alineado con una trayectoria
de 1.5°C. En general, las medidas se incluyen solo para
actividades de dificil descarbonizacién y se priorizan en
funcién de su viabilidad a largo plazo como palancas para
reducir materialmente las emisiones.

La contribucién a reducir directamente las
emisiones o a habilitar el crecimiento de
tecnologias de cero emisiones.

Figura 5: Metodologia verde y de transicién de la taxonomia australiana

¢Laactividad tiene una demanda estable o
creciente en una economia de cero emisiones
netas en linea con una viade 1,5°C?

;

¢Laactividad genera o habilita emisiones de
alcance 1y/o 2 significativas?

9
=
oD
9
[
<}
=

§ B | = ¥
(3a} {3b} —
¢Existe una actividad equivalente ¢Laactividad contribuye directamente o posibilita
de bajas emisiones (que lareduccién de emisiones en consonanciaconuna  —@—»
produzca el mismo resultado)? economia alineada con el objetivo de 1,5°C?
7 ¢
B
(42} 5 [4b} N L4c S g
:Se busca financiacién para ¢Laactividad cumple los criterios ¢Laactividad cumple los criterios =
establecer una actividad nueva técnicos de evaluacién aplicables técnicos de evaluacién aplicables
(es decir, activo, proyecto, correspondientes a una correspondientes a una
instalacion) o para una actividad contribucién sustancial? contribucién sustancial?

5a} \
;Pueden sustituirse parcial o
totalmente componentes de la
actividad para reducir de manera
significativa las emisiones de
alcance 1y/o2?

g

ya en funcionamiento?

Nueva

.i;k

[5b|
;Pueden sustituirse parcial o
totalmente componentes de la
actividad para reducir de manera
significativa las emisiones de
alcance 1y/o02?

g

Medidas o criterios de
descarbonizacién

No elegible

de transicion

Medidas o criterios de
descarbonizacién
de transicion

Verde
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Enfoque del etiquetado de transicioén. La taxonomia
proporciona una metodologia paraidentificar actividades
y medidas transicionales, pero es ambivalente respecto
del etiquetado en la mayoria de los casos, excepto en
el sector de la construccién y los edificios. En todos
los sectores con “medidas de transicidn”, estas son
componentes sustanciales de la transicion y, por lo
tanto, el emisor puede optar por etiquetar a su discrecion
cualquier producto financiero asociado como verde o de

transicion. En el sector de la construccion y los edificios,
los criterios de actividad transicional incluyen requisitos
de desempefio de emisiones o de materialidad, que
se utilizan si pueden cumplir de manera realista los
criterios verdes en un plazo corto a mediano. Para
asegurar dicho avance, esos criterios suelen tener una
fecha de caducidad, tras la cual la actividad debe cumplir
los criterios verdes para mantenerse alineada con

la taxonomia.

Estudio de caso 3: Orientacion sobre préstamos y bonos

Recientemente se han publicado directrices para el
etiquetado de préstamos etiquetados como transicion
(Loan Market Association (LMA), Loan Syndications
and Trading Association (LSTA), Asia Pacific Loan
Market Association (APMLA)) y de Bonos de Transicion
Climatica (Asociacidn Internacional de los Mercados de
Capitales (ICMA)).}*** Ninguna intenta distinguir entre
qué actividades son transicionalesy cudles no, sefialando

DIRECTRICES DE BONOS DE TRANSICION
CLIMATICA: DEFINICION DEL USO DE LOS FONDOS

DE TRANSICION

Los Proyectos de Transicidn Climatica (CT) se definen
como activos, inversiones y actividades, retiro
anticipado y desmantelamiento, y otros gastos como
investigacion y desarrollo (1+D) relacionados con
actividades de altas emisiones que conduzcan a una
evitacion, reduccién o eliminacidn de emisiones

de GEl sustancial y cuantificable. Los Proyectos de
Transicion Climatica complementan y van mas alla
del alcance de los Proyectos Verdes con arreglo a

los Principios de Bonos Verdes (GBP) en pos de los
objetivos del Acuerdo de Paris.

que la frontera es difusa. Ambas, sin embargo, apuntan
que el foco de las finanzas de transicidon debe estar en los

sectores de dificil descarbonizacion.

Como punto de partida, ambos conjuntos de directrices
definen cémo determinar un proyecto de transicion en el
contexto de préstamos o bonos de uso de los fondos (UoP).

GUIA DE PRESTAMOS DE TRANSICION: DEFINICION
DEL USO DE LOS FONDOS DE TRANSICION*®

Los “Proyectos de Transicion” incluyen activos,
inversiones y otros gastos de capital y/o operativos
conexos y de apoyo, como I+D, que alin no estan
alineados con los objetivos del Acuerdo de

Paris pero contribuyen de manera significativa

a la descarbonizacién de la economia real. Esos
proyectos se encuentran en una trayectoria creible
hacia cero emisiones netas de GEI, con reducciones
cuantificables, sustanciales y claras de las emisiones
de GEl dentro de un plazo especifico.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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Desafio 2: ;Cémo establecer criterios para las
actividades transicionales?

:///%
///
_

Evaluacion en un momento determinado
para un proceso fluido mediante
criterios estaticos

La transicidn, por naturaleza, es un proceso dinamico
y acotado en el tiempo que implica mejoras
incrementales, trayectorias especificas por sector
y puntos de partida variables segin la madurezy la
capacidad de la entidad o actividad en cuestion.

En contraste, en cualquier momento dado, los criterios
de lataxonomia deberian identificar las actividades que
califican hoy sin necesidad de contar con informacién
sobre la trayectoria futura de esa actividad. La
naturaleza estatica de una etiqueta de transicién y de
las evaluaciones en un momento determinado dificulta
evaluar el proceso de transicidn y si este se encuentraen
una trayectoria creible/basada en la ciencia hacia cero.

Una aplicacién rigida de los criterios puede correr
el riesgo de excluir sectores de altas emisiones o
actividades heredadas que son esenciales para la
descarbonizacidn de la economia pero que requieren
tiempo, recursos e innovacion para alinearse con
los objetivos climaticos de mediano y largo plazo.
Idealmente, los criterios pueden adaptarse a usuarios
con distintos puntos de partida, por ejemplo:

« Un productor de acero que actualmente es
el peor productor de una regién/pais, pero
que esta realizando inversiones para mejorar
significativamente su perfil de emisiones durante
varios afios.

« Un productor de acero que ya harealizado
inversiones significativas y que ahora es el mejor en
su clase.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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Soluciones: Clasificacidon de los mecanismos de

transicion de la taxonomia

Se han desarrollado diversos arquetipos de taxonomia, todos los cuales incorporan distintos enfoques para facilitar
una transicion e identificar inversiones de transicion. El término “arquetipo” se utiliza para referirse al disefio general
de lataxonomia en lo relativo a la clasificacion de actividades.

Binaria

Binaria: un modelo bien establecido con criterios
para clasificar las actividades econémicas como
alineadas con los objetivos ambientales (verdes/
sostenibles) o no alineadas. En este arquetipo,
los mecanismos para facilitar la transicion estan
integrados en los criterios y, en ocasiones, las
actividades se etiquetan como transicionales.

Independiente

La taxonomia de transicion independiente es
un enfoque conceptual que actualmente esta
desarrollando China. El objetivo es centrarse en
la descarbonizacion rapida, la reduccion gradual
y/o la eliminacion gradual de los sectores de dificil
descarbonizaciony de aquellos con altas barreras
para la transicion. Puede incorporar todas o
muchas de las mismas actividades y sectores
gue las taxonomias binarias o de semaforo, pero
separadas en una taxonomia independiente

Un examen detenido de estos arquetipos de taxonomia,
sin embargo, revela que todos utilizan los mismos
mecanismos o enfoques basicos para reconocer y
facilitar unatransicion ambiciosa dentro de un horizonte
temporal, mediante diferentes combinaciones.

El Mecanismo de Transicion de la Taxonomia
(mecanismo) se entiende como los procesos o métodos
utilizados por un desarrollador de taxonomias para
facilitary reconocer la transicién creible de una actividad
a lo largo del tiempo. La lista que figura a continuacidn
clasifica los mecanismos sobre la base de un analisis de
lo que ya esta en uso y se basa en Transition Finance in
the Debt Capital Market publicada por la ICMA en 2024.""

De semaforo

De semaforo: un modelo bien establecido; las
taxonomias de semaforo clasifican las actividades
econémicas en grupos distintos - tipicamente
verde (sostenible), ambar (transicional) y
rojo (perjudicial), o actividades no elegibles
o excluidas - para reflejar grados variables de
alineacion con los objetivos de sostenibilidad
ambiental, distinguiendo explicitamente las
fases de transicion de las actividades plenamente
sostenibles y no sostenibles.

Mixta: como en Australia, que combina los dos
enfoques anteriores, siendo principalmente
una taxonomia binaria con algunas medidas
de descarbonizacion y criterios de transicion
(actividad completa).

Los mecanismos descritos a continuacion son adicionales
altérmino «TSC perdurable»® utilizado por la Taxonomia
de la ASEAN, que se refiere a actividades con criterios
gue probablemente no cambien, por lo general porque
la actividad ya es baja en carbono.

No todos los mecanismos son apropiados en todas las
circunstancias, y la tabla de resumen al final de esta
seccion ofrece un andlisis de las circunstancias o razones
adecuadas para cada mecanismo.
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Tabla 1: Seis mecanismos de transicién de la taxonomia

MECANISMO DE TRANSICION DE LA
TAXONOMIA

A. Revision de criterios a lo largo
del tiempo

P

B. Criterios prospectivos

C. Sombreado

O 6

D. Medidas

E. Fechas de caducidad o directrices
de reduccion gradual

® ¢

F. Exigencia de plan de transicion

=

Esos Mecanismos no son mutuamente excluyentes,
sino que se utilizan con regularidad en combinacion
por taxonomias de distintas jurisdicciones para reflejar
prioridades nacionales, realidades sectoriales y
capacidades de implementacion.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

DESCRIPCION

Los criterios se fijan para el momento actual, pero se
revisan y actualizan a intervalos establecidos para (re)
alinearse con las vias de transicién en ese momento futuro.

Los criterios se fijan simultaneamente para el momento
actualy a futuro, p. €]., mediante una trayectoria de
emisiones o una via hacia cero emisiones con el tiempo.

Se establecen criterios distintos (normalmente umbrales
de desempefio) o requisitos en multiples niveles que
representan diferentes grados de ambicion. También
pueden combinarse con los mecanismos A o B anteriores.

Una lista blanca de soluciones, tecnologias, activos y/o
practicas elegibles que una actividad o entidad puede
desplegar para reducir emisiones e impulsar su transicion.

Inclusién de fechas para sefialar un cronograma en el
que una tecnologia, un activo o una actividad completa
dejara de ser reconocida dentro de la taxonomia,
indicando que debe ser objeto de eliminacién gradual
o reduccién gradual. También pueden proporcionarse
directrices de reduccién gradual, dirigidas a industrias
especificas para definir un cronograma creible para una
retirada gestionada.

Un requisito que, ademas de cumplir criterios
especificos, la medida o actividad deba formar parte de
una estrategia mas amplia, clara y creible que muestre
cémo las emisiones de GEl se reduciran progresivamente
anivel de entidad.

