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Prologo: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

Meéxico se enfrenta al doble desafio de combatir el cambio climatico y problemas socioeconémicos
como la pobreza y la desigualdad persistentes en el pais. Con mas de la mitad de la poblacidon
expuesta a los efectos del cambio climatico, es fundamental implementar politicas financieras con
enfoque de sostenibilidad que favorezcan la descarbonizacion de la economia, reduzcan la situacién
de vulnerabilidad de las personas, los ecosistemas y la infraestructura, al mismo tiempo que
propician mejores condiciones de vida para la poblacidn sin dejar a nadie atras.

Para cumplir con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) a 2030, se estima que México requiere
un financiamiento anual de entre 7 % y 8 % del Producto Interno Bruto (PIB). Por lo que es necesario
sumar esfuerzos del sector publico y privado para movilizar financiamiento a gran escala hacia
actividades que contribuyan simultdaneamente al bienestar social y al cuidado del medio ambiente.
Sélo de esta manera garantizaremos una transicion justa hacia la sostenibilidad.

En este contexto, es crucial desarrollar estrategias para consolidar un sistema financiero que facilite
el despliegue de los recursos necesarios, mediante la asignacion y reorientacion de capitales hacia
inversiones de alto impacto, la creaciéon de instrumentos de financiamiento innovadores, y la
identificacion, evaluaciéon y gestién de los riesgos asociados con el cambio climatico y la
biodiversidad a los que estdn expuestos los distintos participantes del sistema financiero.

Con este objetivo, el Comité de Finanzas Sostenibles (CFS) y sus Grupos de Trabajo (GT) han venido
trabajando en el disefio de una agenda para propiciar una transicion hacia la sostenibilidad del
sistema financiero, la cual deberd ser incluyente y atender las vulnerabilidades y necesidades de la
poblacién. Después de dos aifos de funcionamiento, ya se observan los primeros frutos de estos
Grupos de Trabajo, los cuales han dado importantes pasos en materia de finanzas sostenibles.

Uno de los esfuerzos mas notables ha sido el desarrollo de la Taxonomia Sostenible de México. Esta
Taxonomia fue el producto de un proceso que involucré a distintos actores del sector publico,
privado, sociedad civil y organismos internacionales, y la cual fue revisada y discutida
periddicamente desde sus inicios en las sesiones del GT de Taxonomia. Con ello, la Taxonomia
Sostenible de México, publicada en marzo de 2023, constituye un instrumento clave de politica
financiera para la sostenibilidad y es pionera a nivel global, al ser la primera en considerar objetivos
ambientales y sociales desde su inicio, al establecer la igualdad de género como un objetivo
prioritario y transversal. Mediante la Taxonomia, buscaremos que cada proyecto sostenible
encuentre una fuente de financiamiento y contribuya a la justicia social y ambiental.

De manera paralela, el GT de Aprovechamiento de Oportunidades para la Movilizacion de Capital
ha realizado diagndsticos y dado seguimiento al desarrollo del mercado sostenible a nivel local e
internacional. Esto ha permitido identificar los esfuerzos de los participantes del mercado en
aspectos ambientales, sociales y de gobernanza (ASG); asi como comparar el grado de avance del
mercado local frente a las mejores practicas implementadas en el mercado internacional.



Por su parte, el GT de Medicidn y Evaluacién de Riesgos ASG ha tenido avances importantes en la
implementacion de la Hoja de Ruta de Escenarios Climaticos. Estas acciones estan encaminadas
hacia la adopcién de metodologias para la evaluacién de riesgos fisicos y de transicidn relacionados
con el cambio climatico. Con ello, tanto autoridades financieras como instituciones y participantes
del mercado podran contar con informacién clara sobre el grado de exposicion de los activos
financieros ante la problematica del cambio climatico.

El GT de Divulgacidn de Informacidn y Adopcion de Estdndares ASG se ha enfocado en el desarrollo
de capacitaciones y reportes en materia de divulgacién y supervisién financiera de factores ASG y
de riesgos climaticos. Asimismo, en abril de 2022, este GT publicé la Herramienta de
Autodiagndstico de Factores ASG y Riesgos Relacionados con el Clima, que tiene como objetivo
apoyar a las instituciones del sistema financiero a conocer el estado de integracidn de factores ASG
en sus decisiones de inversion.

Finalmente, cabe destacar que en el contexto de la publicacién de la propuesta de estandares de
divulgacion del Consejo de Estandares Internacionales de Sostenibilidad (ISSB, por sus siglas en
inglés) en 2022, el CFS resolvid crear un Grupo de Trabajo temporal enfocado en el analisis de las
propuestas. Este GT contd con la participacidon del Consejo Mexicano de Normas de Informacion
Financiera (CINIF), el Consorcio TCFD México y la Junta de Estdndares de Contabilidad de
Sostenibilidad (SASB, por sus siglas en inglés). Como resultado de los andlisis y discusiones, el CFS
participé en el proceso de consulta internacional de los proyectos de estandares de divulgacion
relacionados con la sostenibilidad y el cambio climatico.

Adicionalmente, han continuado los esfuerzos para el desarrollo de un Hub de Capacitacién que
constituya un bien publico y ayude a difundir informacion sobre finanzas sostenibles entre toda la
poblacién interesada.

Los esfuerzos de los distintos Grupos de Trabajo muestran como México se encuentra en un proceso
de desarrollo integral para contar con un sistema financiero sostenible, robusto y eficiente, donde
sus principales actores cuenten con herramientas y conocimientos para atender los desafios
actuales. Aun hay un largo camino por recorrer, pero las acciones hacia una transicidn justa e
incluyente estan en marcha. Por esta razén, nos complace publicar el Segundo Informe Anual del
Comité de Finanzas Sostenibles, el cual presenta con detalle el esfuerzo conjunto que realizan las
autoridades del sistema financiero en favor de la transicién del sistema financiero mexicano hacia
la sostenibilidad.

Mtro. Gabriel Yorio Gonzalez
Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico

Presidente del Comité de Finanzas Sostenibles



l. Introduccion

Es cada vez mas urgente atender la amenaza que representan los elevados niveles de
contaminacioén, la pérdida de la biodiversidad y los impactos derivados del cambio climatico para la
economia mundial y el sistema financiero, al mismo tiempo que se atienden las diversas
problematicas socioecondmicas a las que nos enfrentamos, como la pobreza y las desigualdades.

Para atender estos desafios, el sector financiero juega un papel importante en la transicidon hacia
una economia sostenible. En los Ultimos afios, se ha observado un aumento en los flujos de
financiamiento hacia actividades menos contaminantes y con efectos positivos en la sociedad. Esta
transicion es producto de la necesidad de adaptarse y transitar hacia un sistema financiero
congruente con un crecimiento econdmico en favor del medio ambiente y la sociedad.

Aunque la movilizacién de financiamiento sostenible ha crecido rapidamente a casi US$450 mil
millones anuales, este monto sigue siendo tan solo una fraccién de lo que se necesital. De esta
manera, la proporcién de activos financieros que contribuyen a la sostenibilidad? representa menos
del 5 % de los activos financieros mundiales®.

La brecha de financiamiento sostenible es muy alta. De acuerdo con la Agencia Internacional de
Energia, deben invertirse alrededor de USS$4 billones por afio en energias renovables hasta 2030
para poder alcanzar la meta de cero emisiones netas para 2050*. Asimismo, de acuerdo con el
Programa de Medio Ambiente de las Naciones Unidas, se requerird una inversion de al menos US$4-
6 billones por afio para una transformacién global hacia una economia baja en carbono®. Si a este
monto se agrega el financiamiento necesario para cubrir los retos sociales, esta brecha incrementa
considerablemente, lo cual es particularmente importante para los paises en desarrollo y las
pequefias y medianas empresas (pymes).

Dado lo anterior, incorporar aspectos sociales, ademas de medioambientales, en los objetivos de
financiamiento sostenible, es un tema que cada vez mas se encuentra en el centro de la atencién
de foros internacionales. Un ejemplo de ello han sido las reuniones del Grupo de Trabajo de Finanzas
Sostenibles del G20 (SFWG G20, por sus siglas en inglés), en las que diversos paises han puntualizado
la importancia de ir mas alla de la consideracidn de aspectos medioambientales, ya que muchos de
los integrantes se enfrentan, al mismo tiempo, a desafios socioecondmicos.

Lhttps://sdgfinance.undp.org/news/what-should-you-know-about-sustainable-finance-roadmap# ftn3

2 Los activos financieros que contribuyen a la sostenibilidad son aquellos que contribuyen al cumplimiento de los ODS.
32021  Synthesis Report, G20  Sustainable  Finance  Working  Group  https://g20sfwg.org/wp-
content/uploads/2021/11/Synth G20 Final.pdf

4World Energy Outlook 2022, International Energy Agency

5 https://www.unep.org/resources/emissions-gap-report-2022
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https://sdgfinance.undp.org/news/what-should-you-know-about-sustainable-finance-roadmap#_ftn3
https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2021/11/Synth_G20_Final.pdf
https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2021/11/Synth_G20_Final.pdf
https://www.unep.org/resources/emissions-gap-report-2022

Si bien es clara la necesidad de aumentar el financiamiento sostenible, existen distintas barreras
para la movilizacién de capitales con tales fines. El SFWG G20, en su Reporte de Finanzas Sostenibles
2022, identificé como parte de dichas barreras el conocimiento y experiencia inadecuados; la falta
de enfoques de alineacién de inversiones sostenibles y de marcos regulatorios de apoyo; el alto
costo de los productos y de los datos de sostenibilidad; la falta de asistencia internacional, la baja
inversién debido a un entorno de riesgo y el acceso limitado a instrumentos financieros sostenibles.
En linea con lo anterior, se han realizado diversos esfuerzos para vencer estas barreras. Por un lado,
mas de 70 paises, han establecido un objetivo de cero emisiones netas, que cubre aproximadamente
el 76 % de las emisiones globales®. En el mismo sentido, mas de 540 instituciones financieras se han
comprometido con la reduccién a la mitad de las emisiones para 2030 y lograr cero emisiones netas
para 2050’.

Por otro lado, las autoridades financieras de distintas jurisdicciones han seguido trabajando para
alcanzar un mejor entendimiento de los riesgos medioambientales y sus canales de transmision al
sistema financiero. Los enfoques de evaluacidon prospectivos y en particular los modelos que
permiten el andlisis de escenarios climaticos se estan consolidando como la herramienta de mayor
uso para evaluar las posibles implicaciones del cambio climatico en las economias y los sistemas
financieros. Estos modelos son una herramienta util para arrojar luz sobre los posibles riesgos y
oportunidades y para preparar el sistema financiero para los choques que puedan surgir. Los
Escenarios climaticos de la Red de Bancos Centrales y Supervisores para Enverdecer el Sistema
Financiero (NGFS, por sus siglas en inglés) muestran que una transicion global coordinada inmediata
sera menos costosa que la inaccion o la transicion desordenada a largo plazo.