Cabe sefalar que los mecanismos no son
necesariamente sinénimos de un tipo de criterio (es
decir, criterios cuantitativos o cualitativos), pero los
enfoques pueden emplearse y aplicarse a criterios
cuantitativos o cualitativos.
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Resumen

Tabla 2: Resumen de los mecanismos de transicion de la taxonomia

MECANISMO  BENEFICIOS DESAFiOS

Revision de « Neutral respecto de la « Las actualizaciones frecuentes requieren

criterios a tecnologia. amplios recursos para la consulta a las
I? largo del « Se pueden construir criterios partes in'Eergsadas, la alineacién politica y el
tiempo incluso si no hay una trayectoria ~ trabajo tecnico.
hacia cero emisiones netas « La falta de umbrales futuros genera
disponible. incertidumbre para la planificacién a
« Se puede aplicar en diversos largo plazo.
casos de uso (entidad y « Costos y esfuerzos de implementacion al
actividad, deuda de uso de adaptarse a los cambios.
los fondos (UoP), reportes
corporativos).
Criterios « Neutral respecto de « Requiere datos prospectivos detallados (p. €j.,
prospectivos la tecnologia. trayectorias derivadas, siempre que sea posible,

de modelos climaticos integrados basados
en la ciencia y desagregados por region o
jurisdiccion).

« Los criterios prospectivos
brindan certeza a los usuarios
y permiten la planificacién y el
establecimiento de referencias
a largo plazo.

« Pueden aplicarse indicadores sustitutos locales
que se desvien de los referentes cientificos.

« Credibilidad al usar trayectorias
establecidas y reconocidas.

« Flexibilidad limitada para considerar desarrollos
imprevistos en tecnologia o ciencia climatica,
debido a la complejidad de revisar criterios
mediante consulta a partes interesadas,
alineacion politica y trabajo técnico. Necesidad
de recalibracion (aplicacion de la revision de
criterios con el tiempo).

» Necesidad limitada de
mantenimiento/actualizaciones
futuras (y recursos asociados).

« Se puede usar en diversos casos
de uso (entidad y actividad,

deuda, reportes corporativos).  * Cambios en supuestos y expectativas futuras

para la construccion de estrategias si se realiza
la recalibracion.

{QUE INFORMACION SE
NECESITA PARA UTILIZAR ESTE
MECANISMO/ELABORAR ESTOS
CRITERIOS?

{QUE LO HACE EFICAZ/CREIBLE?

« Gobernanza séliday procesos
establecidos para las
actualizaciones.

« Metodologia para definir el
criterio/umbral inicial (punto
de partida).

« Datos de emisiones/desempefio
ambiental para alimentar la
metodologia.

« Metodologia para definir
actividades de ‘transicion’.

+ Metodologia creible para los
criterios y futuros endurecimientos
(especialmente si la actividad no
tiene trayectoria).

» Conjunto de normas para definir
derechos adquiridos y reglas de
cumplimiento cuando cambien
los criterios.

« Trayectorias basadas en la
ciencia / equivalentes locales.

« Trayectoria reconocida, alineada
con el Acuerdo de Paris.

« Metodologia clara para definir el
umbral inicial (punto de partida).

« Datos de emisiones/desempefio
ambiental.

« Capacidad del usuario para
recopilar/informar datos.

+ Conjunto de normas asociado
para definir elegibilidad/alineacion
cuando cambien los criterios
(derechos adquiridos, etc.).



MECANISMO

Sombreado

Medidas

BENEFICIOS

Ofrece un enfoque flexible e
inclusivo para usuarios con
una variedad de puntos de
partida.

« Neutral respecto de la
tecnologia.

« Las medidas (listas de
tecnologias o practicas
elegibles) son practicas y
faciles de implementar con
datos limitados.

» Proporciona un punto de
entrada practico, ya que
puede ser utilizado por
todas las partes interesadas,
independientemente de la
disponibilidad de datos y
de si existen una meta de
transicion mas amplia, un
plan o una estructura

de reporte.

Caso de uso sélido

para instrumentos de
deuda etiquetados

(UoP, financiacién

de proyectos, etc.).

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

DESAFiOS

Clasificacién de la transicion
en las taxonomias

Alto riesgo de “lavado verde” en los niveles/
tonos inferiores.

Riesgo de diluir la ambicién.

Posibilidad de demorar la descarbonizacién.
Desafio técnico y politico al definir los limites
entre niveles/tonos.

A menudo, son tecnologias especificas en
lugar de neutrales en cuanto a tecnologjia.
El gran nlimero de medidas a reconocer
requiere un esfuerzo sustancial para compilar
una taxonomia exhaustiva.
Uso limitado para la divulgacién corporativa
de ingresos (solo gastos de capital (capex) o
gastos operativos (opex)).
Requieren recalibracidn para reflejar avances
tecnoldgicos, practicas en evolucidn y
necesidades de implementacién cambiantes
(aplicacidn de la revisidn de criterios con

el tiempo).

Potencial de mal uso o demora al centrarse en
ganancias de eficiencia de corto plazo.

{QUE INFORMACION SE
NECESITA PARA UTILIZAR ESTE
MECANISMO/ELABORAR ESTOS
CRITERIOS?

+ Metodologia/datos para
determinar niveles/tonos.

+ Fechade caducidady
justificacion de la fecha de
caducidad.

+ Base para determinar una
lista creible de medidas
requeridas (p. €j., base de
evidencia cientifica clara y/o
asesoramiento experto).

{QUE LO HACE EFICAZ/
CREIBLE?

+ Metodologia definida de cada
nivel y sus limites.

+ Fechas de caducidad claras.

« Combinar con criterios
prospectivos.

+ No contemplar actividades
de eliminacién gradual.

+ Cambio material.

+ Lalista asegura que no
haya bloqueo de activos
de tecnologias de altas
emisiones.

+ Basada en investigacion.

.
.
/
Z
/
Z
o
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MECANISMO

Fechas de
caducidad o
directrices
de reduccion
gradual

Exigencia
de plan de
transicion

BENEFICIOS

+ Proporciona visibilidad
y claridad sobre los
cronogramas de reduccion
gradual.

- Evita una transicion
disruptiva, habilitando
un proceso de cambio
controlado y transparente.

« Proporciona unrol claro
para industrias y activos
heredados e incumbentes
que se requieren de manera
interina mientras se escalan
las soluciones.

« Lacredibilidad es mucho
mayor con vinculo a una
trayectoria de transicion
prospectiva, no solo una
evaluacion en un momento
determinado.

« Demuestra que la actividad
o medida de transicion
contribuye a una trayectoria
de transicion creible y
sostenida.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

Clasificacién de la transicion
en las taxonomias

DESAFiOS

« Técnicamente complejo determinar una fecha
de caducidad apropiada a nivel local.

« Lasfechas de caducidad para ciertas
actividades pueden ser politicamente
controvertidas y dificiles de acordar.

« Potencialmente altos esfuerzos de
cumplimiento y elevada complejidad.

+ Ladependencia de contar con un plan de
transicion puede desincentivar acciones
de transicion “sin arrepentimiento” si el
plan de transicién alin no existe o no es lo
suficientemente detallado.

+ Lavariabilidad en la calidad y el rigor de
los planes puede hacer que la exigencia sea
procedimental mas que impactante.

« Desafios en materia de seguimiento y
cumplimiento.

(QUE INFORMACION SE
NECESITA PARA UTILIZAR ESTE
MECANISMO/ELABORAR ESTOS
CRITERIOS?

Metodologia/datos para
determinar fechas de
caducidad o directrices de
reduccion gradual.

Datos y evidencia para
justificar las fechas de
caducidad.

Directrices para planes de
transicion creibles.

Liderazgo interno sélido
para contar con un plan de
transicion.

Metodologia o justificacion
para determinar cuando

exigir un plan de transicion
como parte de los criterios.

{QUE LO HACE EFICAZ/
CREIBLE?

« Metodologia creible

y justificacion clara

para elegir fechas de
caducidad o directrices
de reduccién gradual,

de modo que ninguna
actividad tenga estatus
de transicion permanente
(p. €j., trayectoria de
descarbonizacién
internacional o local derivada
por expertos).

Combinar con criterios
prospectivos.

Proceso de gobernanza
sélido para acordar fechas.

Proceso para revisar las
fechas de caducidad.

Aplicar orientaciones sélidas
de instituciones reconocidas.



Clasificacién de
la transicidon en
las taxonomias

A. Revision de criterios a lo largo del tiempo

En este mecanismo, los criterios de la taxonomia se
revisan periddicamente en consonancia con el consenso
cientifico mas reciente, los avances tecnoldgicos y la
investigacion emergente. El objetivo es habilitar una
transicion progresiva exigiendo a los participantes del
mercado mejoras continuas para mantener un estatus
alineado con la taxonomia. En la practica, esto significa
que los criterios se vuelven gradualmente mas ambiciosos,
normalmente mediante revisiones programadas. Una
metodologia comun para definir los puntos de partida
de este mecanismo es el enfoque de mejores en su clase,
queidentifica las practicas o referencias lideres dentro de
un sector como linea de baseinicial para fijar un umbral.*®

Si bien la mayoria de las taxonomias estan sujetas a
actualizaciones periddicas, lo que diferencia este enfoque
deunarevision integral de toda la taxonomia es que suele
requerir periodos de revision mas cortos, garantizando
que los umbrales de la taxonomia evolucionen al ritmo
de lo ambientalmente necesarioy técnicamente factible.
Aveces sigue un calendario de revision predefinido (p. €j.,
la Taxonomia de laASEAN tiene un calendario establecido
para las actualizaciones).

Beneficios

La revision periddica de criterios ofrece una alternativa
para que las taxonomias de finanzas sostenibles
establezcan criterios neutrales respecto de la tecnologia
manteniéndose alineadas con las vias emergentes y
la nueva evidencia, especialmente dado que algunas
trayectorias, como cero emisiones netas, alin no se han
desarrollado plenamente.

También permite la diferenciacion sectorial y una escala
gradual de ambicion, lo que puede ayudar a abordar los
distintos puntos de partida y capacidades de diferentes
industriasy regiones.

Esta adaptabilidad permite aplicar la taxonomia en una
amplia gama de casos de uso, tanto a nivel de entidad
como de actividad, y ayuda a que siga siendo pertinente
en medio de paisajes tecnoldgicos y normativos en
evolucion. El beneficio principal es la capacidad de
mantener credibilidad y estandares actualizados en un
entorno dinamico.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

Riesgos y desafios

Las taxonomias que exigen actualizaciones regulares para
actualizar criterios estaticos a menudo requieren procesos
de consulta a las partes interesadas, alineacion politica
y trabajo técnico costosos, complejos y que consumen
mucho tiempo. Los criterios tienen una vida Gtil limitada,
lo que introduce incertidumbre para la planificacion a
largo plazo, ya que puede crear un objetivo movil para
quienes buscan cumplirlos. Los costos deimplementacidn
aumentan con la necesidad de adaptarse a requisitos que
cambian con rapidez, y las exigencias técnicas pueden
ser sustanciales, en particular para organizaciones mas
pequefas que carecen de recursos dedicados.

{Qué informacion se necesita para utilizar
este mecanismo/elaborar estos criterios?

Para operar eficazmente este mecanismo, se requieren
metodologias sélidas para establecer los criterios/
umbrales iniciales (puntos de partida), junto con
una recopilacién integral de datos sobre emisiones y
desempeiio ambiental.

{Qué lo hace eficaz/creible?

« Parahacerlo eficazy creible, este mecanismo debe
combinarse con: medidas que ofrezcan a los usuarios
oportunidades de corto plazo para ponerse en
marcha, incluso si inicialmente no cumplen
criterios binarios.

« Procesos de gobernanza establecidos para garantizar
que las revisiones se realicen con regularidad y sigan
un procesoy cronograma coherentes.

« Recursos suficientes para revisar periédicamente
los criterios de la taxonomia con la pericia técnica
necesaria a fin de facilitar una revision precisa.

« Metodologia establecida para identificar actividades
transicionales que requieran criterios diferenciados.

« Metodologia basada en la ciencia para determinar
criterios y umbrales iniciales.

« Conjunto de normas sélido sobre derechos
adquiridos y directrices sobre cdmo cumplir ante
cambios de criterios para garantizar la fiabilidad.
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Ejemplos

TAXONOMIA EJEMPLO DE ACTIVIDADES DESCRIPCION
EU Cemento, aluminio, hierroy
acero, transporte interurbano de

pasajeros, etc.

El reglamento de la Taxonomia de la UE establece: “la
Comision revisard los criterios técnicos de evaluacion
para esas actividades al menos cada tres afios y, cuando
proceda, modificard el acto delegado... en consonancia
con los avances cientificos y tecnolégicos’.

Los criterios técnicos de evaluacion para dichas
actividades econdmicas transicionales deben garantizar
que esas actividades transicionales tengan una
trayectoria creible hacia la neutralidad climatica y deben
ajustarse en consecuencia a intervalos regulares.?

La taxonomia de finanzas sostenibles (SF) serd revisada
y actualizada en tres afos o antes si fuera necesario
para reflejar el desarrollo del mercado sostenible, tanto

No hay actividades de transicion
especificamente etiquetadas, pero
entre las actividades con umbrales

Georgia

no cercanos a emisiones casi nulas
se incluyen los edificios.

B. Criterios prospectivos

El mecanismo de criterios prospectivos opera de manera
similar al modelo de revision basada en el tiempo, donde
la palanca principal para facilitar la transicion radica en el
endurecimiento gradual de los criterios de elegibilidad.
Sin embargo, difiere en un aspecto clave: proporciona
desde el inicio umbrales, trayectorias, practicas o
procesos futuros, en lugar de cambiar los criterios cada
pocos afios. La taxonomia describe como evolucionaran
los criterios, ofreciendo asi a los usuarios una hoja de
ruta clara del aumento de ambicién requerido para
mantener la alineacidn. En ese mecanismo también se
utiliza cominmente el enfoque de mejores en su clase
para identificar practicas o referentes lideres dentro de
un sector como base para la elegibilidad.

Beneficios

El beneficio de la orientacidn prospectiva clara y la
transparencia es que ayuda a las entidades reguladas a
planificar inversiones futuras y ajustar sus operaciones
en consecuencia, promoviendo un proceso de transicion
mas fluido y predecible. Al proporcionar visibilidad
anticipada de los criterios futuros, este mecanismo
reduce la incertidumbre regulatoria y facilita la creacién
y aplicacidn explicita de normas de derechos adquiridos,
asi como opciones para conjuntos de normas relativas
a revisiones de criterios y a fechas de caducidad, lo que
respalda la confianza de los inversores y mantiene la

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

a nivel internacional como local, y los cambios en la
legislacion nacional de Georgia.

estabilidad regulatoria. Ademas, asegura una progresion
estructurada alineada con trayectorias hacia cero
emisiones netas, ayudando a evitar estancamientos o
demoras en los esfuerzos de descarbonizacion.?

También reduce la necesidad de amplios requisitos de
mantenimiento futuro, haciendo que la taxonomia sea
mas resiliente frente a contextos politicos cambiantes o
restricciones de recursos.

Riesgos y desafios

Los criterios prospectivos, tanto en su creacién como en
su uso, pueden implicarimportantes exigencias técnicas
y de datos. Cuando adoptan la forma de trayectorias
cuantitativas, idealmente deberian derivarse de
modelos basados en la ciencia adaptados a regiones o
jurisdicciones especificas, que pueden o no existir.

Si no existe evidencia/investigacion creible en la que
fundamentar trayectorias prospectivas - es decir,
cdmo especificar la frecuencia y la magnitud con que
debe cambiar un umbral -, existe el riesgo de que estén
influidas por factores politicos.

Ademas, avances tecnoldgicos imprevistos o cambios
en la ciencia del clima pueden volver obsoletos los
criterios con rapidez, lo que exige su recalibracion y
actualizacion periddica.
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iQué informacion se necesita para utilizar para actividades de eliminacién gradual. Eso implica

este mecanismo/elaborar estos criterios? que el enfoque requiere una metodologia creible
para distinguir entre ambas (segun el desafio 1).
Desarrollar criterios prospectivos requiere una base de

evidencia sobre la cual sustentar los umbrales futuros, lo
queasu vezexige ladisponibilidad de trayectorias basadas
en la ciencia o referentes locales y/o datos fiables.

« También puede hacerse efectivo siva acompafiado
de normas para orientar a los usuarios sobre cdmo
navegar los criterios prospectivos en ciertos casos
de uso de la taxonomia; p. €]., normas que definan

('.QUé lo hace eficaz/crel'ble? qué criterios deben aplicarse a los bonos de largo

vencimiento.
« Losumbrales prospectivos se basan en trayectorias

sélidasy creibles, basadas en la ciencia, que pueden
sernacionales o internacionales. o exigencias de plan de transicion para evidenciar
trayectorias/desempefio futuros,

« Ese mecanismo puede combinarse con:

 Revisiones periddicas para evaluar si se requiere
recalibracién de los criterios en funcidn de la
evolucion de los presupuestos de carbono, los
objetivos ambientales globales y la tecnologia.

o medidas paraincentivar a usuarios con distintos
puntos de partida (incluidos aquellos que no
cumplen el umbral) a iniciar su trayectoria de

descarbonizacion.
« Esteenfoque solo es adecuado para actividades que

requieren descarbonizacion (es decir, Palanca 2),y no

Ejemplos

TAXONOMIA EJEMPLO DE CRITERIOS TECNICOS DE EVALUACION

Taxonomiade  Actividad: Fabricacion de cemento

ABIE La actividad debe cumplir con todos los criterios siguientes.

A. Emisiones: La actividad debe cumplir los siguientes umbrales de intensidad de emisiones.
Los limites del sistema y las notas metodologicas de contabilidad de GEI se encuentran en el

Apéndice 3.2.
Ano 2050
tCO, /t de cemento 0.68 0.6 0.2 0.05

Taxonomiade  Actividad: Fabricacion de cemento

AEneh La actividad de produccion de cemento [...] debe cumplir umbrales especificos de intensidad

de emisiones acumuladas segtin se define en la Tabla 3.

Trayectoria de descarbonizacion de productos cementicios

Ao 2026 2027 2028 ...2050
(tCOzlt de fj\:::slrrfl.sj en
producto 0.427 0.416 0.406 0.395 0.384 y
cementicio) anualmente
hasta 2050)

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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C. Sombreado

Envirtud de este mecanismo, se proporciona a los usuarios
multiples niveles/tonos que representan distintos niveles
de ambicion. El objetivo de este enfoque es ofrecer a los
usuarios en diferentes etapas de madurez algo hacia lo que
apuntary, en la mayoria de los casos, facilitar el cambio
gradual incorporando ya sea orientacién prospectiva
(lo que significa que el umbral de cada nivel disminuye
de forma constante, por ejemplo, Singapur) o fechas
de caducidad para que niveles completos se vayan
eliminando gradualmente (por ejemplo, la ASEAN).

Esto puede hacersey se ha hecho de multiples maneras en
diferentes taxonomias, si bien lo mas comun es un enfoque
de taxonomia de semaforo con niveles verde/dambar/rojo
que representan diferentes niveles de ambicion (nétese
que el significado de verde, ambary rojo no es coherente
en todas las taxonomias de semaforo). Por ejemplo,
si el umbral de emisiones alineado con el Acuerdo de
Paris (verde/nivel 1) se fija en 100tCO, por tonelada de
produccién, el umbral de un nivel de menor ambicion
puede definirse en 1,5 veces ese valor (150tCO,/t), o
un margen similar, para acomodar actividades que se
encuentran en una via de transicidon creible hacia la
alineacion durante un determinado periodo de tiempo.

Si bien este mecanismo es sinénimo de taxonomias de
seméforo, también se utiliza en taxonomias binarias. Por
ejemplo, en Colombia, las practicas de criterios agricolas
se agrupan en principiante, intermedia y avanzada para
atender a usuarios en diferentes etapas de su trayectoria
de sostenibilidad.

Beneficios

El mecanismo de sombreado puede aumentar la
flexibilidad y la inclusividad de la taxonomia al atender
a entidades en diferentes etapas de transicion, tanto a
nivel de actividad como de entidad. Este mecanismo
es particularmente valioso para sectores de dificil
descarbonizacion en los que existen barreras tecnoldgicas
0 econémicas muy elevadas para una descarbonizacién
rapida. Un enfoque sombreado ofrece un peldafio
intermedio entre “no alineadas” y “verdes”, lo que
proporciona motivacion para la mejora continuay fomenta
el progreso de los usuarios para que comiencen incluso si
actualmente son mucho mas emisores de carbono que
sus pares.

También ofrece mas opciones para que los activos
existentes maximicen su potencial de descarbonizacion.
Eso puede ser importante en determinados sectores,
como la construccion, en los que los activos nuevos
tienen palancas de descarbonizacién muy diferentes en
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comparacion con los activos existentes; por ejemplo, los
edificios nuevos pueden construirse desde cero utilizando
materiales altamente aislantes, lo que no seria posible en
los edificios existentes. Por esa razdn, algunas taxonomias
reservan los niveles inferiores para activos existentes.

Riesgos y desafios

El mecanismo de sombreado conlleva unriesgo intrinseco
mas elevado de greenwashing, dado que los niveles
adicionales para flexibilidad seran inevitablemente
de “menor ambicidn”. Estos niveles/tonos de “menor
ambicion”, sino seimplementan adecuadamente, pueden
retrasar la descarbonizacion mas alld de lo necesario
para evitar un cambio climatico catastréfico. Ademas,
sin plazos claramente definidos o fechas de caducidad
que determinen cuando los usuarios deben pasar de un
tono a otro y/o cuando los tonos dejan de ser vélidos,
existe el riesgo de que las actividades permanezcan “en
transicion” indefinidamente, socavando la intencidn
transformadora de la taxonomia, particularmente para
actividades transicionales de dificil descarbonizacion.
Sin una orientacién meticulosamente definida y una
metodologia coherente, existe un mayor riesgo de
ambigtiedad, inversiones que generan bloqueo de activos
einaccion.

{Qué informacion se necesita para utilizar
este mecanismo/elaborar estos criterios?
+ Enfoques metddicos para determinar los tonos.

+ Enfoque metodoldgico.

« Datos transparentes.

« Fechasbasadas en la ciencia para establecer la fecha
de caducidad de las actividades no alineadas.

{Qué lo hace eficaz/creible?

« Este mecanismo debe combinarse con:

o fechasde caducidad para garantizar que, si bien
los niveles/tonos de menor ambicién desempefian
un papel al ayudar a los usuarios en diferentes
puntos de partida a comenzar, no proporcionen
una via para una accién escasa o nula cuando se
necesita una gran ambicion,

o orientacion prospectiva para proporcionar

vias claras de mejora progresiva y decisiones de
inversién informadas,

o planesde transicion para proporcionar el vinculo
con la estrategia a mas largo plazo.