Adicionalmente es importante mencionar que durante 2022 cobraron mayor relevancia los planes
de transicidn a nivel internacional. Estas herramientas apoyan una gama mas amplia de inversiones
necesarias para la transicion climatica, incluidas las actividades de transicion y las realizadas por
sectores y empresas enfocadas en disminuir la emisién de Gases Efecto Invernadero (GEl). Se
considera que un marco institucional eficaz para financiar la transicion puede mejorar la capacidad
de los sectores o empresas para obtener acceso al financiamiento que respalde su transicién a
emisiones netas cero.

Por su parte, ese mismo afio el Comité de Finanzas Sostenibles siguié avanzando en el cumplimiento
de sus objetivos a través de sus GT, los cuales llevaron a cabo andlisis, evaluaciones, propuestas y
recomendaciones de acuerdo con sus objetivos, con el fin de desarrollar una agenda en materia de
finanzas sostenibles para el sistema financiero mexicano. En el presente informe se detallan los
avances de estos Grupos de Trabajo tras dos afios de operacidon. En primer lugar, fue publicada la
Taxonomia Sostenible de México en marzo de 2023, la primera a nivel global que considera
dimensiones ambientales y sociales en su disefio central. EIl GT de Aprovechamiento de
Oportunidades para la Movilizacidn del Capital, realizé diagndsticos del mercado sostenible local e
internacional, y el GT de Medicién y Evaluacidn de Riesgos ASG avanzd en el analisis y evaluacion de
riesgos climaticos. Por su parte, el GT de Divulgacién y Adopcion de Estandares ASG llevd a cabo

6 https://www.un.org/en/climatechange/net-zero-coalition

7Se refiere a la iniciativa “Race to Zero” que incluye 1,103 ciudades, 7,126 empresas, 1,103 instituciones educativas, 541
instituciones financieras, mas de 3000 hospitales de 60 instituciones de salud y 24 "otras" instituciones.
https://racetozero.unfccc.int/join-the-race/
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capacitaciones y reportes de divulgacidon y supervisiéon financiera de factores ASG y de riesgos
climaticos. Por ultimo, el GT temporal de Estdndares del ISSB realizdé una revisidn de los proyectos
de estandares de divulgacién relacionados con la sostenibilidad y el cambio climatico que sometid
a consulta publica el ISSB en marzo de 2022.



Il. Entorno internacional para los trabajos del Comité de
Finanzas Sostenibles.

a. Enfoques para alinear los flujos financieros con los objetivos climaticos y
de sostenibilidad.

Taxonomias y definiciones de actividades sostenibles

Una taxonomia sostenible un sistema de clasificacién que permite identificar y clasificar actividades,
activos o proyectos de inversion con impactos medioambientales y/o sociales positivos, con base
en criterios y metas establecidos.

En 2022 e inicios de 2023, se identifican los siguientes avances en el desarrollo de las taxonomias:

e ElParlamento Europeo decidié etiquetar en su taxonomia la energia nuclear y el gas natural
bajo una serie de requisitos - como actividades de transicion de acuerdo con la normativa
de la Unidn Europea®

e Sri Lanka, Colombia, Sudafrica e Indonesia publicaron sus taxonomias verdes.

e Meéxico, através de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), publicé la Taxonomia
Sostenible de Meéxico, primera taxonomia en el mundo que considera aspectos
medioambientales y sociales en su disefio, al ser pionera en introducir el objetivo de
igualdad de Género en su primera edicion.

Se ha llegado a un punto que la multiplicidad de taxonomias es fuente de preocupacidn de las
autoridades financieras a nivel internacional y de los participantes del mercado. La inconsistencia
en las definiciones de lo que puede clasificarse como verde o sostenible puede confundir a las
empresas y los inversionistas cuando realizan actividades transfronterizas. Por lo tanto, durante el
desarrollo de las taxonomias es relevante que los paises consideren la armonizacion e
interoperabilidad mas alla de sus fronteras.

China y la Unién Europea han estado liderando los esfuerzos en la armonizacion de taxonomias, a
través de la Plataforma Internacional de Finanzas Sostenibles® (IPSF, por sus siglas en inglés). En el
marco de dicha Plataforma, la Unién Europea y China iniciaron un grupo de trabajo sobre
taxonomias copresidido por ambas jurisdicciones, con el objetivo de realizar una evaluacion integral
de las taxonomias existentes para actividades ambientalmente sostenibles, incluida la identificacidon

8 El Reglamento sobre la taxonomia de la Unidn Europea establece tres tipos de actividades: verdes (bajas en carbono)
(articulo 10, apartado 1), de transicion (articulo 10, apartado 2) y facilitadoras (articulo 16).

9 El IPSF es un foro para las autoridades publicas encargadas de desarrollo de finanzas ambientalmente sostenibles,
politicas e iniciativas (ministerios de finanzas/economia, bancos centrales, supervisores y autoridades regulatorias). Fue
fundado en 2019. Sus miembros son autoridades publicas encargadas de desarrollar politicas financieras ambientalmente
sostenibles en Argentina, Canadd, Chile, China, Hong Kong, India, Indonesia, Japon, Kenia, Malasia, Marruecos, Nueva
Zelanda, Noruega, Senegal, Singapur, Suiza, Reino Unido y la Uniéon Europea.



de los puntos en comun y las diferencias en sus respectivos enfoques y resultados. Este trabajo se
conoce como la "Common Ground Taxonomy” (Taxonomia de terreno comun) de la IPSF®,

Actualmente, varios paises (México, Reino Unido, Georgia, Sudafrica y Bangladesh) ven la taxonomia
de la Unién Europea como un punto de referencia y como base en el desarrollo de sus criterios y
métricas. Ademds, las taxonomias en desarrollo han comenzado a adoptar los conceptos de
actividades de transicidn descritos en la taxonomia de la Unién Europea®?.

Cabe destacar que una taxonomia verde o sostenible debe lograr un equilibrio cuidadoso entre la
compatibilidad con las practicas internacionales y las circunstancias regionales o nacionales.
Asimismo, las taxonomias deben ser dindmicas y flexibles para integrar cambios futuros en el
mercado y el desarrollo tecnolégico. Ademas, existe un apoyo creciente a la expansién de la
taxonomia para promover otros objetivos sociales, de gobernanza y ambientales, incluida la
biodiversidad*?.

7 b. Movilizacion de capitales hacia actividades sostenibles.

Las finanzas sostenibles han crecido rapidamente a casi USS 450 mil millones anuales®, pero segln
algunas estimaciones'?, es solo una octava parte de lo que se necesita para cerrar la brecha de
financiamiento de los ODS y quedan varias barreras para escalarlas a niveles satisfactorios.

Como proporcion de las finanzas mundiales, el mercado de las finanzas sostenibles sigue siendo
pequefio y muchas empresas, especialmente las de los paises en desarrollo y las pymes, contindan
enfrentando desafios importantes para acceder a este mercado en crecimiento. Por ejemplo, los
bonos verdes emitidos por 55 paises de ingresos medios bajos representaron solo el 1.7 % de la
emision mundial. Y se estima que el mercado global de fondos sostenibles representa solo el 4 %
del mercado global total de fondos por valor.®

La multiplicidad de iniciativas, enfoques y herramientas de financiamiento sostenible ha creado un
panorama fragmentado que dificulta el progreso en la movilizacién de financiamiento sostenible
para la agenda climatica mundial y los ODS. En 2022, la movilizacién de capitales hacia actividades
sostenibles fue uno de los temas analizados por el SFWG G20, quien identificé en su Reporte de
Finanzas Sostenibles 2022 diversas barreras para la movilizacién, entre las que destacan:

Ohttps://finance.ec.europa.eu/system/files/2021-12/211104-ipsf-common-ground-taxonomy-instruction-report-
2021 en.pdf
11 E| articulo 10, apartado 2 del Reglamento sobre la taxonomia de la Unidon Europea establece que una actividad
econdmica de transicion es aquella “para la que no existe una alternativa ni tecnolégica ni econdmicamente viable de
bajas emisiones de carbono” que contribuye de forma sustancial a la mitigacion del cambio climatico al apoyar la transicion
hacia una economia climaticamente neutra, y cuando dicha actividad:
a) registre unos niveles de emisiones de gases de efecto invernadero que se corresponden con el mejor
rendimiento en el sector o la industria;
b) no obstaculice el desarrollo y la implantacion de alternativas de bajas emisiones de carbono, y
c) no conlleve la retencién de activos intensivos en carbono teniendo en cuenta la vida econdmica de dichos
activos.
12Global Green Taxonomy Development, Alignment and Implementation (Climate Bonds)
13 https://sdgfinance.undp.org/news/what-should-you-know-about-sustainable-finance-roadmap# ftn3
14Se estima que https://thoughtleadership.rbc.com/closing-the-global-sustainable-finance-gap/
15 https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2022/10/2022-G20-Sustainable-Finance-Report-2.pdf
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conocimiento y experiencia inadecuados; falta de enfoques de alineacién de inversiones sostenibles
y de marcos regulatorios de apoyo; alto costo de los productos y de los datos de sostenibilidad; falta
de asistencia internacional; baja inversién debido a un entorno de riesgo y acceso limitado a
instrumentos financieros sostenibles.

Para atender las barreras identificadas, el SFWG G20 emitid una serie de recomendaciones para
autoridades financieras e instituciones financieras.? Entre dichas recomendaciones se encuentra la
de desarrollar enfoques para alinear la inversién con los objetivos de sostenibilidad, para lo que se
recomienda emitir esquemas de identificacion basados en principios o taxonomias y orientacion
sobre el etiquetado de productos financieros sostenibles. Otra recomendacion es ayudar al ISSB a
brindar un mejor apoyo a los paises en desarrollo y las pymes (para mayores detalles sobre el ISSB
se puede consultar el apartado Il.d). También se recomienda apoyar a las pymes y las instituciones
financieras locales para que desarrollen su capacidad para abordar los riesgos y oportunidades
relacionadas con el cambio climatico y reducir su impacto.

Papel de los inversionistas institucionales

El papel de los inversionistas institucionales es esencial en la movilizacion de capital hacia
actividades sostenibles. En 2022 se siguieron fortaleciendo las alianzas mencionadas en el Informe
Anual del CFS 2021, por ejemplo: Climate Action 100+ ahora agrupa a méas de 700 inversionistas y
administran més de USS$68 billones en activos®. Por su parte, los 77 inversionistas institucionales
que forman parte de la Alianza Financiera de Glasgow para Net Zero (GFANZ por sus siglas en inglés)
reportaron la administraciéon US$10.8 billones en activos en 2022%, Esta iniciativa busca movilizar
el capital necesario para la descarbonizacidn en los mercados emergentes.

De acuerdo con un reporte publicado por PWC en octubre 20222, se espera que la inversién
institucional centrada en ASG aumente un 84 % a USS 33.9 billones en 2026, lo que representa el
21.5 % de los activos bajo gestién. Con una tasa de crecimiento anual compuesta proyectada del
12.9 %, los activos ASG podrian constituir el 21.5 % del total de los activos gestionados globales en
menos de 5 anos. En la encuesta realizada para el reporte de PwC, de los 250 encuestados con
activos globales combinados de US$60 billones, el 60 % informa que la inversién ASG ha dado como
resultado rendimientos mas altos, en comparacion con los equivalentes no ASG.