+ Losdesarrolladores de taxonomias también pueden
considerar proporcionar un conjunto de normas que
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definan eltipo de usuario que puede utilizar cada necesitar estos mecanismos para que los usuarios
nivel; por ejemplo, algunos niveles pueden ser validos comiencen. La metodologia debe detallar el enfoque
Unicamente para pequefias y medianas empresas. para la eliminacién gradual de actividades con un

+ Debe existir una metodologia sélida para definir qué papel decreciente en una economia baja en carbono
actividades requieren niveles de menor ambicién afin de asegurar que impulse una descarbonizacion
(segun el desafio 1), ya que algunas pueden no genuinay evite el greenwashing.

Ejemplos

TAXONOMIA EJEMPLO DE CRITERIOS TECNICOS DE EVALUACION

Taxonomiade  Actividad: Generacion de energia geotérmica

[allands Ambar: Las instalaciones existentes que cumplen el umbral dmbar decreciente para el sector

energético con una fecha de caducidad prescrita (Tabla 1) estan alineadas con los objetivos de
la taxonomia.

Tabla 1. Umbrales para determinadas actividades del sector energético, gCO,e/kWh**

. 2041- 2046-
Ao 2031-2035 | 2036-2040 2045* 2050*
Actividades 100 100 100 100 50

verdes

l}ctlwdades 381 225 191 148 N/A N/A

ambar

f:jt;‘:dades >381g >225¢g >191g >148g >50g >50g

Taxonomiade  Actividad: Transporte mediante motocicletas, automoviles de pasajeros y vehiculos
la ASEAN comerciales ligeros

Niveles EO1: Mitigacion del cambio climatico (TSC)

1. La Actividad cumple con los siguientes criterios:

a. para vehiculos de las categorias M1y N1:

i. Hasta el 31 de diciembre de 2025, las emisiones directas de CO, son
Nivel 1 <50gC0,e/v-km32;
(Verde) ii. Apartirdel 1 de enero de 2026, las emisiones directas de CO, serdn
0 gCO,e/v-km;
b. para los vehiculos de la categoria L33, las emisiones de CO, del tubo de
escape son 0 gCO,e/v-km

1. La Actividad cumple con los siguientes criterios:
Nivel 2 a. para vehiculos de las categorias M1 y N1:

(Ambar T2) + Hasta el 31 de diciembre de 2030, las emisiones directas de CO, son
<50gC0,e/v-km

1. La Actividad cumple con los siguientes criterios:
Nivel 3 a. para vehiculos de las categorias M1y N1:

(Ambar T3) + Hasta el 31 de diciembre de 2030, las emisiones directas de CO, son
<100 gCO_e/v-km
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D. Medidas

Las medidas de transicion y de descarbonizacién son
tecnologias, procesos o mejoras operativas especificas,
a menudo intensivas en gastos de capital o gastos
operativos, que se aplican a una actividad econdmica
para mejorar su desempefio ambiental y respaldar una
trayectoria de descarbonizacién creible. Las medidas
suelen serinversiones acotadasen el tiempo o puntuales
(lista blanca) destinadas a reducir las emisiones y son
particularmente relevantes en sectores en los que la
transicion abarcara la implementacion/actualizacion de
diversas tecnologias y procesos a lo largo del tiempo.

Las medidas son los componentes de la transicion
de una actividad en su conjunto y, por lo general, no
son suficientes por si solas, pero pueden agruparse
con otras medidas para facilitar la transicion de una
actividad completa. Las medidas no necesariamente van
acompafiadas de una evaluacién de viabilidad econémica
(esdecir, solo seincluyen en la taxonomia si la tecnologia
es viable en un momento determinado), pero las listas
tienden aincluiruna combinacién de tecnologias, algunas
“fruta al alcance de la mano” que pueden ser faciles
de financiar hoy, y otras que requeririan inversiones
significativas en gastos de capital y/o que aln no son
tecnologias maduras.

El mecanismo de medidas suele emplearse en
combinacién con otros mecanismos complementarios
descritos para apoyar el progreso hacia los objetivos
climaticos a largo plazo.

Beneficios

Cuando los datos son limitados o las capacidades
de presentacién de informes de los usuarios estan
restringidas, el mecanismo de medidas proporciona una
solucion practica para posibilitar la accion/inversidn sin
necesidad de disponer de datos extensos para desarrollar
umbrales. También atiende a usuarios con diversos
puntos de partida, ya que en general son aplicables tanto
a usuarios mejores en su clase como a aquellos con un
desempenio deficiente.

Este mecanismo ayuda a incorporar sectores y entidades
sin sistemas de presentacion de informes sofisticados (por
ejemplo, pequefiasy medianas empresas), apoyando una
transicion mas inclusiva que se utiliza principalmente para
la clasificacion del uso de los fondos y la financiacion de
proyectos (el mercado de deuda).

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

Riesgos y desafios

Las medidas suelen enumerar tecnologias especificas y,
por tanto, son por naturaleza especificas de la tecnologia,
lo que significa que puede existir un desfase antes de que
la taxonomia capte nuevas innovaciones. Articular una
lista extensa de medidas requiere una investigacion en
profundidad para incluir la gama mas amplia posible de
medidas pertinentesy realizar recalibraciones frecuentes.

Los mecanismos basados en medidas también presentan
la limitacion de que no permiten captar indicadores de
taxonomia relacionados con los ingresos (es decir, el
% de ingresos alineados con la taxonomia), pero son
sumamente pertinentes para la presentacion de informes
sobre gastos de capital. También existe el riesgo de
consolidar practicas inadecuadas si la lista no se actualiza
periddicamente. Ademas, existe la posibilidad de que una
taxonomia recoja medidas incrementales menores que
puedan contribuir a retrasar inversiones en cambios mas
criticos y de mayor envergadura en una actividad.

{Qué informacion se necesita para utilizar
este mecanismo/elaborar estos criterios?

Una base claray basada en evidencia sobre qué medidas
se requieren y por qué, a partir de investigaciones
cientificas o de la mejor investigacién disponible. Una
metodologia para garantizar que las medidas porsi solas
sean suficientes y sustanciales.

{Qué lo hace eficaz/creible?

« Lasrevisiones periddicasy los desencadenantes
de cambios materiales son fundamentales para
garantizar que las listas no queden bloqueadasy que
la taxonomia evolucione junto con la tecnologiay la
ciencia subyacentes.

« Algunos desarrolladores de taxonomias pueden
incorporar una medida “cajén de sastre” (por
ejemplo, cualquier otra tecnologia que reduzca
las emisiones en >20%) para garantizar que las
innovaciones o tecnologias nuevas y fundamentales
no queden excluidas inadvertidamente.

« Unametodologia para seleccionar medidas que
tengan un impacto significativo y no meramente
incremental.
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o fechasde caducidad si determinadas medidas

« Ese mecanismo puede combinarse con:
o tecnologias son de caracter interino o de corto

o una exigencia de plan de transicién para evitar
intervenciones aisladas y puntuales y fomentar plazo, o una disposicion de entrada en vigor que
la planificacion de inversiones estratégicas y exija alos usuarios implementar un conjunto de
plurianuales, medidas (en lugar de medidas individuales) para

asegurar un impacto suficiente y no un cambio

meramente incremental.

Ejemplos

TAXONOMIA EJEMPLO DE CRITERIOS TECNICOS DE EVALUACION
Taxonomiade  Actividad: Transporte aéreo
Singapur para Las siguientes medidas son elegibles para la financiacion de gastos de capital:

Asia para | i
La compra/uso de combustible de aviacion sostenible (SAF) es elegible si se utiliza en

Finanzas * o
procesos especificos.

Sostenibles?

« Las inversiones en la fabricacidn, la infraestructura y la cadena de suministro para el
desarrollo de la industria del SAF, y las actividades que promuevan la producciony
adopcién de SAF pueden clasificarse como medidas ambar.

« Ademas, la fabricacidn, la infraestructura y la cadena de suministro para el desarrollo de la
industria del SAF pueden clasificarse como medidas ambar Gnicamente si se refieren a SAF
que cumplan los criterios sobre materias primas.

Taxonomia Actividad: Extraccion de mineral de litio
australiana « Flota de vehiculos con cero emisiones de tubo de escape.
de finanzas 2 . 2 Rodlrd . .
R « Tecnologia de almacenamiento de energia, incluido el software relacionado y necesario
sostenibles Ny
para su optimizacion y uso.

Tecnologia de combustibles con bajas emisiones de carbono, por ejemplo, hidrégeno o
amoniaco (segun se define en las actividades C4 y C8 del sector de fabricacion e industria).

« Asistencia por trolebus.
Cambio de fuentes de electricidad (de la red de no renovables y generacion diésel in situ a

renovables en red e in situ).
Compray uso de combustibles liquidos bajos en carbono (segtin se define en la actividad C9

del sector de fabricacion e industria).
Implementacién de tecnologias y mejoras que permitan la gestion de la demanda.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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E. Fechas de caducidad o directrices de reduccién gradual

Las fechas de caducidad y los criterios de reduccidon
gradual tienen por objeto aclarar la reduccion gradual de
actividades, activos o tecnologias que no son coherentes
con trayectorias de descarbonizacién a largo plazo. Eso
incluye activos heredados que siguen funcionando y
proporcionando productos esenciales (por ejemplo,
energia, acero, etc.) mientras se incrementan las
soluciones bajas en carbono, o soluciones interinas que
pueden ser Utiles para reducir las emisiones a corto plazo
pero que, en Ultima instancia, no son suficientes ni estan
alineadas con los objetivos a largo plazo (por ejemplo, la
reduccion de metano en petréleoy gas).

Una fecha de caducidad es la fecha predeterminada a
partir de la cual una actividad econdmica o una tecnologia
dejara de calificar como alineada con la taxonomia.

El reverso de una fecha de caducidad se denomina
a veces fecha de entrada en vigor, es decir, la fecha
predeterminada para la cual un usuario debe demostrar
el cumplimiento de un determinado criterio o requisito
nuevo; por ejemplo, para la produccién de productos
quimicos basicos en virtud de la Taxonomia Asia de
Singapur, a partir de 2030, el uso de hidrégeno como
fuente de energia o materia prima debe cumplir criterios
verdes en la actividad de produccion de hidrégeno. Antes
deesafecha, cualquier hidrogeno es elegible como fuente
de energia.

Las fechas de entrada envigory las fechas de caducidad
aportan claridad y certeza sobre cuando las actividades
y tecnologias, o ciertos elementos de las mismas,
comienzan y terminan su elegibilidad para facilitar vias
de transicion ordenadas alineadas con los objetivos
climaticos. En este informe se agrupan bajo el término
«fechas de caducidad», ya que los mismos conceptos
pueden aplicarse aambas.

Los criterios/directrices de eliminaciéon gradual
proporcionan una orientacion limitada en el tiempo para
la descontinuacién gradual de actividades, en particular
las relacionadas con combustibles fésiles u otros sectores
de alto impacto, por ejemplo, el retiro anticipado
del carbén.

Los criterios de eliminacion gradual estan disefiados
para garantizar la rendicidn de cuentas y el seguimiento
mediante requisitos de informacidn y verificacion a
medida que los activos se acercan al punto de eliminacion.

Beneficios

La reduccidn gradual es una de las tres palancas criticas
de la transicion y, por tanto, la provision de rieles de
guia es esencial para el mercado. La provision de unavia

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias

para las actividades sujetas a reduccién gradual también
proporciona un papel claro en la taxonomia para los
activos incumbentes a mas largo plazo, en consonancia
con su funcién interina en la economia, en lugar
de excluirlos.