Productos financieros

El volumen y variedad de productos financieros sostenibles ha venido creciendo afio con afo desde
la emisién del primer bono verde en 2007. Cabe destacar que, en 2022, por primera vez hubo una

16 Capitulo 3 del Reporte de Finanzas Sostenibles 2022 del SFWG G20 https://g20sfwg.org/wp-
content/uploads/2022/10/2022-G20-Sustainable-Finance-Report-2.pdf

17 El Reporte de Finanzas Sostenibles 2022 del SFWG G20 también incluye recomendaciones para bancos multilaterales
de desarrollo, proveedores de asistencia técnica y otras organizaciones internacionales

18 En el Informe Anual del CFS 2021 se reportaron 615 inversionistas y USS65 billones en activos.

19 Cifra obtenida de https://www.climateaction100.org/about/, pagina consultada el 2 de marzo de 2023

20 Se refiere a los activos reportados por la “Net Zero Asset Owner Alliance”, GFANZ 2022 Progress Report
https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2022/10/GFANZ-2022-Progress-Report.pdf

21 Asset and Wealth Management Revolution 2022: Exponential expectations for ESG.
https://www.pwc.com/gx/en/financial-services/assets/pdf/pwc-awm-revolution-2022.pdf
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caida en la emisidon de bonos etiquetados. A febrero de 2023, el valor de mercado de los bonos
verdes, sociales y de sostenibilidad en circulacion a nivel global era de aproximadamente USS3.1
billones?? (Environmental Finance Bond Database).

En 2022 se realizaron 3,432 emisiones de bonos verdes, sociales y de sostenibilidad por un total de
USS$893 mil millones, de los cuales, los bonos verdes representaron el 56 % y los bonos sociales el
19 %. Este valor registra un decremento del 16 % con respecto al monto emitido en 2021.
Latinoamérica solo representa el 3 % de las emisiones globales de bonos etiquetados.

Figura 1. Valor de mercado de Bonos verdes, sociales y sostenibles 2014-2022 (Miles de millones de
ddlares)
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Fuente: Environmental Finance

Las emisiones de deuda convencional con Indicadores Clave de Rendimiento (KPls, por sus siglas en
inglés) ligados a la sostenibilidad (Sustainability linked bonds) si bien iniciaron hace un par de afios,
tuvieron de inicio un rapido crecimiento al poder verificar facilmente los compromisos puntuales
asumidos por los emisores. Sin embargo, han surgido dudas sobre la relevancia de los KPIs utilizados
por las empresas. Las emisiones de bonos con estas caracteristicas pasaron de US$91,708 millones
en 2021 a US$73,200 millones en 2022.

La demanda de productos de inversion ASG supera a la oferta

En la Encuesta de Gestidn de Activos y Riqueza?® de PwC 202224, se identifica que a medida que la
demanda de productos de inversién ASG aumenta, el 30 % de los inversionistas dice que les cuesta
encontrar oportunidades de inversién ASG atractivas y adecuadas. Practicamente nueve de cada

22 https://www.environmental-finance.com/channels/green-bonds.html (Pagina consultada el 3 de marzo 2023)

23 La Encuesta de Gestion de Activos y Riqueza de PwC es una encuesta global de administradores de activos e
inversionistas institucionales. El objetivo de la encuesta es comprender mejor cémo la industria de gestidon de activos y
riqueza (asset and wealth management, AWM) ve los cambios relacionados con ASG y la direccidn en la que es probable
gue ese cambio lleve a la industria en los préximos afios. Se encuesté a 250 administradores de activos (SUS 50 billones
de activos) y 250 (SUS 60 billones)

24Asset and Wealth Management Revolution 2022: Exponential expectations for ESG.
https://www.pwc.com/gx/en/financial-services/assets/pdf/pwc-awm-revolution-2022.pdf
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diez, el 88 %, de los inversionistas institucionales encuestados creen que los administradores de
activos deberian ser mas proactivos en el desarrollo de nuevos productos ASG. Sin embargo, menos
de la mitad, el 45 %, de los administradores dijeron que planean lanzar nuevos fondos ASG. En
cambio, la mayoria (76 %) de los administradores de activos dijo que su prioridad inmediata es
transitar de los productos existentes a instrumentos que puedan etiquetarse como ASG.

Ademas, los encuestados identifican la complejidad, la fragmentacién y la inconsistencia de las
regulaciones como un obstaculo para un mayor enfoque ASG, al igual que la necesidad de datos mas
confiables y mayor transparencia sobre los productos ASG. De igual forma, la falta de estdndares
consistentes y transparentes ha hecho que el etiquetado incorrecto de productos como "ASG" sea
un problema generalizado. Casi tres cuartas partes (71 %) de los inversionistas institucionales
encuestados y mas de ocho de cada diez administradores de activos dijeron que el etiquetado
incorrecto prevalece en la industria de gestion de activos y riqueza.

Financiamiento para la transicion

A pesar del rapido crecimiento de los mercados financieros verdes y sostenibles en los ultimos afos,
los esfuerzos para apoyar el financiamiento alineado con el clima se han centrado principalmente
en actividades "verdes puras", mientras que el apoyo a la gama mas amplia de inversiones
necesarias para la transicién climatica, incluidas las actividades de transicién y las realizadas por
sectores y empresas intensivos en emisiones de GEI , ha sido limitada, y algunos sectores encuentran
cada vez mas dificil acceder a préstamos bancarios y mercados de capital en ausencia de planes de
transicion creibles.?

El SFWG G20 identificé al “financiamiento para la transicién” como los servicios financieros que
respaldan la transicidn de toda la economia, en el contexto de los ODS, hacia menores emisiones y
cero emisiones netas y resiliencia climatica, de una manera alineada con los objetivos del Acuerdo
de Paris?®.

El SFWG G20 considera que un marco institucional eficaz para financiar la transicién puede mejorar
la capacidad de los sectores o empresas para obtener acceso al financiamiento que respalde su
transicién a emisiones netas cero. Esto, a su vez, podria ayudarlos a mitigar los posibles efectos
negativos de una transicion desordenada, como es la acelerada depreciacion de ciertos activos, el
acceso restringido a energia asequible y confiable, el desempleo y posibles impactos sociales mds
amplios. Debido a ello, el SFWG G20 desarrolléd un conjunto de principios de alto nivel para
fortalecer el financiamiento para la transicion.

Una parte importante del marco para financiar la transicién son los planes de transicién que deberan
desarrollar las instituciones financieras. Los planes son una herramienta necesaria para ayudar a las
instituciones financieras a lograr sus objetivos climaticos, incluidos los objetivos de cero emisiones
netas.

25 Reporte de Finanzas Sostenibles 2022 del SFWG G20 https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2022/10/2022-G20-
Sustainable-Finance-Report-2.pdf
26 pagina 5, Reporte de Finanzas Sostenibles 2022 del SFWG G20
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La importancia de los planes de transicion ha recibido atencidn de diversas organizaciones, por
ejemplo: el Grupo de Trabajo sobre Divulgacidn Financiera Relacionadas con el Clima (TCFD, por sus
siglas en inglés)?” recomendo la introduccidn de planes de transicidn climatica en su Progress Report
2021. Por su parte, GFANZ emitid un reporte con recomendaciones y guias para que las instituciones
financieras desarrollen sus planes de transicion®,

Se prevé que este tema siga siendo materia de andlisis desde distintos enfoques por la comunidad
de finanzas sostenibles, tales como:

e Supervisidn. La NGFS ha identificado que los supervisores deben centrar sus esfuerzos en
la evaluacion prospectiva de los riesgos de transicion?’, por lo que ha decidido explorar la
relevancia y la medida en que los planes de transicion de las instituciones financieras se
relacionan con los roles y mandatos de los supervisores micro prudenciales y podrian
considerarse dentro de su conjunto de herramientas de supervision.

e Divulgacidon. El proyecto de la Norma Internacional de Informacion Financiera (NIIF) S2
(Divulgacidn relacionada con el clima) contempla que las empresas divulguen los efectos de
riesgos y de oportunidades relacionados con el cambio climatico en su estrategia y toma de
decisiones, incluidos sus planes de transicién, por lo que se espera que este tema se aborde
en el material de soporte que prepara el ISSB para apoyar a las empresas en el proceso de

implementacion de la NIIF.
\

”\> c. Medicion e incorporacion de riesgos ambientales.

4

Py

(i) Riesgos climaticos

Los eventos relacionados con el clima y sus riesgos estan sujetos a una incertidumbre significativa
en términos de su ocurrencia, frecuencia o gravedad. Al mismo tiempo, los enfoques de evaluacion
prospectivos son cruciales para dar cuenta adecuadamente del riesgo de cambio climatico. En este
contexto, el analisis de escenarios es una herramienta critica para evaluar las posibles implicaciones
del cambio climatico en las economias y los sistemas financieros.

Los escenarios climaticos se estan consolidando como la herramienta de mayor uso para el analisis
de riesgos climaticos. De acuerdo con el Reporte conjunto FSB/NGFS 2022 sobre el uso de escenarios
climaticos®, en noviembre 2022, se reportaron 67 ejercicios de andlisis de escenarios climaticos, de

27TCFD Progress Report 2021

28 “Financial Institution Net-zero Transition Plans — Fundamentals, Recommendations, and Guidance”, GFANZ, Noviembre
2022.

29“Capturing risk differentials from climate-related risks”, NGFS, mayo 2022,
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/capturing_risk differentials from climate-

related risks.pdf

30Climate Scenario Analysis by Jurisdictions. Initial findings and lessons, FSB and NGFS, Noviembre 2022
https://www.ngfs.net/en/climate-scenario-analysis-jurisdictions-initial-findings-and-lessons
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los cuales 35 se habian completado®!. Este nimero contrasta con los 5 ejercicios completados®? que
se reportaron en el informe previo de la NGFS sobre escenarios climaticos, publicado en octubre
2021.

Tercera iteracion de los escenarios NGFS3

Como parte de los avances en los andlisis de escenarios, en septiembre de 2022, la NGFS lanzé una
tercera iteracién de sus escenarios, que incluye mejoras en el modelado de riesgos fisicos agudos y
cronicos, asi como una granularidad sectorial mas detallada.

Los escenarios NGFS se han desarrollado para proporcionar un punto de partida comun para analizar
los riesgos climaticos para la economiay el sistema financiero. Se han creado como una herramienta
para arrojar luz sobre los posibles riesgos y oportunidades futuros y para preparar el sistema
financiero para los choques que puedan surgir. Es importante destacar que los escenarios climaticos
no son prondsticos, sino que tienen como objetivo explorar las implicaciones de futuros posibles
(no necesariamente los mas probables, ni los mas deseables) para la concientizacién y evaluacion
estratégica, incluyendo horizontes de largo plazo, de riesgos y de oportunidades econdmicas y
financieras.