Lavisibilidad y transparencia a largo plazo del calendario
entorno alas fechas de caducidad y la reduccion gradual
pueden evitar cambios disruptivos y permitir una
planificacion cuidadosa por parte de las entidades (para
facilitar la planificacion de la transicion), asi como de los
gobiernos (para alinearse con las hojas de ruta sectoriales
y la politica).

Las fechas de caducidad también aportan credibilidad
a otros mecanismos, como el enfoque sombreado, que
presenta unriesgo muy elevado de bloqueo de activos si
no se acompafia de fechas de caducidad.

Riesgos y desafios

Definir y acordar fechas de caducidad y directrices de
reduccion gradual puede ser un reto tanto técnico como
politico. En el plano técnico, las fechas de caducidad
pueden ser necesarias para tecnologias muy especificas
para las cuales no existe unavia o una hoja de ruta exacta
en la que basar las fechas, de modo que se fundamentan
en suposiciones sobre otras tecnologias que pueden ser
imprecisas. Por ejemplo, la fecha de caducidad paraeluso
deunalto horno enla produccién de acero dependedela
via general del acero, que puede no contener suposiciones
especificas sobre la reducciéon gradual de la tecnologia.

En el plano politico, algunas tecnologias que no encajan
facilmente en un futuro bajo en carbono pueden ser
controvertidas y problematicas en jurisdicciones donde
tales tecnologias son predominantes y las industrias
incumbentes son importantes para el empleo y el
crecimiento econémico, por ejemplo, la generacidn de
energia a base de carbdn en Sudafrica, que representa
mas del 60 % de la matriz energética.

:Qué informacion se necesita para utilizar

este mecanismo/elaborar estos criterios?

« Evidencia o investigaciones sélidasy pertinentes a
nivel local que respalden la eleccién de tecnologias
y fechas.

« Metodologias sélidas para determinar las fechas de
caducidad/eliminacion gradual.

+ Fuerte acuerdo institucional en la fase de
desarrollo de la taxonomia para acordar las fechas
y las tecnologias a las que se aplican.
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:Qué lo hace eficaz/creible? El proceso de gobernanza también debe
tend lqui q isién,
La credibilidad de las fechas de caducidad & gn erse a cuaiquierproceso de 'reV|5|o'n'
teniendo en cuenta que es necesario equilibrar la
depende de: L . .
provision de claridad a largo plazo, que es esencial,
con la flexibilidad para ajustar las fechas a medida

« Unasdlida base de evidencia.
que haya mdsinformacidn disponible.

« Un proceso de gobernanza sélido con
transparencia en la toma de decisiones, lo cual . Ese mecanismo puede combinarse con:
reviste particularimportancia cuando la base L .

. ) . o criterios prospectivos,
de evidencia para una toma de decisiones clara
es limitada. Esto suele ocurrir cuando existe una
trayectoria decreciente de intensidad de emisiones
para un sector concreto pero no hay suficiente
granularidad para determinar cuando deben
activarse o desactivarse ciertas tecnologias.

o sombreado,

o medidas,

o exigencias de planes de transicién (por
ejemplo, para que un plan de transicidén incluya
disposiciones relativas a la reduccion gradual).

Ejemplos

TAXONOMIA TIPO EJEMPLO DE CRITERIOS TECNICOS DE EVALUACION
Los umbrales de potencial de calentamiento global de
los refrigerantes estan sujetos a una fecha de entrada
en vigor del 1 de enero de 2027.

Taxonomia australiana  Fecha de entrada em vigor
de finanzas sostenibles

Las flotas de vehiculos hibridos (servicios de

Taxonomia Verde de Fecha de caducidad
transporte privado) son elegibles hasta 2025.

Colombia®

Criterios para el retiro anticipado y la retirada

Taxonomia de Directrices de eliminacion
gestionada de centrales eléctricas de carbon.

Singapur para las gradual
finanzas sostenibles
en Asia

F. Exigencia de plan de transicion

Varias taxonomias emergentes incluyen planes de
transicion como parte de sus criterios de elegibilidad,
especialmente para sectores o actividades de dificil
descarbonizacion. Este mecanismo no aplica una exigencia
general a todos los sectores, sino que integra requisitos
de planificacién de la transicidn dirigidos a actividades
con altas emisiones. Eso esta vinculado a una tendencia
generalavincular lasinversiones de transicion con un plan
general. Por ejemplo, tanto las Directrices de Bonos de
Transicién Climatica de laICMA como la Guia de Préstamos
de Transicion publicada por la Loan Market Association
(LMA), la Asia Pacific Loan Market Association (APLMA)
y la Loan Syndications and Trading Association (LSTA)
recomiendan que el emisor/prestatario cuente con una
estrategia o plan de transicion y que la operacién tenga
unvinculo claro con dicho plan.?®

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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Beneficios

La exigencia de plan de transicion, aplicada ya sea
para la alineacién de la entidad con la taxonomia o
como requisito en el caso de actividades de transicidn
especificas, garantiza que las inversiones formen parte
de un esfuerzo de descarbonizacién estratégico y mas
amplio, y no de acciones aisladas, lo que refuerza la
credibilidad de las actividades de transicion al exigir
planes concretos y acotados en el tiempo para evitar el
greenwashing. Promueve la planificacion a largo plazo
y la gestion de riesgos al integrar las consideraciones
climéaticas en la estrategia empresarial, la gobernanzay los
gastos de capital, ayudando a las empresas a prepararse
para futuros cambios regulatorios y de mercado. Al
alinearse con directrices a largo plazo reconocidas,
fomenta la transparencia, la rendicién de cuentas y la
confianza de los inversores para impulsar una accion
climatica auténticay ambiciosay respaldar una via creible
hacia las cero emisiones netas.

Riesgos y desafios

Los esfuerzos administrativos y de cumplimiento pueden
ser significativos, especialmente si la orientacion es
compleja o los procesos implicados son onerosos.
Esa complejidad corre el riesgo de desincentivar
la participaciéon y las acciones inmediatas de
descarbonizacion, en particular entre las organizaciones
mas pequefias con menos recursos. También puede existir
una variabilidad sustancial en la calidad y el rigor de los
planes de transicion presentados si las normas estan mal
definidas o se aplican de forma desigual.

El seguimientoy la supervision afiaden una capa adicional
de complejidad, lo que suscita dudas sobre la viabilidad
practica de evaluar con suficiente rigor miles de planes
de forma continuada.

{Qué informacion se necesita para utilizar
este mecanismo/elaborar estos criterios?

Requisitos u orientacion sobre la credibilidad del plan de
transicion. La orientacidn sobre planes de transicion de
entidades reconocidas esta mapeada por la Climate Bonds
Initiative en Climate Bonds Transition Finance Mapping
Frameworks to Assess Corporate Transition: Mapping
Analysis aqui. También es necesario definir cuando
afiadir esto como criterio necesario y una justificacion o
metodologia para tomar esa decision.

¢Qué lo hace eficaz/creible?

« Unajustificacion/metodologia clara para
determinar qué actividades necesitan este
mecanismoy por qué.

« Enlafaseinicial deimplementacidn, los criterios
pueden ser poco exigentes, limitandose a requerir
que exista un plan/estrategia de transiciony que
este cubra la actividad a la que se aplica.

« No obstante, el mecanismo solo sera eficaz cuando
exija que los planes de transicidon apliquen una
orientacidn sélida procedente de instituciones
reconocidasy cuenten con sistemas eficaces de
seguimiento; de lo contrario, sera Gnicamente un
ejercicio de marcar casillas.

Ejemplos

TAXONOMIA  EJEMPLO DE CRITERIOS TECNICOS DE EVALUACION

Taxonomia Actividad: Extraccion y refinacién de cobre

de Chile Se requiere una estrategia de descarbonizacion de GEI (plan, hoja de ruta, etc.) que aborde
las emisiones de GEI (emisiones de CO2e de alcance 1y 2 procedentes de las operaciones)
sobre la base del afio de referencia establecido por la empresa, mediante la cual se alcanzara
la neutralidad de carbono corporativa a mas tardar en 2050, o de acuerdo con la normativa
gubernamental. Este objetivo debe verificarse a nivel de actividad.

Taxonomia Actividades de dificil descarbonizacién

de Planes de transicion: para calificar como transicion, debe adoptarse a nivel de entidad un plan

Tailandia””

de transicion creible hacia las cero emisiones netas. Eso es necesario para garantizar que el

avance hacia las cero emisiones netas no sea un esfuerzo aislado de una sola instalacién, sino

la trayectoria estratégica coherente de la entidad manufacturera. La taxonomia tailandesa
recomienda que los planes de transicion se elaboren de conformidad con los Principios de
Finanzas de Transicion establecidos por la Plataforma Internacional sobre Finanzas Sostenibles o
con la Guia de Finanzas de Transicion de la ASEAN.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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de caso

Todas las taxonomias utilizan una combinacion de todos
o muchos de los seis mecanismos de transicion de la
taxonomia, con independencia del arquetipo general.

Existen dos tipos principales de arquetipos de taxonomia
a los que se hace referencia con mayor frecuencia:
la taxonomia de seméaforo y la taxonomia binaria. La
mayoria de las taxonomias encajan en uno de estos
arquetipos, y algunas combinan elementos de ambos.
Las decisiones de disefio reflejan la ambicion climatica
delajurisdiccion, las realidades sectorialesy el grado de
madurez del sistema financiero.

No obstante, la investigacién de Climate Bonds indica
que todas las taxonomias utilizan una combinacién de
todos 0 muchos de los seis mecanismos de transicion de
la taxonomia, con independencia del arquetipo general.
Las taxonomias combinan multiples mecanismos
y caracteristicas para adaptarse a sus necesidades
especificas de politicay de mercado.

La Taxonomia de Singapur para Asia es una clara
ilustracién de este enfoque hibrido: aunque adopta una
estructura de semaforo, con una categoria ambar para
sefialar actividades transicionales, incorpora orientacion
prospectiva y vias de transicion para sectores de dificil
descarbonizacidn, exige un plan de transicion para las
medidas de transiciony prevé la revision de criterios con
eltiempo para reflejar los desarrollos tecnolégicos y del
mercado. Esa combinacion de enfoques demuestra la
complejidady el dinamismo del disefio de taxonomiasy
subraya laimportancia de laflexibilidad para adaptar los
marcos a las circunstancias nacionales.

La siguiente seccidn presenta estudios de caso que
ilustran cdmo se integran los mecanismos de transicidn
en los principales arquetipos de taxonomia.
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Taxonomias de semaforo
\ g

Las taxonomias de seméaforo utilizan un sistema
escalonado o codificado por colores, normalmente
verde, ambar y una tercera categoria para actividades
rojas (perjudiciales), no elegibles o excluidas, a fin de
clasificar las actividades econémicas en funcidén de
su sostenibilidad ambiental y su alineacién con los
objetivos climaticos. Este marco ha surgido como una
forma popular de reconocer el progreso paso a paso a
lo largo de un recorrido general de transicion y, al mismo
tiempo, sefialar las actividades que son perjudiciales
para el medio ambiente. El arquetipo de semaforo puede
proporcionar un punto de entrada practico para mercados
condistintos niveles de madurezy capacidad regulatoria,
dividiendo las actividades en tres etiquetas principales.

Existen diferencias entre taxonomias respecto de como se
diferencian las distintas luces o niveles del semaforo, pero,
en general, las actividades clasificadas como ambar son
aquellas que alin no estan alineadas con unaviade 1,5°C,
pero que: o bien avanzan hacia dicha alineacién dentro
de un plazo determinado, o bien logran reducciones
significativas de emisiones en el corto plazo y cuentan
con una fecha de eliminacién gradual o de caducidad
claramente definida (actividades interinas).

En la Taxonomia de la ASEAN, se utilizan “niveles” para
reflejar la contribucién de una actividad a un objetivo
ambiental, donde el nivel 1 es “verde” y los niveles 2 y
3 son “ambar” para reflejar niveles de contribucién mas
bajos al objetivo.
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ESTUDIO DE CASO: SINGAPUR

TIPO

Mecanismos

®0 ©

SEMAFORO
Ejemplos

Revision de criterios a lo largo del tiempo

En general, la taxonomia de Singapur proporciona criterios prospectivos para la mayoria de las
actividades, con algunas excepciones que no proporcionan umbrales prospectivos y, en su lugar,
se comprometen a ofrecer una revision futura. En el caso del transporte aéreo (véase mas abajo),
esto se debid a la falta de trayectorias basadas en la ciencia acordadas internacionalmente
disponibles en el momento de la redaccién.

Algunos ejemplos del uso de este mecanismo incluyen:

Actividad: Transporte maritimo y por aguas costeras; el umbral basado en intensidad establecido
para la categoria ambar (medidas) debe revisarse en 2025.

Actividad: Transporte aéreo; los criterios ambar (medidas) se revisaran antes de 2030, cuando
esté disponible el desarrollo de una trayectoria creible, basada en la ciencia y alineada con 1,5°C
para la mezcla de SAF (por ejemplo, por parte de la OACI).

Criterios prospectivos

Actividad: Fabricacion de cemento. La produccion de cemento tiene criterios (umbrales basados
en intensidad) para 2025, 2030, 2040 y 2050.

Sombreado + fecha de caducidad

En el marco de la Taxonomia de Singapur, el sistema de semaforo clasifica las actividades
econdmicas en tres categorias: verdes, ambar y no elegibles, en funcién de su alineacidn con
los objetivos climaticos, en particular una trayectoria basada en la ciencia coherente con la
limitacion del calentamiento global a 1,5°C.

Salvo que se especifique lo contrario, la categoria ambar se aplica exclusivamente a la transicion
de infraestructuras y actividades existentes y no es aplicable a proyectos nuevos. Para dichas
actividades, se establecen fechas de caducidad (generalmente 2030), después de las cuales la
actividad queda alineada con los criterios verdes o se considera no elegible.

Actividad: Instalaciones de recuperacidon de materiales. Criterios que combinan umbrales
basados en intensidad y una fecha de caducidad.

Actividad: Adquisicidn o propiedad de edificios. Los criterios ambar se basan en el 25 % superior
del parque nacional o regional de edificios expresado como demanda de energia primaria
operativa (PED), o emisiones de GEIl, o consumo de energia y demostrado mediante evidencia,
ademas de una fecha de caducidad (2030).

Medidas y fecha de caducidad

Una innovacion notable dentro de la taxonomia de Singapur es la introduccién de medidas
ambar, que difieren de la categoria mas amplia de actividades dmbar. Las medidas dmbar

son los componentes de la transicion (tecnologias, procesos, etc.) que (por lo general) no son
suficientes por si solos pero que, en conjunto, son necesarios para lograr una reduccidn sustancial
de emisiones en linea con una trayectoria alineada con el Acuerdo de Paris. Las medidas ambar
se introdujeron para ofrecer flexibilidad y granularidad adicionales a los usuarios. Esas medidas
indican que una actividad estd adoptando medidas para descarbonizarse, aunque atin no
cumpla todos los criterios para considerarse alineada con la via verde o &mbar. Por ejemplo,
una instalacién puede adoptar mejoras de eficiencia energética o empezar a integrar energias
renovables en sus operaciones, pasos que sefialan un avance en la direccién correcta pero que
aun no califican a la actividad en su conjunto como transicional o sostenible.

Actividad de Ejemplo: Productos quimicos basicos, donde los criterios combinan las medidas
elegibles con umbrales especificos (por ejemplo, absolutos y relativos) y una fecha de caducidad.
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Exigencia de plan de transicién
Actividad: Fabricacion de aluminio. Se requiere un plan de transicion alineado con 1,5 °C para la

categoria dmbar (medidas).

Al diferenciar las medidas ambar de las actividades ambar, la Taxonomia de Singapur garantiza
un enfoque mas matizado de las finanzas de transicidn, permitiendo el reconocimiento de
mejoras parciales sin clasificarlas erroneamente como plenamente transicionales. Eso fomenta
la accidn temprana a la vez que mantiene la integridad y la credibilidad de la taxonomia,
cerrando la brecha entre la ambicion y la capacidad actual y reflejando un marco realista 'y
pragmatico para lograr una economia baja en carbono a lo largo del tiempo.
La inclusion de medidas ambar ofrece flexibilidad en su aplicacidn, dada la incertidumbre sobre
como se utilizard la Taxonomia de Singapur. Ya sea para la clasificacion de gastos de capital, la
emision de instrumentos financieros verdes o las divulgaciones de ingresos, las medidas ambar
proporcionan una orientacién provisional para identificar pasos de transicién creibles.

Caracteristicas
destacadas

ENFOQUES DE FINANZAS DE TRANSICION ETIQUETADAS EN TAXONOMIAS DE SEMAFORO

SE PROPORCIONA ETIQUETA
JURISDICCION DE TRANSICION SEPARADA COMENTARIOS

La Taxonomia de Singapur distingue entre el
desempefio de un usuario de la taxonomia que
cumple los criterios “verdes” o “4mbar”, donde el
ambar es elegible para una etiqueta de transicion
de uso de los fondos (UoP). No hay orientacion
sobre como interpretar los criterios de transicion
para la presentacién de informes o métricas a nivel
de entidad en esta etapa, ya que se pretende que la
taxonomia se utilice principalmente para la emision
de instrumentos de deuda etiquetados.

Singapur Si

Tailandia Si La categoria “4mbar” de la Taxonomia de Tailandia
esta destinada a usuarios que deseen solicitar finanzas

de transicién.?®

NEEN \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\MNNNN\\\\W
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Taxonomias binarias

Las taxonomias binarias clasifican las actividades
econdmicas como alineadas (sostenibles) o no alineadas (no
sostenibles) con los objetivos de sostenibilidad ambiental.

En lugar de crear una categoria transicional separada
(como en los sistemas de semaforo), las taxonomias
binarias suelen incorporar directamente en los criterios
los mecanismos de transicion de la taxonomia descritos
anteriormente. Algunas taxonomias binarias etiquetan
actividades como “transicionales”, lo que significa que,
para que los criterios se definan como “sostenibles”, no
implica que la actividad sea hoy de emisiones casi nulas.

Estudios
de caso

La Taxonomia de la UE es el ejemplo mas conocido de un
sistema binario que incorpora actividades transicionales.
La Taxonomia de la UE etiqueta las actividades
transicionales en virtud del articulo 10(2), que los usuarios
pueden filtrary localizar mediante la herramienta Brijula
de la Taxonomia de la UE, lo que aporta transparencia y
especificidad.

El arquetipo binario es el mas utilizado de los arquetipos
en uso hasta la fecha dentro del panorama global de
la taxonomia. El estudio de caso que se presenta a
continuacion, de Ruanda, ilustra que su taxonomia utiliza
los mismos mecanismos que la Taxonomia de la UE, al
tiempo queincorpora criterios prospectivos para sectores
de dificil descarbonizacion.

ESTUDIO DE CASO: TAXONOMIA VERDE DE RUANDA®

TIPO BINARIA

Mecanismos Ejemplos

Revision de criterios a lo largo del tiempo
Actividad: Construccidn de edificios nuevos

Se establecié un umbral de intensidad con horizonte 2028, que debe revisarse periédicamente

para cumplir las trayectorias de descarbonizacion del sector de la construccion.

Criterios prospectivos

Actividad: La produccién de productos quimicos basicos tiene criterios (umbrales basados en
la intensidad) para 2025-2029, 2030-2039 y 2040-2049.

Actividad: Produccion de cemento. Criterios: La taxonomia adopta la Guia del Sector
Cementero de la Iniciativa de Objetivos Basados en la Ciencia (SBTi) como su via de
descarbonizacién de referencia (umbrales basados en la intensidad).

Sombreado

O

trayectoria de sostenibilidad.

Las practicas agricolas se clasifican como principiantes, intermedias o avanzadas, lo que permite
a los usuarios identificar y adoptar criterios que corresponden a su etapa especifica en la

Actividad: Medidas individuales y servicios profesionales (construccién).

Criterios: Estas medidas se han enumerado para contribuir a la eficiencia energéticay la
descarbonizacion de los edificios, por ejemplo, la sustitucion de ventanas existentes por nuevas
ventanas de alta eficiencia energética y la sustitucion de puertas exteriores por nuevas puertas

Medidas
7
&
de alta eficiencia energética.
% Exigencia de plan de transicion
I_ N/A
Caracteristicas
destacadas

Si bien la taxonomia ruandesa adopta un sistema de clasificacion binario para designar
actividades como alineadas o no alineadas con los objetivos climaticos, incorpora una

perspectiva transicional mediante la introduccion de trayectorias de descarbonizacion.
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CATALOGO DE PROYECTOS APROBADOS DE BONOS VERDES DE CHINA3!

China ha desarrollado varios marcos regulatorios para las
finanzas sostenibles, y el Banco Popular de China (PBoC)
publicé la primera edicion del Catalogo de Proyectos
Aprobados de Bonos Verdes de China en 2015, con
actualizaciones en 2019y 2025.3? La edicion de 2025 paso
adenominarse Catalogo de Finanzas Verdes de Proyectos
Aprobados, con un alcance ampliado. Ademas, el PBoC
y la Comision Reguladora Bancaria de China introdujeron
respectivas directrices de crédito verde y normas de
presentacion de informes para las operaciones de préstamo.

Este catalogo define las actividades verdes principalmente
mediante un enfoque de lista blanca, con umbrales
especificos para algunas actividades.

Sibien el PBoC ha desarrollado por separado taxonomias
de finanzas de transicion, la actualizacion de 2025 de la
taxonomia verde incorpora elementos de actividades
transicionales, dado que se basa en gran medida en el
Catalogo de Orientacion para la Industria Verde y
de Transicion Baja en Carbono (Edicién 2024) de la
Comision Nacional de Desarrollo y Reforma (NDRC),
que contiene tanto actividades bajas en carbono
como actividades de dificil descarbonizacion. Esas
actualizaciones, junto con el mas amplio Catalogo
orientador paralaindustria verde, se basan en un enfoque
de aprobacién orechazoy, porlo tanto, se consideran una
taxonomia binaria.

TIPO BINARIA
Mecanismos Ejemplos
_— Revision de criterios a lo largo del tiempo
Actividad: Fabricacion de productos de cemento. El catalogo chino utiliza la norma Green

Product Assessment, Wall Material (GB/T 35605-2024) como referencia indirecta. Se trata de una
norma nacional china que especifica los criterios de evaluacion y la metodologia para valorar

el desempefio ambiental de los materiales de pared, incluidos ladrillos, bloques y paneles de
pared utilizados tanto en la construccion industrial como en la residencial. En China, las normas
nacionales se revisan periédicamente para determinar si siguen siendo pertinentes, requieren
una actualizacion o deben retirarse. Eso significa que los criterios se revisan automaticamente en

consonancia con la norma.