Para reflejar la incertidumbre inherente a la modelizacidon de los riesgos macroeconémicos vy
financieros relacionados con el clima, los escenarios NGFS utilizan diferentes modelos y exploran
escenarios de transicion ordenada, desordenada e incluso escenarios en los que se rebasa el
calentamiento de 2 grados Celsius en ausencia de una transicién global.

Alcanzar emisiones globales netas de CO2 cero para 2050 requerira una transicion ambiciosa en
todos los sectores de la economia. Los escenarios NGFS muestran que la transicién coordinada
inmediata serd menos costosa que la inaccion o la transicion desordenada a largo plazo. En
particular, los riesgos fisicos en los escenarios con un alto grado de calentamiento global (politicas
actuales o escenarios de contribuciones determinadas a nivel nacional) conducirdn a los impactos
negativos mads fuertes en el PIB con un costo econdmico significativo después de 2040.

3119 se encontraban en proceso y 15 se encontraban en etapa de planeacidn (Climate Scenario Analysis by Jurisdictions.
Initial findings and lessons)

32 Scenarios in Action. A progress report on global supervisory and central bank climate scenario exercises, Octubre 2021
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/scenarios-in-action-a-progress-report-on-global-
supervisory-and-central-bank-climate-scenario-exercises.pdf

33 NGFS Climate Scenarios for central banks and supervisors, https://www.ngfs.net/en/ngfs-climate-scenarios-central-
banks-and-supervisors-september-2022, Septiembre 2022



https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/scenarios-in-action-a-progress-report-on-global-supervisory-and-central-bank-climate-scenario-exercises.pdf
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/scenarios-in-action-a-progress-report-on-global-supervisory-and-central-bank-climate-scenario-exercises.pdf
https://www.ngfs.net/en/ngfs-climate-scenarios-central-banks-and-supervisors-september-2022
https://www.ngfs.net/en/ngfs-climate-scenarios-central-banks-and-supervisors-september-2022

Figura 2. Desviacion del PIB debido a riesgos de transicion y riesgos fisicos (cronicos y agudos).
Modelo REMIND-MAgPIE

Desviacién porcentual del escenario base*
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e El escenario base es un escenario hipotético sin transicién ni riesgo fisico.

e Losimpactos econdmicos son modelados hasta el 2050. Para obtener una estimacion de los
impactos en 2100, tomamos la estimacion de los impactos de riesgo fisico crénico basada
en la funcion de dafio, extrapolamos el aumento del riesgo fisico agudo (basado en el
periodo 2022-2050) hasta 2100, y asumimos que no hay impactos de riesgo de transicién
en este punto (es decir, que el PIB se debe tUnicamente al riesgo fisico)*.

Con respecto a las brechas de datos, la NGFS publicé su informe final en julio de 2022, junto con su
directorio de métricas y fuentes de datos relacionadas con el clima.

Uso de los escenarios climaticos

En el Reporte FSB/NGFS 2022, se destaca que, en la mayoria de los 67 ejercicios reportados®, el
andlisis de escenarios climaticos sirve para mas de un objetivo®®. La mayoria de los ejercicios tienen

34NGFS Scenarios for central Banks and Supervisors, septiembre 2022.
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs_climate_scenarios_for_central_banks_and_superviso
rs_.pdf.pdf

3553 instituciones de 36 jurisdicciones en la membresia de FSB y NGFS. Mds alla de las autoridades financieras de las 36
jurisdicciones representadas, también hubo 3 encuestados de otras organizaciones internacionales.

36 De los 67 ejercicios de andlisis de escenarios, 49 tienen como objetivo evaluar cémo el riesgo climatico podria impactar
la estabilidad financiera (macroprudencial), 40 buscan evaluar como el riesgo climatico podria impactar a las instituciones
financieras individuales (microprudencial), 17 buscan evaluar cdmo el riesgo climatico podria afectar a la macroeconomia,
26 buscan desarrollar capacidades de analisis de escenarios en las instituciones financiera, 47 buscan desarrollar
capacidades de analisis de escenarios dentro de la organizacidn, 39 tienen como objetivo facilitar el didlogo con la industria
sobre las vulnerabilidades financiares relacionadas con el clima y 11 tienen otros objetivos.

e
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como objetivo prioritario crear conciencia y desarrollar capacidades en el andlisis de escenarios
climaticos.

La mayoria de los ejercicios de analisis de escenarios climaticos presentados en el citado Reporte
FSB/NGFS han usado, o planean usar, los escenarios NGFS*. De los seis escenarios NGFS, los mds
utilizados son las Politicas Actuales, Net Zero 2050 y Transicion Tardia. El 25 % de los ejercicios de
escenarios reportados en 2022 (17 de 67) utilizaron estos tres escenarios NGFS para examinar los
resultados potenciales bajo diferentes niveles de riesgos fisicos y de transicion.

Algunas jurisdicciones también optaron por utilizar escenarios distintos a los del NGFS para sus
ejercicios. Una posible razén es cubrir los factores de riesgo climatico especificos de la jurisdiccion
(p. ej., riesgo fisico agudo) que se pueden analizar mejor en escenarios alternativos localizados®.

Mivel de respuesta
Timida vy tardia,

Alta

=

Riesgos de transicion

Bajo

Ordenada.

Bajo Alto
Riesgos fisicos

37 para mayor detalle de los escenarios NGFS se puede consultar el Primer Informe Anual del Comité de Finanzas
Sostenibles, abril 2022.

38 por ejemplo, el Banco de Finlandia utilizé datos proporcionados por la Agencia de Medio Ambiente de Finlandia sobre
areas de riesgo de inundacidn para evaluar el impacto del riesgo fisico agudo en el riesgo de crédito que enfrentan los
bancos.
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Recuadro 1. Experiencia del Banco de Inglaterra en el uso de escenarios
climaticos

En mayo 2022, el Banco de Inglaterra presentd los resultados de su ejercicio exploratorio de escenarios
climaticos®® que realizé con la finalidad de crear conciencia sobre los riesgos financieros que plantea el
cambio climatico para los bancos y aseguradoras mds grandes del Reino Unido“°.

Dicho ejercicio considerd tres escenarios que exploran tanto riesgos de transicién como riesgos fisicos, en
diferentes grados:

(i)  “Accion temprana” para alcanzar cero emisiones netas de gases de efecto invernadero en el Reino
Unido para 2050

(ii) “Accion tardia” para alcanzar cero emisiones netas de gases de efecto invernadero en el Reino
Unido para 2050

(iii) "Sin accién adicional", que explora los riesgos fisicos que comenzarian a materializarse si los
gobiernos de todo el mundo no promulgan politicas publicas para limitar el calentamiento global.

El enfoque del ejercicio se centrd en las instituciones financieras (bottom-up). Dentro de los supuestos del
ejercicio se consideré una hoja de balance estatica y un periodo de 30 afos. Se determind que los
resultados no se utilizarian para establecer requisitos de capital para bancos y aseguradoras.

Entre las lecciones clave de este ejercicio destacan®':

e Elejercicio mostré que, con el tiempo, los riesgos climaticos se convertirdn en un lastre persistente
para la rentabilidad de los bancos y las aseguradoras, especialmente si no los gestionan de manera
eficaz®.

e Los costos para el sector financiero serdn sustancialmente menores si se toman medidas
tempranas y ordenadas. Por ejemplo, las pérdidas crediticias bancarias relacionadas con el clima
fueron un 30 % mas altas en el escenario de “Accion Tardia” que en el escenario de “Accién
Temprana”.

e El escenario de “Sin Accién Adicional” ofrece el peor dafio ambiental de los escenarios.

e El ejercicio permitid evidenciar los avances que las instituciones financieras han tenido en el
analisis de escenarios, pero también se identificaron algunos temas que requieren atencion, entre

39 Results of the 2021 Climate Biennial Exploratory Scenario (CBES), Bank of England,
https://www.bankofengland.co.uk/stress-testing/2022/results-of-the-2021-climate-biennial-exploratory-scenario

40 Los participantes del ejercicio fueron: 7 grupos bancarios y sociedades de crédito hipotecario (Barclays, HSBC, Lloyds
Banking Group, Nationwide Building Society, NatWest Group, Santander UK, Standard Chartered), 5 aseguradoras de vida
(Aviva, Legal & General, M&G, Phoenix, Scottish Widows), 5 aseguradoras generales (Allianz Holdings plc*, Aviva, AXA*,
Direct Line, RSA*) y 2 aseguradoras generales internacionales (AIG*, Society of Lloyd’s (Diez sindicatos seleccionados).
*Solo entidades del Reino Unido.

41 Discurso de Sam Woods, Subgobernador de Regulacién Prudencial y Director Ejecutivo de la Autoridad de Regulacion
Prudencial del Banco de Inglaterra sobre los resultados de los ejercicios climdticos, Mayo 2022,
https://www.bankofengland.co.uk/speech/2022/may/sam-woods-speech-on-the-results-of-the-climate-bes-exercise-
on-financial-risks-from-climate-change

42 | as tasas generales de pérdida promedio se estimaron en alrededor del 10-15% de las ganancias anuales. Aunque esta
tasa varia segun las empresas y los escenarios.
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los que se encuentra la necesidad de mas datos y los planes de transicion de las empresas que son
clientes de las instituciones financieras.

Gestion y supervision de riesgos climaticos

En junio 2022, el Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea (BCBS, por sus siglas en inglés) emitio
los “Principios para la gestion y supervision eficaces de los riesgos financieros relacionados con el
clima”. El documento incluye 18 principios que estdn divididos en dos grandes grupos: uno para la
gestion de estos riesgos en las entidades financieras® y el otro para los supervisores*:

Los principios estan disefiados para adaptarse a una amplia gama de sistemas bancarios, los
principios intentan encontrar un equilibrio entre proporcionar una base internacional comun y la
flexibilidad necesaria en esta area en evolucion.

Los principios para la gestidn de riesgos financieros relacionados con el clima ofrecen orientacién
sobre:

1. Gobernanza: los bancos deben establecer una gobernanza sélida para la gestidén de riesgos
climdticos que incluya la identificacion de roles y responsabilidades, asi como la asignacion de
recursos adecuados.

2. Estrategia y gestion de riesgos: los bancos deben desarrollar una estrategia clara para la
gestién de riesgos climaticos, que incluya la evaluacién de los riesgos y oportunidades
climdticas en sus operaciones y la adopcién de medidas para abordarlos.

3. Divulgacion: los bancos deben divulgar informacion clara, precisa y completa sobre sus
riesgos y oportunidades climaticas, asi como sus estrategias y prdcticas de gestion de riesgos
climaticos.

4. Medicion: los bancos deben medir y monitorear sus riesgos y oportunidades climaticas
utilizando enfoques cuantitativos y cualitativos adecuados.

5. Escenarios: los bancos deben desarrollar escenarios climaticos prospectivos para evaluar el
impacto de diferentes riesgos climaticos en su negocio.

6. Capital: los bancos deben asegurarse de que su capital sea adecuado para cubrir los riesgos
climaticos identificados.

7. Colaboracion: los bancos deben colaborar con otras instituciones financieras, reguladores y
partes interesadas relevantes para abordar los riesgos climdticos de manera efectiva.

Por su parte, los principios para la supervisién de riesgos financieros relacionados con el clima,
incluyen disposiciones sobre:

43 Principios para la gestion de riesgos financieros relacionados con el clima, dirigidos a entidades financieras: Gobierno
corporativo (Principios 1, 2 y 3), Marco de control interno (Principio 4), Suficiencia de capital y liquidez (Principio 5),
Proceso de gestion de riesgos (Principio 6), Supervision y presentacion de informes de gestion (Principio 7), Gestion
integral del riesgo de crédito (Principio 8), Gestion integral de los riesgos de mercado, liquidez, operacional y otros
(Principio 9, 10y 11) y Analisis de escenarios (Principio 12)

44 Principios para la supervisidon de riesgos financieros relacionados con el clima, dirigidos a supervisores: Requisitos
prudenciales de regulacion y supervisidon para los bancos (Principios 13, 14 y 15) y Responsabilidades, facultades y
funciones de los supervisores (Principios 16, 17 y 18)



1. Evaluacion: los supervisores deben evaluar la capacidad de los bancos para identificar, medir,
monitorear y controlar los riesgos financieros relacionados con el clima.

2. Marco de supervision: los supervisores deben desarrollar un marco de supervision sélido
para la gestidn de riesgos financieros relacionados con el clima, que incluya la definicién de
expectativas claras para los bancos y la recopilacién y analisis de informacién relevante.

3. Divulgacién: los supervisores deben exigir a los bancos que divulguen informacién clara,
precisa y completa sobre sus riesgos y oportunidades climdticas, asi como sus estrategias y
practicas de gestidn de riesgos climaticos.

4. Analisis de riesgos: los supervisores deben evaluar el impacto de los riesgos financieros
relacionados con el clima en los bancos individuales y en el sistema financiero en general, y
utilizar esta informacién para informar su supervisién y regulacién.

5. Evaluacion de la estrategia y la gestion de riesgos: los supervisores deben evaluar la
efectividad de la estrategia y la gestidn de riesgos de los bancos relacionados con el clima, y
exigir que los bancos adopten medidas adecuadas para abordar los riesgos financieros
relacionados con el clima.

6. Colaboracion: los supervisores deben colaborar con otros reguladores y partes interesadas
relevantes para abordar los riesgos financieros relacionados con el clima de manera efectiva.

A pesar de ser principios voluntarios, se recomienda que los supervisores incluyan los riesgos
financieros relacionados con el clima en las evaluaciones y supervisién continua de los bancos, y que
utilicen medidas correctivas en caso de incumplimiento.

Adicionalmente, el Comité de Basilea esta adoptando un enfoque holistico para abordar los riesgos
financieros relacionados con el clima para el sistema bancario mundial en apoyo de su mandato de
reforzar la regulacidn, la supervisidn y las practicas de los bancos de todo el mundo con el fin de
mejorar la estabilidad financiera. Para llevar a cabo esta labor, el Comité de Basilea esta examinando
en qué medida los riesgos financieros relacionados con el clima pueden abordarse dentro del Marco
de Basilea, identificando posibles lagunas en el marco actual y estudiando posibles medidas para
subsanarlas. La labor actual en este dmbito es de caracter exhaustivo y abarca las dimensiones de
regulacién, supervision y divulgacion.

Como parte de su enfoque holistico, el Comité de Basilea ha elaborado respuestas a Preguntas
Frecuentes para aclarar como pueden incluirse los riesgos financieros relacionados con el clima en
las normas del Pilar 1 existentes. Las respuestas pretenden facilitar una interpretacion coherente
de las normas existentes, dadas las caracteristicas Unicas de los riesgos financieros relacionados con
el clima, y no deben interpretarse como cambios en las normas. Las respuestas son coherentes con
los Principios para la gestidon y supervision eficaces de los riesgos financieros relacionados con el
clima del Comité de Basilea.

(ii) Riesgos relacionados con la naturaleza

En 2022 a nivel internacional se registraron avances notables en el andlisis de riesgos relacionados
con la naturaleza. En marzo 2022, la NGFS emitiéd una “Declaraciéon sobre Riesgos Financieros
relacionados con la Naturaleza”, en la que sefiald que los riesgos relacionados con la naturaleza,
incluidos los asociados con la pérdida de biodiversidad, podrian tener implicaciones



macroecondmicas significativas. En dicha Declaracién la NGFS afirmé que hay motivos para
considerar los impactos y las dependencias de la naturaleza, incluida la biodiversidad y los
ecosistemas, como una fuente de riesgo material desde una perspectiva macroeconémica y de
estabilidad financiera. Por lo tanto, la NGFS considera que los riesgos relacionados con la naturaleza
son relevantes para los bancos centrales y los supervisores: dada la importancia macroecondémica,
macro prudencial y micro prudencial de los riesgos financieros relacionados con la naturaleza,
dichos riesgos deben considerarse adecuadamente para el cumplimiento de sus mandatos®.

Existe creciente interés en el papel del sistema financiero para ayudar a frenar y llegar a revertir la
pérdida de biodiversidad. Esto ha llevado a la emisidn de diversas iniciativas, entre las que destacan:

e La Declaracion de Kunming, en octubre de 2021, enfatizé la necesidad de “transformar los
sistemas econdmicos y financieros” y “alinear todos los flujos financieros en apoyo de la
conservacion y el uso sostenible de la biodiversidad”.

e El Marco Global de Biodiversidad Kunming-Montreal, adoptado durante la COP15, establece
en su meta 15 que es necesario tomar medidas administrativas o normativas para fomentar
qgue las empresas e instituciones financieras controlen, evallien, y difundan sus riesgos y
dependencias en la diversidad biolégica*’. Esto se traduce en que los bancos centrales y
supervisores deberan abordar los riesgos fisicos y de transicion, derivados de la pérdida de la
biodiversidad, como parte de sus mandatos y regulaciones®.

e La hoja de ruta de finanzas sostenibles del G20*° destacd varias prioridades, incluida la
integracién de la naturaleza y la biodiversidad en el trabajo futuro sobre finanzas sostenibles.

e El Instituto para el Liderazgo en Sostenibilidad de la Universidad de Cambridge publicd, en
2022, un reporte® sobre la integracidn de riesgos financieros relacionados con la naturaleza,
resaltando su relevancia en torno a la toma de decisiones financieras, la gestién de estos
riesgos y la urgencia de redistribuir capital para proteger y restaurar la naturaleza.

e Los importantes esfuerzos para mejorar la divulgacion, principalmente por parte del Grupo
de Trabajo sobre Divulgaciones Financieras relacionadas con la Naturaleza (TNFD, por sus
siglas en inglés) y del proyecto de norma del ISSB sobre requisitos generales de divulgacion
relacionados con la sostenibilidad®! (S1).

e En algunas jurisdicciones, la divulgacion de informacién financiera relacionada con la
biodiversidad ya es obligatoria, o estd a punto de serlo. Por ejemplo:

o Francia introdujo informes obligatorios sobre los riesgos financieros relacionados con la
pérdida de biodiversidad, asi como las dependencias y los impactos en la biodiversidad
(articulo 29 de la Ley de Energia y Clima de 2019, aplicable desde 2022).

4Shttps://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/statement_on nature related financial risks - final.pdf
46 https://www.cbd.int/doc/c/8997/b2d0/6dabla65a03466c460baa538/kunmingdeclaration-30-09-es.pdf

47 https://www.cbd.int/doc/c/2c37/244¢/133052cdb1ff4d5556ffac94/cop-15-1-25-es.pdf

48 https://www.unepfi.org/themes/ecosystems/the-global-biodiversity-framework-whats-next-for-financial-policy-and-
regulation/

49 https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2022/01/RoadMap Finall4 12.pdf

50 https://www.cisl.cam.ac.uk/files/cis| nature-related financial risks report 2022.pdf

51 Se refiere al proyecto de Norma Internacional de Informacién Financiera (NIIF) S1, sobre requisitos generales de
divulgacion relacionados con la sostenibilidad. Este proyecto se aborda en mayor detalle en el apartado Il.d



https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/statement_on_nature_related_financial_risks_-_final.pdf
https://www.cbd.int/doc/c/8997/b2d0/6dab1a65a03466c460baa538/kunmingdeclaration-30-09-es.pdf
https://www.cbd.int/doc/c/2c37/244c/133052cdb1ff4d5556ffac94/cop-15-l-25-es.pdf
https://www.unepfi.org/themes/ecosystems/the-global-biodiversity-framework-whats-next-for-financial-policy-and-regulation/
https://www.unepfi.org/themes/ecosystems/the-global-biodiversity-framework-whats-next-for-financial-policy-and-regulation/
https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2022/01/RoadMap_Final14_12.pdf

o En la Unidn Europea, el marco de divulgacién requiere revelar la alineacién con la
Taxonomia de la UE, incluyendo la proteccién y restauracion de la biodiversidad y los
ecosistemas como criterio de No Dafio Significativo a partir de 2023, y se espera que los
desarrollos regulatorios adicionales fortalezcan este marco.

e Lacartaanual alos presidentes de las empresas que emitié la administradora de fondos Aviva
en febrero 2023 hace referencia explicita a revertir la pérdida de la naturaleza como una de
las prioridades en sus actividades de administracion como accionistas y tenedores de bonos
en 2023, para esto hace un llamado a las empresas a reportar considerando el Marco del

TNFD.
RN

//7\ d. Divulgacion de informacion ASG estandarizada.

ISSB (International Sustainability Standards Board)

En 2021 la Fundacién IFRS>® (Normas Internacionales de Informacidn Financiera, por sus siglas en
inglés) cred el ISSB >*, cuyo objetivo es proporcionar una linea de base global e integral para la
divulgacion de riesgos y oportunidades relacionados con la sostenibilidad de las empresas.

En 2022 el ISSB sometid a consulta publica dos proyectos de NIIF sobre Sostenibilidad: una sobre
requisitos generales de divulgacion relacionados con la sostenibilidad (S1) y otra sobre divulgacion
relacionada con el clima (S2). Dichos Proyectos de NIIF se basan en los principios, conceptos y
métricas de marcos y estandares existentes, entre los que destacan el marco TCFD*; la Value
Reporting Foundation (VRF), que agrupa los principios y el marco del International Integrated
Reporting Council (IIRC) asi como los estandares SASB; y el marco Climate Disclosure Standards
Board (CDSB)®.

S1. Requisitos generales para la revelacion de informacidn financiera relacionada con la
sostenibilidad.

Este proyecto de NIIF propone que las empresas proporcionen informaciéon material de los riesgos
y las oportunidades sobre sostenibilidad que sean significativos y necesarios para evaluar el valor
de la empresa.