Delegar en un tercero gubernamental exige que existan buenos sistemas de gobernanza, criterios
basados en la ciencia y revisiones periddicas para que funcione de manera eficaz y fiable como

mecanismo de transicién.

Criterios prospectivos

Actividad: Fabricacion de aeronaves. Los criterios incluyen actividades de mejora y modificacion

ecoldgica de aeronaves civiles, que abarcan, entre otras, el uso de mejoras en el disefio
aerodinamico, sustitucion de materiales, optimizacidn de la estructura interna, modernizacién
del sistema de propulsion y otras medidas técnicas para lograr la reduccion de peso de las
aeronaves, la reduccién de la resistencia aerodindmica, la reduccién del ruido, el aumento de
la sustentacion para mejorar la eficiencia econdmica de las aeronaves civiles, actividades de
mejora y modificacion de aeronaves respetuosas con el medio ambiente y la aplicacion de
combustible de aviacion sostenible en las actividades de aeronaves civiles.

N/A
Sombreado
oy N/A
Medidas
&7
o
% Exigencia de plan de transicion
I_ N/A

Caracteristicas N/A
destacadas
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ENFOQUES DE LAS ETIQUETAS DE TRANSICION EN TAXONOMIAS BINARIAS

. SE PROPORCIONA ETIQUETA
JURISDICCION DE TRANSICION SEPARADA COMENTARIOS

Las actividades que no tienen una alternativa baja en

de la UE.
Los bonos emitidos con arreglo al Estdndar de Bonos
Verdes de la UE y etiquetados como verdes pueden
incluir cualquier actividad que esté alineada con
la Taxonomia de la UE, incluidas las actividades
etiquetadas como transicionales. No existe un
etiquetado separado para los instrumentos de
transicién.
La divulgacion, por parte de los usuarios, de
ingresos, gastos de capital (capex) y gastos
operativos (opex) con arreglo al Reglamento de
la Taxonomia de la UE puede diferenciar entre
ingresos/gastos de capital/gastos operativos
procedentes de actividades etiquetadas como
transicionales, habilitadoras u otras actividades.®

El Catalogo de Proyectos Aprobados de Bonos Verdes
existe para orientar el etiquetado de la deuda verde. La
cobertura de la taxonomia es amplia en alcance para
abarcar actividades transicionales en sectores de dificil
descarbonizacién.

Una orientacion especifica de etiquetado para

la transicién puede venir con una taxonomia de
transicion separada (prevista).

China Todavia no

La Taxonomia Verde de Ruanda no diferencia entre
etiquetas verdes y de transicion. Una vez que se
cumplen los criterios, la entidad o la actividad se
considera alineada con la taxonomia y el usuario
puede decidir como se etiquetara la deuda asociada.
Aunque la taxonomia es actualmente voluntaria, la
Hoja de Ruta para la Implementacion de la Taxonomia
Verde de Ruanda proporciona una orientacién futura
sobre cémo la taxonomia puede integrarse en el marco
de politicas y regulatorio, incluidos los requisitos
relativos a la presentacion de informes corporativos y a

i la deuda sostenible.
[ )

Ruanda No

7

_
%
.
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Esas taxonomias mejoran la visibilidad de las inversiones
Taxonomias mixtas en sectores altamente emisores que estan logrando
avances significativos hacia la descarbonizacién. Ayudan
adirigir capital hacia actividades alineadas con objetivos
basados en la ciencia, fomentan la rendicion de cuentas
mediante compromisos con plazos definidosy apoyan la
transparencia en la presentacion de informes.

Las taxonomias mixtas combinan los modelos de
taxonomia de semaforo y taxonomia binaria, con tipos
de criterios de aprobacién/rechazo principalmente
binarios y opciones adicionales para facilitar la
transicién, como la incorporacién de medidas (por  La Taxonomia Australiana de Finanzas Sostenibles,
ejemplo, en Australia) para algunos criterios de  como se evidencia en el siguiente estudio de caso,
categoria dmbar en unas pocas actividades. incorpora medidas de descarbonizacion y una etiqueta

de transicion para actividades de transicion, al tiempo

que recomienda planes de transicidn a nivel de entidad.

ESTUDIO DE CASO: AUSTRALIA

TIPO MIXTA
Mecanismos Ejemplos

Revision de criterios a lo largo del tiempo

Actividades habilitadoras (fabricacion). La Taxonomia Australiana de Finanzas Sostenibles
incluye actividades habilitadoras en el sector de la fabricacién, como la fabricacion de
tecnologias de energia renovable, la fabricacion de equipos para la produccién de hidrégeno
mediante electrdlisis y la fabricacidn de tecnologias de bajas emisiones de carbono para el
transporte. Esas actividades son automaticamente elegibles hasta 2030, tras lo cual se revisaran
y podran afiadirse requisitos y condiciones adicionales.

Criterios prospectivos

Actividad: Extraccidon de mineral de litio, que tiene criterios (umbrales basados en la
intensidad) para 2025, 2030, 2035, 2040, 2045 y 2050.

Sombreado y fecha de caducidad

La Taxonomia Australiana de Finanzas Sostenibles identifica actividades econémicas en

dos categorias: categoria verde y categoria de transicion (esta ultima incluye medidas de
descarbonizacion y criterios de transicion para actividades completas). Esa clasificacion se

basa en su alineacion con los objetivos climaticos, en particular una trayectoria basada en la
ciencia coherente con la limitacion del calentamiento global a 1,5 °C. En la primera iteracion, los
criterios de transicion para actividades completas se incluyen Unicamente para el sector de la
construccion y los edificios.

Actividad: Renovacidn y mejoras (construccion). El edificio renovado debe cumplir una
combinacion de criterios que incluyen un umbral basado en la intensidad, la exclusion de
equipos de combustibles fésiles y una fecha de entrada en vigor para los refrigerantes. Ademas,
los criterios estan sujetos a una fecha de caducidad del 1 de julio de 2031.

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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Medidas y fecha de caducidad

Las medidas de descarbonizacion abarcan tecnologias, procesos, practicas, materiales y :

servicios elegibles que mejoran el desempefio de emisiones de una actividad, ayudandola a /

acercarse a los umbrales de desempefio verde. Si bien estas medidas se aplican cuando partes ///

de una actividad pueden sustituirse parcial o totalmente para reducir de manera significativa

las emisiones de alcance 1 y/o 2, no convierten a la actividad completa en verde. Su propdsito es

permitir que las entidades accedan a financiamiento para descarbonizar activos e instalaciones

existentes de larga vida Gtil, avanzando hacia un desempefio alineado con 1,5 °C. Las entidades /

cuyas actividades completas no cumplen los criterios verdes pueden seguir utilizando medidas //

de descarbonizacion para reducir las emisiones asociadas. Tales medidas se declaran como

gastos de capital o gastos operativos alineados con la taxonomia, pero no como ingresos.

Algunas medidas también incluyen umbrales de materialidad, que especifican la escala minima

requerida para la alineacidn con la taxonomia. /
7

Actividad: Renovacién y mejoras, mejoras residenciales y de pequefios comercios (construccién).
Los criterios enumeran medidas especificas, incluidas fechas de entrada en vigor y herramientas
de mejores en su clase.

Exigencia de plan de transicion 7

AN
Ii Los planes de transicidn no son estrictamente obligatorios, pero se fomentan firmemente y 7/
constituyen una parte central del propdsito de la taxonomia, especialmente para las actividades
clasificadas como de transicion.

Ademas, aunque la Taxonomia Australiana de Finanzas Sostenibles no incluye el respaldo con

gas como una actividad elegible, ofrece orientacién sobre cdmo demostrar la alineacién con una

via de transicion creible de 1,5 °C, especificamente mediante la exigencia de planes de transicién

sélidos. Para que una empresa o una cartera demuestre dicha alineacidn, la publicacién de un 7
plan de transicién integral es obligatoria.

Caracteristicas Finanzas Sostenibles solo incluye actividades intensivas en emisiones cuando tienen un
destacadas papel estable o creciente a largo plazo en la transicion de Australia, de conformidad con
escenarios creibles, globales y locales, alineados con el Acuerdo de Paris. 7

Es principalmente un sistema binario para clasificar actividades completas, con una
excepcion en el sector de los edificios, donde se exige el cumplimiento anual de umbrales
cada vez mas estrictos para conservar la clasificacion de transicion.

Australia también proporciona una lista de medidas de descarbonizacion para actividades

existentes e intensivas en emisiones con el fin de mejorar su desempefio, que estan 7
destinadas a reducir de manera sustancial las emisiones de alcance 1y 2. Las medidas no

califican a la actividad completa y, por lo tanto, no son pertinentes para clasificar ingresos

elegibles. Su principal caso de uso es alinear gastos de capital y gastos operativos, es decir,

para instrumentos de deuda de uso de los fondos (UoP).

Climate Bonds Initiative Transicién en las Taxonomias
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5. Conclusiones

Conclusiones

Recomendacion para los desarrolladores y prestadores de
servicios: uso de los mecanismos para disefiar criterios

eficaces y creibles

e Desarrollar una metodologia sélida e Alinear con las politicas o la orientacion

Un componente fundamental paraincorporar actividades
y criterios transicionales en las taxonomias es definir qué
actividades son transicionalesy, por lo tanto, requieren
uno de los mecanismos definidos anteriormente. La
UE y Australia son dos ejemplos de jurisdicciones que
han sido pioneras en este sentido, tal como se detalla
en el Capitulo 3. Disefiar una metodologia eficaz para
determinar qué constituye una actividad transicional
y como se relaciona con la elaboracion de criterios es
fundamental para la credibilidad de la taxonomia.

e Elegir un mecanismo adecuado

Como se sefiald anteriormente, no todos los mecanismos
son adecuados en todas las circunstancias y un
desarrollador de taxonomias puede optar por utilizar
mecanismos alternativos para diferentes actividades. Los
desarrolladores de taxonomias deben evaluar laidoneidad
de cada mecanismo para una actividad especifica en
funcidn de la disponibilidad de informacidn, el punto de
partida de los usuarios y la infraestructura de mercado
requerida. El Capitulo 3 resume el grado de preparacion
del mercado requerido para cada mecanismo.

e Hacer que el mecanismo sea sé6lido

Los desarrolladores y expertos independientes asociados
a un proceso de elaboracién de una taxonomia deben
conocer los riesgos o desafios asociados a cada mecanismo
y aplicar las soluciones derivadas de la informacion
proporcionada en el Capitulo 3 para garantizar que cada
mecanismo se aplique de una manera ambiciosa, eficaz
y creible. Eso es fundamental porque, si bien ningin
mecanismo es intrinsecamente mas o menos creible,
algunos mecanismos si presentan un mayor riesgo de
ecoblanqueo si no se implementan adecuadamente.

Si bien las taxonomias constituyen un fundamento vital
para las politicas de climay desarrollo sostenible, no son
soluciones auténomas. Al servir como columna vertebral
de una amplia gama de instrumentos de politica, las
taxonomias traducen las ambiciones climaticas en
criterios financieros claros que sustentan los planes de
desarrollo alineados con el clima, las hojas de ruta de
finanzas sostenibles, las reformas fiscales ambientales,
las emisiones de bonos verdes soberanos, las normas
de construccion y la divulgacion de planes de transicion,
entre otros. Su fortaleza radica en estar integradas con
estas politicas complementarias para impulsar de manera
eficaz la transicion.

Al proporcionar un marco coherente y transparente de
definiciones y mecanismos de transicion, las taxonomias
ayudan a canalizar incentivos e inversiones hacia
actividades alineadas con el clima en mdltiples sectores,
respaldando la coherencia de las politicas a nivel de
toda la economia. Una cobertura sectorial exhaustiva es
esencial para evitar distorsiones de mercado y garantizar
que politicas como las reformas fiscales y la contratacion
publica logren los resultados ambientales deseados sin
sesgos no intencionados.

A nivel nacional, las taxonomias actian como parte
integral de marcos de transicion climatica mas amplios,
que establecen estrategias de descarbonizacién
sectoriales y trayectorias nacionales hacia cero emisiones
netas. Entre los ejemplos figuran la taxonomia verde de
Colombia, estrechamente vinculada a sus contribuciones
determinadas a nivel nacional (NDC), y la taxonomia de
Sudéfrica, alineada con su Marco de Transicion Justa.
Esas conexiones permiten a los gobiernos comunicar con
claridad sus prioridades de politica, al tiempo que ayudan
alosinversores aevaluarlaalineacion de sus carteras con
los objetivos climaticos nacionales, fomentando asi un
esfuerzo de transicion eficaz y coordinado.
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e Considerar larelevancia para otros objetivos

Existen solapamientos en la forma en que los mecanismos
de transicion de la taxonomia funcionan para el climay
para otros objetivos. Los desarrolladores de taxonomias
y otros prestadores de servicios deberian procurar aplicar
los mecanismos, y en particular la forma de hacerlos
creibles, a otros objetivos ambientales en los que estén
trabajando, como la biodiversidad y laeconomia circular,
donde también es importante el reconocimiento de

avances creibles y ambiciosos a lo largo del tiempo.
Las primeras sefiales en biodiversidad, control de la
contaminacién y economia circular sugieren que los
mecanismos de transicion de la taxonomia podrian
solaparse y aplicarse a otros objetivos ambientales.
Los mecanismos recogidos en este documento podrian
ayudar a establecer salvaguardias adecuadas para las
actividades identificadas en virtud de otros objetivos.

Aplicacion de los mecanismos mas alla de las taxonomias

MARCOS INTERNOS

Para taxonomias internas o marcos de inversion internos,
los gestores y propietarios de activos pueden utilizar los
mecanismos como referencia para desarrollar sus propias
taxonomias y marcos creibles. Como primer paso, la
clasificacion se desarroll6 para que los desarrolladores de
taxonomias (y otros desarrolladores de criterios) utilicen
conscientemente distintos mecanismos para facilitar la
transicion, de modo que comprendan las ventajas y los
inconvenientes de cada eleccion.

Como segundo paso, los desarrolladores de marcos
internos deberian procurar evaluar y utilizar la
informacion proporcionada, en particular la informacidn
y los procesos necesarios para hacer que cada mecanismo
seacreible.

Algunos ejemplos de ambitos en los que los mecanismos
pueden aplicarse (lista no exhaustiva).

o Engeneral: utilizar la orientacion para evaluarsi las
taxonomias nacionales o regionales estan utilizando
los mecanismos de forma creible y, por consiguiente,
si deberian adoptarse en un marco interno.

o Criterios estaticos: desarrollar eimplementar un
proceso de gobernanza para la revision oportunay
rigurosa de los criterios internos.

o Criterios prospectivos: revisar la disponibilidad
y la naturaleza cientifica de las trayectorias de
descarbonizacién antes de establecer criterios
prospectivos.

o Fechasde caducidad: evaluar los marcos internos
para definir qué actividades deberian tener fechas
de caducidad y seguir la orientacion sobre cuales son
los marcadores de una fecha de caducidad creible
(es decir, respaldada por evidencia mas que por
consideraciones politicas, etc.).

« Eliminacion gradual: evaluar la credibilidad de
los criterios/orientaciones de eliminacion gradual
y delos planes asociados y/o de los instrumentos
financieros relacionados.
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PLANES DE TRANSICION Y ESTABLECIMIENTO DE
OBJETIVOS

Las empresas, los bancosy los inversores también pueden
utilizar la clasificacién descrita para fijar sus propios
objetivosy elaborar planes de transicion.

Algunos ejemplos de la pertinencia de las clasificaciones.

« Proceso de gobernanza para la revision de
objetivos: las empresas pueden utilizar la orientacion
proporcionada en «Revisidn de criterios con el
tiempo» para desarrollar un proceso de gobernanza
que garantice que los KPI de transicidn sigan siendo
dindmicos y basados en la evidencia (esto también
puede utilizarse para transacciones vinculadas a KPI).

o Criterios prospectivos: utilizar la orientacion para
fijar objetivos méviles basados en la evidenciay
ayudar a planificar el calendario de las palancas,
especialmente cuando se combinan con fechas de
caducidad, etc.

o Medidas: ayudar a las empresas a identificar
acciones de descarbonizacion y, por lo tanto, apoyar
la asignacion de capital (por parte de la empresa)

y lamovilizacién (por parte de las instituciones
financieras).

EMISION DE INSTRUMENTOS DE DEUDA
ETIQUETADOS

Los emisores de bonos verdes estan acostumbrados a
utilizar taxonomias al elaborar marcos de bonos verdes
y la clasificacidon propuesta puede facilitar su evaluacion
de la credibilidad de las taxonomias. A medida que las
taxonomias y las Directrices de Bonos de Transicion
Climatica convergen para promover préstamos de
transicion y bonos vinculados a la sostenibilidad (SLB)
de emisores con altas emisiones, estos mecanismos
de transicion de la taxonomia se sitlan en posicidn de
orientar qué se considera creible.
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6. Anexos

Anexos &
Abreviaturas

Anexo 1: Diccionario de usos de la palabra transicion

Actividad transicional se utilizaa menudo indistintamente
con el término «sectores/actividades de dificil
descarbonizacién», como el acero, el cemento, la agricultura
y la aviacidén. Hay dos conceptos diferentes que son
importantes al etiquetar una actividad como transicional:

» Naturaleza, que se refiere a la naturaleza inherente
de la actividad, por ejemplo, la definicién de la UE
de una actividad transicional y los casos en que las
actividades se etiquetan como transicionales dentro
de la Taxonomia de la UE.

« Desempefio, que se refiere a que la actividad
alcance un nivel especifico de desempefio
(emisiones), por ejemplo, el umbral de desempefio
ambar en la taxonomia de Singapur.

Criterios/umbral de transicion se refiere a los criterios
especificos o al umbral de desempefio requerido para
que una actividad sea etiquetada como transicional.
Noétese que los criterios pueden cambiar para garantizar
que la actividad se adapte, dentro de un plazo, de alta a
baja intensidad de carbono.

Transicion como proceso (financiacion de la transicion)
es lamovilizacion de capital parafinanciar el proceso de
unatransicién a nivel de toda la economia hacia un futuro
de cero emisiones netas, cuyos componentes incluyen:

« Transicion de cartera es el cambio de toda una
cartera de inversiones (deuda o capital) hacia cero
emisiones. Eso puede lograrse modificando una
cartera mediante la inversion positiva en entidades
que se estan descarbonizando rapidamente a
lo largo del tiempo (de acuerdo con su plan de
transicidn), el desinversiones en entidades que
no lo hacen y/o lainversién en componentes de la
transicion a través de instrumentos de deuda verde.

« Transicion de la entidad es el proceso mediante
el cual se articula la transicion de una entidad en
su conjunto hacia una condicién baja en carbono
por medio de planes de transicion y objetivos
relacionados, que pueden materializarse mediante
la eliminacién gradual o la descarbonizacidn de
actividades e inversiones en soluciones climaticas.

Transicion de la actividad es la descarbonizacién
alo largo del tiempo de una actividad econémica,
como la fabricacion de cemento.
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Eliminacion gradual creible es la reduccién gradual y
la eliminacién gradual de actividades que no pueden
alinearse con el objetivo de cero emisiones netas a largo
plazo y que, en Ultima instancia, seran sustituidas por
una solucién climatica (alternativa baja en carbono).
Una definicion de transicion puede incluir y/o excluir
especificamente las actividades de eliminacion gradual.

Transicion como etiqueta es la etiquetacidn/definicidn
de productos financierosy actividades econémicas como
transicionales. En general, la etiqueta es aplicable a nivel
detransaccién, por ejemplo, paraun bono o un préstamo
destinados a ayudar a las empresas a descarbonizarse a

lo largo del tiempo.

Bono/préstamo de transicion es un producto financiero
etiquetado como de transicion que puede incluir bonos
de uso de los fondos (UoP) que financian activos/
proyectos que facilitan la estrategia de transicion
mediante inversiones especificas que permitiran una
descarbonizacion significativa de un proceso, una planta
0 unaempresa.
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7. Abreviaturas

APMLA Asociacion del Mercado de Préstamos de Asia-Pacifico
Capex Gastos de capital

CCPT Taxonomia de cambio climatico y basada en principios de Malasia
Climate Bonds Climate Bonds Initiative

COe Equivalente de diéxido de carbono

CT Transicion climatica

UE Unién Europea

EUI Intensidad de uso de energia

ETS Sistema de comercio de emisiones

GBP Principios de los bonos verdes

PIB Producto interno bruto

GEI Gases de efecto invernadero

OACI Organizacion de Aviacion Civil Internacional

ICMA Asociacidn Internacional de los Mercados de Capitales
IPSF Plataforma Internacional de Finanzas Sostenibles
LMA Loan Market Association

LSTA Loan Syndications and Trading Association

NDC Contribuciones determinadas a nivel nacional

NDRC Comision Nacional de Desarrollo y Reforma de China
Opex Gastos operativos

PBoC Banco Popular de China

PED Demanda de energia primaria

1&D Investigacion y desarrollo

RMI Rocky Mountain Institute

SAF Combustible de aviacién sostenible

SBTi Science Based Targets Initiative

SLB Bonos vinculados a la sostenibilidad

PYME Pequeiias y medianas empresas

PTF Principios de finanzas de transicion

TPI Transition Pathway Initiative

TSC Criterios técnicos de evaluacion

UoP Uso de los fondos

WBA Alianza Mundial de Benchmarking
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TSC se refiere a criterios técnicos de evaluacién.

Los modelos de ‘mejores en su clase’ identifican, por ejemplo, actividades que se sitGan entre los maximos
desempefios dentro de un grupo de pares definido, normalmente sobre la base de su desempefio ambiental.
Utilizan umbrales relativos y dinamicos: percentiles como el 10/15/20 % superior en el desempefio sectorial
o puntos de referencia de desempefio absoluto, revisados periédicamente para reflejar la evolucién de

los estandares sectoriales y los avances logrados. ‘Mejores en su clase’ no siempre significa la adopcidn de

la tecnologia absolutamente mejor del mercado, sino mas bien situarse entre los lideres en desempefio,
ajustado al contexto. Las condiciones locales, el grado de madurez del mercado y los datos disponibles

se tienen en cuenta al establecer los puntos de referencia. En algunos casos, los umbrales aplicados a los
métodos de ‘mejores en su clase’ podrian partir de una cifra absoluta basada en una trayectoria basada en la
ciencia de una institucién reconocida (por ejemplo, Climate Bonds, SBTi, TPI, WBA, RMI).
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