Los 4 pilares de las recomendaciones del TCFD (Gobernanza, Estrategia, Administracion de Riesgos
y Métricas y Objetivos) son parte central del proyecto de norma, aunque dichos pilares se amplian
hacia la sostenibilidad en general.

52 https://www.avivainvestors.com/en-ch/views/aig-investment-thinking/2023/01/company-chairpersons/

53 La International Financial Reporting Standards (Fundacion de Normas Internacionales de Informacidn Financiera) es una
organizacidn de interés publico, sin fines de lucro, establecida para desarrollar estandares de divulgacion de sostenibilidad
y contabilidad de alta calidad, comprensibles, exigibles y aceptados mundialmente.

54El ISSB se integra por la VRF (Value Reporting Foundation) y el CDSB (Climate Disclosure Standards Board). Los recursos
de la VRF son el SASB y el Integrated Reporting Framework (IR).

55 Se refiere a las recomendaciones para la divulgacion financiera relacionada con el clima, emitidas por el Grupo de
Trabajo para la Divulgacion de Riesgos relacionados con el clima (TCFD, por sus siglas en inglés) del Consejo de Estabilidad
Financiera (FSB, por sus siglas en inglés).

56 https://www.ifrs.org/about-us/consolidated-organisations/
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La S1 se caracteriza por:

e Interconectividad: Enfatiza la necesidad de hacer conexiones entre la informacidn financiera
y sobre sostenibilidad.

e Temporalidad: Propone requerir que los estados financieros y la informacidn financiera sobre
sostenibilidad se publiquen al mismo tiempo.

e Ubicacion: La informacion relacionada con la sostenibilidad se debe reportar en los informes
financieros, o al menos en referencia cruzada.

S2. Divulgacién relacionada con el clima

El Proyecto de NIIF S2 propone que las organizaciones proporcionen informacién material de los
riesgos y las oportunidades sobre cambio climatico que sean significativos y necesarios para evaluar
el valor de la empresa, incluyendo los riesgos fisicos, los riesgos de transicion y las oportunidades
relacionadas con el cambio climatico.

También se propone que la informacidon que se divulgue facilite la comprension de los efectos
actuales y anticipados que los riesgos y las oportunidades climaticos puedan tener sobre el modelo
de negocio de la organizacién; en particular, sobre su cadena de valor.

La S2 incorpora las recomendaciones del TCFD y las métricas relacionadas con temas climaticos
dentro de los estandares SASB>’. El Apéndice B establece los requisitos para identificar, medir y
divulgar informacidn relacionada con riesgos y oportunidades significativos relacionados con el
clima asociados con industrias particulares.

Otros elementos que cabe destacar de la S2 son:

e Planes de transicion: Propone requerir divulgacién de los objetivos en emisiones de GEl.

e Resiliencia climatica y oportunidades: Propone requerir divulgacion sobre la resiliencia de la
organizacion ante diferentes escenarios climaticos, ademas de oportunidades relacionadas
con el clima.

e Emisiones Alcance 1-3: Propone requerir divulgacidn sobre emisiones de GEl alcance 1,2y 3,
basdndose en el Estandar Corporativo del Protocolo de Gases de Efecto Invernadero®® (GHG
Protocol Corporate Standard).

57En el Apéndice B de la S2 se establecen los requisitos de divulgacién para identificar y medir informacion relacionada
con riesgos y oportunidades relacionados con el clima asociados con industrias particulares. Estos requisitos se derivaron,
practicamente sin cambios, de los estandares SASB.

Por ejemplo, para la industria de “Ropa, Accesorios y Calzado” se requiere que la empresa divulgue su estrategia para la
gestion ambiental y riesgos sociales que surgen del abastecimiento de materias primas prioritarias.

58 E| Estandar Corporativo de GEl proporciona guia a las empresas que preparan un inventario de emisiones de GEI. Dicho
Estandar abarca la contabilidad y los informes de los siete gases de efecto invernadero contemplados en el Protocolo de
Kioto.

La Iniciativa del Protocolo de Gases de Efecto Invernadero es una asociacion de multiples partes interesadas formada por
empresas, organizaciones no gubernamentales, gobiernos y otras entidades, convocada por el Instituto de Recursos
Mundiales (WRI) y el Consejo Empresarial Mundial para el Desarrollo Sostenible (WBCSD). Fuente: Apéndice A.
Definiciones de Términos del Proyecto NIIF S2. https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/climate-related-
disclosures/spanish/es-issb-ed-s2-march-2022.pdf
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La norma S2 define que las emisiones de alcance 1 son las emisiones directas de GEI que
provoca una empresa por el funcionamiento de las cosas que posee o controla; las emisiones
de alcance 2 son aquellas emisiones indirectas de GEl que se producen a partir de la
generacion de electricidad comprada, calor o vapor consumido por una entidad; y las
emisiones de alcance 3 son emisiones indirectas de GEI fuera de las emisiones de alcance 2
que ocurren en la cadena de valor de la entidad que informa, incluyendo tanto emisiones de
proveedores como de clientes.

e Naturaleza: La interseccidon entre naturaleza y cambio climatico serd tomada en cuenta,
incluyendo la relevancia de los ecosistemas naturales para una transicidn climatica resiliente.
En este sentido, se considerara el trabajo del TNFD para complementar las divulgaciones
relacionadas con el clima con aquellas relacionadas con ecosistemas naturales®.

Emision de las NIIF de Sostenibilidad por parte del ISSB

El ISSB cerrd su proceso de consulta de los proyectos de NIIF de Sostenibilidad en julio de 2022.
Durante dicho proceso el ISSB recibié mas de 700 cartas de opinion sobre la S1 y mds de 600 cartas
de opinién sobre la S2. El Comité de Finanzas Sostenibles emitid opinidn sobre los proyectos de NIIF
del ISSB, para lo cual cred un Grupo de Trabajo especializado en el analisis y discusidon de dichos
proyectos. En el apartado lll.d se detalla dicho andlisis.

Actualmente el ISSB se encuentra analizando los comentarios recibidos durante la consulta. Se
espera que, después de seguir el debido proceso de la Fundacién IFRS, se emitan las primeras dos
NIIF de Sostenibilidad.

Durante las deliberaciones que ha tenido el ISSB después del periodo de consulta, destacan los
siguientes acuerdos:

e Para respaldar sus divulgaciones, las empresas deben utilizar el analisis de escenarios
climdticos para informar sobre la resiliencia e identificar riesgos y oportunidades relacionados
con el clima. Para facilitar la implementacion, el ISSB acordé brindar apoyo a través de
materiales desarrollados por el TCFD para orientar a los preparadores sobre como realizar
analisis de escenarios.®

e Las empresas deben divulgar sobre las emisiones de GEI de Alcance 1, de Alcance 2 y de
Alcance 3, aplicando la versién actual del Estdndar Corporativo del Protocolo de Gases de
Efecto Invernadero. Una medida de alivio acordad es dar a las empresas mas tiempo para
proporcionar divulgaciones de Alcance 3.5 Para esto, se establecerd un marco para la
medicion de las emisiones de GEIl de Alcance 3 que requerira el uso de informacién razonable
y sustentable que esté disponible sin costo o esfuerzo indebido e incorpore el uso de
estimaciones. El uso de este marco por parte de una empresa estaria acompafiado de

59 https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/12/issb-describes-the-concept-of-sustainability/
60https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/11/issb-confirms-requirement-use-climate-related-scenario-
analysis/
61https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/10/issb-unanimously-confirms-scope-3-ghg-emissions-disclosure-
requirements-with-strong-application-support-among-key-decisions/
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divulgaciones para permitir a los inversionistas comprender la base para la medicién de las
emisiones de GEI de Alcance 3.9

e Se contempla la emisidn de las NIIF, S1 y S2, por parte del IFRS a finales de junio de 2023.
Dichas normas iniciaran su vigencia en enero de 2024.%

En Meéxico, la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) ha determinado que todas las
empresas que cotizan en bolsa deben seguir los Estandares IFRS®, excepto las instituciones
financieras y las companiias de seguros, que deben seguir las normas nacionales. La CNBV vy la
Comisidn Nacional de Seguros y Finanzas (CNSF) han determinado que las empresas pertenecientes
a los sectores financiero y de seguros deben utilizar las Normas de Informacién Financiera (NIF)
mexicanas®.

Las NIF son emitidas por el CINIF. Para esto, el CINIF realiza un anadlisis de las NIIF del IFRS. En 2022
el CINIF participé también en la consulta del IFRS sobre los proyectos de NIIF del ISSB®. Ademas, el
CINIF cred el “Consejo Consultivo para estdndares de sostenibilidad” para facilitar la adaptacién de
las normas de sostenibilidad del IFRS en México, especialmente por parte de las pequefas y
medianas empresas. En diciembre pasado el CINIF fue nombrado miembro fundador del
Sustainability Standards Advisory Forum, (Foro Asesor de Normas de Sostenibilidad), el cual es un
organo consultivo del ISSB de la IFRS Foundation.

TCFD (Task Force on Climate-related Financial Disclosures)

Las recomendaciones sobre divulgacion de informacidn climatica de la TCFD®” se han convertido en
el estandar global de referencia. Sus once recomendaciones principales pueden agruparse en cuatro
ejes: (i) gobernanza de los riesgos climaticos; (ii) estrategia para identificar los riesgos y aprovechar
las oportunidades relacionados con el clima en los negocios; (iii) gestion de riesgos climaticos; y (iv)
establecimiento de métricas aplicadas para su medicion y fijacidon de objetivos.

En el Informe de Estado del TCFD 2022 (Status Report)®, publicado en octubre 2022, se concluye
que el porcentaje de empresas que divulgan informacién alineada con TCFD continda creciendo.
Para los informes del afio fiscal 2021, el 80 % de las empresas divulgaron de acuerdo con al menos

62 https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2022/12/issb-announces-guidance-and-reliefs-to-support-scope-3-ghg-
emiss/
63https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2023/02/issb-ramps-up-activities-to-support-global-implementation-
ahead-of-issuing-inaugural-standards-end-g2-2023/

64 Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y otros participantes del mercado de valores,
emitidas por la CNBV (Art. 78)
https://www.cnbv.gob.mx/Normatividad/Disposiciones%20de%20car%C3%Alcter%20general%20aplicables%20a%20las
%20emisoras%20de%20valores.pdf

65Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones de crédito, CNBV, Art. 181
https://www.cnbv.gob.mx/Normatividad/Disposiciones%20de%20car%C3%Alcter%20general%20aplicables%20a%20las
%20instituciones%20de%20cr%C3%A9dito.pdf y la Circular Unica de Seguros y Fianzas, CNSF, 25.1.9
https://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/file/790165/09 Circular nica de Seguros y Fianzas compulsada sin
Anexos 27-dic-2022 .pdf

66 https://www.cinif.org.mx/sostenibilidad respuestaslASB.php?year=2022

67 Publicadas en 2017. Pueden consultarse aqui: https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2021/10/FINAL-2017-TCFD-

Report.pdf
68 https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2022/10/2022-TCFD-Status-Report.pdf
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una de las 11 divulgaciones recomendadas; sin embargo, solo el 4 % divulgd de acuerdo con las 11
divulgaciones recomendadas y solo alrededor del 40 % divulgé de acuerdo con al menos cinco®.

De conformidad con una encuesta sobre la implementacién y el uso de TCFD’°, el Informe de Estado
sefiala:

e El porcentaje de empresas que divulgan las recomendaciones del TCFD en presentaciones
financieras o informes anuales ha aumentado cada afo. La encuesta arrojé que mas del 70 %
de las empresas que implementaron las recomendaciones de TCFD divulgaron informacion
relacionada con el clima en presentaciones financieras o informes anuales’ para el afio fiscal
2021 en comparacion con el 45 % para el afio fiscal 2017.

e La disponibilidad y la calidad de las divulgaciones financieras relacionadas con el clima ha
aumentado desde junio de 2017. El 95 % de los encuestados observé un aumento en la
disponibilidad de divulgaciones financieras relacionadas con el clima desde la publicacién de
las recomendaciones del TCFD, con un 88 % de los encuestados citando mejoras en la calidad
de las revelaciones.

e Los inversionistas y otros utilizan las divulgaciones en la toma de decisiones. Segun la
encuesta de TCFD, el 90 % de los inversionistas y otros usuarios incorporan divulgaciones
financieras relacionadas con el clima en la toma de decisiones financieras.

TNFD (Taskforce on Nature-related Financial Disclosures)

EI TNFD se establecié en 2021 en respuesta a la creciente necesidad de tener en cuenta la naturaleza
en las decisiones financieras y comerciales. EIl TNFD es una iniciativa global dirigida por el sector
privado con la misién de desarrollar y entregar un marco de divulgacidén y gestidon de riesgos para
que las organizaciones informen y actlen sobre los riesgos y oportunidades relacionados con la
naturaleza, con el objetivo final de apoyar una reorientacion en los flujos financieros globales hacia
resultados que beneficien a la naturaleza.

Para lograr estos resultados, el marco de divulgacion y gestion de riesgos de TNFD se construye con
la finalidad de ser aplicable y utilizado por instituciones comerciales y financieras de diferentes
tamanios, en todos los sectores y jurisdicciones.

En 2022 se publicaron tres borradores del marco del TNFD (Versiones Beta)’2. Las recomendaciones
finales del TNFD se publicaran en septiembre de 2023. Con su publicacién se espera también ayudar
a impulsar la alineacidn con los estandares del ISSB.

69 Esta informacion del Informe de Estado del TCFD se obtuvo de la revision de cientos de informes de empresas publicas
sobre informacion financiera relacionada con el clima utilizando tecnologia de inteligencia artificial.

70 EI TCFD recibié 399 respuestas a la encuesta, incluidas 226 de empresas que preparan declaraciones, 42 de inversionistas
y otros usuarios de declaraciones financieras relacionadas con el climay 131 de otras organizaciones. Dada la composicién
y el numero de encuestados, el TCFD advierte sobre la extrapolacion de estos resultados a poblaciones mas amplias de
empresas que divulgan informacién financiera relacionada con el clima y usuarios de dichas divulgaciones.

"IIncluidos los informes integrados

72E| resumen ejecutivo del tercer borrador del TNFD puede consultarse aqui: https://framework.tnfd.global/wp-
content/uploads/2022/11/22-23032 TNFD_Executive-Summary v4-ES.pdf
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Como resultado de los trabajos que actualmente realiza el TNFD, se espera la publicacion del marco

TNFD, el cual incluye:

1. Recomendaciones en materia de divulgacion, las cuales estan alineadas con la estructura, el

lenguaje y el enfoque del TCFD. Se siguen los cuatro pilares de TCFD:

Gobernanza: las formas en que las funciones de supervisién y toma de decisiones de
la organizacién tienen en cuenta los riesgos y las oportunidades relacionados con la
naturaleza.

Estrategia: la integraciéon de los efectos reales y potenciales de los riesgos y las
oportunidades relacionados con la naturaleza en el modelo de negocio, |a estrategia
y la planificacion financiera de la organizacién.

Gestidn de riesgos e impactos: como la organizacidn integra los riesgos relacionados
con la naturaleza en su enfoque general de gestién de riesgos.

Métricas y objetivos: indicadores de desempeno cuantitativos y cualitativos y
objetivos relacionados con los riesgos y las oportunidades relacionados con la
naturaleza, basados en las dependencias y los impactos de la naturaleza.

Durante la preparacion de las recomendaciones, el TNFD ha venido desarrollando una guia

para entender y responder a las oportunidades y los riesgos relacionados con la naturaleza

llamado LEAP?®. Esta herramienta atiende la peticién de participantes en el mercado. El

LEAP distingue los siguientes pasos:

Ubicar tu interfaz con la naturaleza;

Evaluar sus dependencias e impactos;

Evaluar sus riesgos y oportunidades; y

Prepararse para responder a los riesgos y las oportunidades relacionados con la
naturaleza e informar.

2. Orientacion adicional para los participantes del mercado por sector y por ecosistema, con lo

que se busca ayudar a los participantes del mercado en la preparacion de divulgaciones.

Como parte de la orientacién adicional, el TNFD emitié’* un documento sobre su enfoque
propuesto para el analisis de escenarios. Al igual que el TCFD, el TNFD reconoce la utilidad del
analisis de escenarios para ayudar a las organizaciones a abordar un complejo conjunto de

incertidumbres interconectadas. En este sentido, el enfoque propuesto por el TNFD se basa

en un enfoque cualitativo y analitico para ser utilizado por las empresas (se planea en un

futuro adaptar el enfoque para instituciones financieras) y toma en consideracidon dos

incertidumbres criticas:

la pérdida de la naturaleza y la habilidad de la empresa para adaptarse
(correlacionada con riesgos fisicos y el cambio climatico como un factor para la
pérdida de la biodiversidad); y

”, o« n, u

73 Las siglas LEAP significan: “Locate your interface with nature”; “Evaluate your dependencies and impacts”; “Assess your

risks and opportunities”; y “Prepare to respond to nature-related risks and opportunities and report”.
https://framework.tnfd.global/the-leap-nature-risk-assessment-process/

74 https://framework.tnfd.global/wp-content/uploads/2022/11/TNFD_Scenarios Discussion-Paper v0-3 A.pdf
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e la alineacion de las fuerzas del mercado y las fuerzas ajenas a este (correlacionada
con los riesgos de transicion y las acciones para abordar el cambio climatico).

Adicionalmente a la publicacién del marco, el TNFD planea publicar recomendaciones para generar
un entorno propicio. Estas recomendaciones se refieren a desafios mds amplios que deben
acompanar las recomendaciones del TNFD, como datos, habilidades y necesidades de desarrollo de

capacidades a largo plazo.
~
N\
o

,,/7 e. Principales acuerdos anunciados en la COP27 y COP15 Biodiversidad

!

cop27

En noviembre de 2022 se realizé la COP27 de la Convencidon Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico’. Durante la conferencia, se acordd la creacién de un fondo especifico para
proporcionar financiamiento por pérdidas y dafios a los paises vulnerables afectados por
inundaciones, sequias y otras catastrofes climaticas.

Otros acuerdos relevantes alcanzados durante la COP27 incluyen:

e El financiamiento en materia de proyectos o medidas asociadas al clima fue clave en la
COP27. Destaca que como parte de su acuerdo final’®, se anuncid la necesidad de “invertir
entre USS4-6 billones cada afio en energia renovable desde ahora hasta 2030, incluidas las
inversiones en tecnologia e infraestructura, para poder lograr las cero emisiones netas para
2050" (traduccidn no oficial).

e Se establecid un "comité de transicién"”’

para hacer recomendaciones sobre como poner
en marcha los nuevos acuerdos de financiamiento y los fondos en la COP28 del préximo
afio.

e Se puso en marcha la Red de Santiago’® para pérdidas y dafios, con el fin de canalizar la
asistencia técnica a los paises en desarrollo que son especialmente vulnerables a los efectos
adversos del cambio climatico. La Red busca crear sinergias y asociaciones entre gobiernos,
agencias de la ONU, agencias multilaterales y Organismos No Gubernamentales.

e Seacordd laforma de avanzar en la consecucidn del Objetivo Mundial sobre la Adaptacion’,
gue es una parte fundamental del Acuerdo de Paris destinado a ayudar a los paises a hacer
frente a las consecuencias de la crisis climatica. Se espera que dichas conversaciones
concluyan en la COP28 y que sirvan de base para la primera Evaluacién Global, mejorando
la resiliencia entre los mds vulnerables.

7> La Conferencia de las Partes (COP) es la Cumbre Anual que realiza la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico (CMNUCC) donde se retunen los 196 paises mds la Union Europea que conforman a las Partes.

76 Plan de Implementacion de Sharm el-Sheikh, https://unfccc.int/documents/624444

77Se espera que la primera reunién del comité de transicion tenga lugar antes de finales de marzo de 2023.

78 La Red de Santiago se cred en la Cumbre del Clima de Madrid. La Red de Santiago catalizara el acceso y organizard la
disponibilidad de asistencia técnica creando sinergias y asociaciones entre gobiernos, agencias de la ONU, agencias
multilaterales y ONG, alineando las necesidades de apoyo de los paises.

73 El Acuerdo de Paris establece un objetivo mundial sobre la adaptacidn (articulo 7), a saber, el aumento de la capacidad
de adaptacion, el fortalecimiento de la resiliencia y la reduccién de la vulnerabilidad al cambio climatico en el contexto
del objetivo de temperatura del Acuerdo.
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e Se reiterd la importancia de limitar el incremento de la temperatura global a 1.5°C, por
encima de los niveles preindustriales, para 2030. Debido a que la tendencia de los niveles
de temperatura continla en ascenso, se establecié un programa de trabajo para escalar la
mitigacidn e implementacion, que tendra una primera revision en 2026%.

e Se hicieron nuevas promesas de contribuciones, por mas de US$230 millones, al Fondo de
Adaptacién para ayudar a las comunidades vulnerables de todo el mundo a adaptarse al
cambio climdtico.

e Se enfatizé la necesidad de contar con un plan para garantizar la transparencia y rendicidn
de cuentas de los compromisos de las empresas, las instituciones, y los actores no estatales,
con la finalidad de evitar practicas de greenwashing®:.

Por parte de México, los compromisos anunciados en la COP27 fueron:

e Ratificacién del compromiso a los esfuerzos globales para limitar el calentamiento global a
1.5 grados centigrados y lograr cero emisiones netas de efecto invernadero para 2050.

e Se anuncidé un compromiso de México y Pemex de eliminar la quema y el venteo rutinario
en las operaciones de petréleo y gas, respaldado por un plan de implementacién e inversion
de cerca de US$2 mil millones.

e Se anuncid la intencién de desplegar mas de 30 gigavatios adicionales de capacidad edlica,
solar, geotérmica e hidroeléctrica combinada para el ano 2030, alcanzando asi una
produccién de mas de 40 gigavatios de energia edlica y solar combinadas.

e Se establecié una meta compartida de lograr que para el 2030, el 50 % de las ventas sean
de vehiculos de cero emisiones.

e Se actualizaron las contribuciones determinadas a nivel nacional (NDC por sus siglas en
inglés) de México. La meta no condicionada de reduccidon de emisiones de GEl aumentd de
22 % a 35 % en 2030 y la meta condicionada hasta el 40 % en 2030, con relacién a su linea
base.

e Se ratificd la meta de reduccion de las emisiones de carbono negro de 51 % de forma no
condicionada en 2030, y 70 % de forma condicionada.

Los compromisos se hicieron junto con los de Estados Unidos de América®?, quien manifesté su
intencidn de trabajar en estrecha colaboracién con México para lograr estos ambiciosos objetivos a
través de la movilizacién de apoyo financiero y esfuerzos conjuntos para catalizar e incentivar
inversiones que fomenten el nuevo despliegue y transmisién de energia renovable en México.

80 https://unfccc.int/maintaining-a-clear-intention-to-keep-15degc-within-reach
81 https://unfccc.int/holding-businesses-and-institutions-to-account
82https://www.gob.mx/sre/prensa/mexico-anuncia-compromisos-contra-el-cambio-climatico-en-el-marco-de-la-

cop27?idiom=es
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COP15: Biodiversidad

En la COP15 de Biodiversidad® (diciembre, 2022) las Partes reconocieron la urgencia de tomar
acciones concretas sobre la biodiversidad, por lo que acordaron el marco mundial Kunming-
Montreal de la diversidad bioldgica (Kunming-Montreal Global biodiversity framework).

Este marco mundial de la diversidad biolégica tiene como objetivo abordar la pérdida de
biodiversidad, restaurar los ecosistemas y proteger los derechos de los pueblos indigenas. El plan
estratégico del marco incluye medidas concretas para detener y revertir la pérdida de la naturaleza
en 2030. Entre las metas relevantes de actuacidon que deben tomarse y completarse podemos
destacar®:

e Conservar y gestionar de manera eficaz al menos el 30 % de las zonas terrestres, de aguas
continentales y costeras y marinas®.

e Restaurar de manera efectiva el 30 % de los ecosistemas terrestres, costeros, marinos y de
aguas continentales. Esto podria ser un punto clave para la conservacion.

e Acercaracero la pérdida de superficies de suma importancia para la biodiversidad, incluidos
los ecosistemas de gran integridad ecolégica

e Reducir a la mitad los desechos de alimentos en el mundo

e Eliminar gradualmente o reformar los incentivos perjudiciales para la biodiversidad en al
menos US$500 mil millones por afio, al tiempo que aumentan los incentivos positivos para
la conservacion y el uso sostenible de la biodiversidad.

e Movilizar al menos USS 200 mil millones anuales de fuentes publicas y privadas para
financiar la ejecucion de planes y estrategias relativas a la biodiversidad.

e Aumentar el total de flujos financieros internacionales procedentes de los paises
desarrollados hacia los paises en desarrollo a por lo menos US$30 mil millones cada afio.

e Velar porque las empresas transnacionales y las instituciones financieras controlen, evallen
y divulguen con transparencia y regularidad sus riesgos y efectos en la biodiversidad, junto
con sus operaciones, sus cadenas de suministro y de valor y sus carteras. Ademads, se busca
que proporcionen la informacién necesaria a los consumidores con el objetivo de promover
modelos de consumo sostenible®®,

México durante su participacion en la COP15 voté a favor de los acuerdos alcanzados. Entre otros
temas importantes para México, destaca la propuesta de creacién de un fondo especifico dentro
del Fondo para el Medio Ambiente Mundial (GEF, por sus siglas en inglés), que México impulsé junto
con Chile, Colombia, Costa Rica y Perd, y que pretende acelerar y mejorar la accesibilidad,
predictibilidad y ampliar la certeza sobre los fondos para la adecuada e inmediata implementacion
de los compromisos acordados. Lo anterior debido sobre todo a la discusidn que se da sobre la carga

83 La Conferencia de las Naciones Unidas sobre Biodiversidad (Decimoquinta reunion de la Conferencia de las Partes (COP-
15) del Convenio sobre la Diversidad Bioldgica)
84https://www.unep.org/es/noticias-y-reportajes/reportajes/la-cop15-finaliza-con-un-acuerdo-historico-por-la-
biodiversidad

85 En la actualidad, el 17% de las zonas terrestres y el 8% de las zonas marinas han sido declaradas areas protegidas
https://www.protectedplanet.net/en

86 https://www.cbd.int/doc/c/2c37/244¢/133052cdb1ff4d5556ffac94/cop-15-I-25-es.pdf
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del cumplimiento que tienen los paises en desarrollo, quienes demandan la responsabilidad de

incrementar el financiamiento de los paises desarrollados. Cabe sefalar que México es parte de los

paises megadiversos, los cuales albergan més del 70 % de la biodiversidad global.%”

87https://www.gob.mx/sre/prensa/mexico-apoya-propuesta-de-la-presidencia-de-china-e-impulsa-la-adopcion-del-
marco-mundial-para-la-biodiversidad-en-la-cop15?idiom=es
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lll. Participacion del Comité de Finanzas Sostenibles en la
agenda de finanzas sostenibles en México.

a. Analisis de riesgos que enfrenta México y el sistema financiero a raiz del
cambio climatico y la degradacion ambiental.

En 2022 se llevd a cabo la Evaluacidn de la Estabilidad del Sistema Financiero®® dentro del Programa
de Evaluacién del Sector Financiero (FSAP, por sus siglas en inglés) que realiza el Fondo Monetario
Internacional periédicamente en el cual también participd el Banco Mundial. Dicha evaluacidn
incluyé un andlisis piloto del impacto potencial de los riesgos de transicidn y los riesgos fisicos para
el sector financiero. Ambos analisis se realizaron con enfoques basados en escenarios climaticos a
2030 basados en la ocurrencia de fendmenos meteorolégicos extremos.

Riesgo fisico. El analisis de riesgo fisico se enfocd en inundaciones y ciclones tropicales. El analisis
se amplid mas alla de los eventos climaticos individuales para analizar escenarios de temporadas
extremas en un horizonte de tres afios, compuestos por una serie de inundaciones severas y ciclones
tropicales, que reflejan condiciones climaticas histéricas y futuras potenciales correspondientes a
trayectorias de concentracion representativas (RCP) 4.5 y RCP8.5%°,

El resultado del analisis de riesgo fisico sugiere que las amenazas climaticas probablemente no
generarian estrés financiero sistémico en el corto plazo. Sin embargo, se esperaria un impacto
sustancial en el crecimiento. Bajo el escenario extremo (RCP8.5), el dafio estimado del stock de
capital fisico se traduciria en una desviacidén de dos puntos porcentuales del crecimiento del PIB con
respecto a la linea de base en 2022, con un impacto persistente. En este caso, el coeficiente de
capital del sector bancario disminuiria en aproximadamente 1.2 puntos porcentuales.

Riesgo de transicion. Ademas de un escenario de referencia (el llamado "Politicas Actuales"), se
exploraron otros dos escenarios de 5 afios, basados en los escenarios NGFS: (i) accién global (que
refleja la nocion de transicion ordenada) y (ii) accion incierta retrasada (refleja una mayor
incertidumbre con una transicion retrasada y desordenada a nivel mundial).

El andlisis de riesgos de transicion concluyd que, en los distintos escenarios, los impactos serian
heterogéneos entre industrias y bancos. A mayor detalle:

e Bajo el escenario de accidn global, las entidades no financieras se ven moderadamente

afectadas, excepto los segmentos de productos quimicos y no metdlicos del sector
manufacturero. Los impactos acumulativos en los indices de capital bancario ascenderian a

8https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2022/11/04/Mexico-Financial-Sector-Assessment-
Program-Financial-System-Stability-Assessment-525439

89RCP 4.5 es descrito por el Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico (IPCC) como un escenario
moderado en el que las emisiones alcanzan su punto maximo alrededor de 2040 y luego disminuyen. RCP 8.5 es el
escenario de emisiones de referencia mas alto en el que las emisiones siguen aumentando a lo largo del siglo XXI.
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alrededor de 0.4 puntos porcentuales para 2026. Dichos impactos serian heterogéneos
entre los bancos, dependiendo de sus exposiciones sectoriales.

e Bajo el escenario incierto global retrasado, la cola de la distribucion de la probabilidad de
incumplimiento (PD, por sus siglas en inglés) corporativasy de los indices de capital bancario
se vuelven mas gruesa. Este andlisis respalda el caso de una transicién temprana a una
economia baja en carbono a nivel mundial para mitigar el riesgo de cola de acciones

grandes, repentinas y necesarias en el futuro.
™

Y

”:7 b. Principales oportunidades para el sistema financiero relacionadas con la
transicidon a una economia baja en carbono.

El mitigar los riesgos y aprovechar las oportunidades relacionadas con el cambio climatico y la
preservacion de la biodiversidad tienen profundas implicaciones para la economia, la sociedad y el
sistema financiero. Riesgos y oportunidades climaticos son dos lados de la misma moneda. Para
mitigar los riesgos fisicos y de transicidn asociados al cambio climatico y aprovechar los desarrollos
de nuevas tecnologias amigables con el medio ambiente se requiere movilizar enormes cantidades
de recursos hacia una economia mds amigable con el medio ambiente y la sociedad.

El proceso de transicién hacia una economia sostenible, amigable con el medio ambiente, generard
importantes oportunidades econdmicas en diversos sectores. Una base importante para el
aprovechamiento de las oportunidades que representa esta transicion es que el sector financiero
pueda identificar estas actividades e inversiones y desarrolle estrategias para fomentar el
financiamiento de las mismas. Asi, para el aprovechamiento de las oportunidades es fundamental
trabajar en la concientizacién y capacitacién de distintos actores90 y que el sistema financiero
cuente con datos e informacidn relevantes para la adecuada toma de decisiones.

A continuacidn, se mencionan distintas acciones discutidas en el CFS para el desarrollo de un marco
de regulacidn y supervisidn para las finanzas sostenibles y para el crecimiento de financiamiento
sostenible.

En cuanto a la regulacion y supervision de las finanzas sostenibles, se valoré la conveniencia de que
las autoridades integren los riesgos climaticos en la supervision micro prudencial de bancos,
aseguradoras y fondos de pensiones. Para el caso de los bancos, un punto de partida podrian ser los
Principios para la gestidn y supervision eficaces de los riesgos financieros relacionados con el clima
del Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea, descritos en el apartado ll.c.i. Por su parte, el sector
seguro cuenta con las recomendaciones de la Asociacién Internacional de Supervisores de Seguros
(IAIS, por sus siglas en inglés). Cabe destacar que la Comisidon Nacional del Sistema de Ahorro para
el Retiro (CONSAR) emitié una guia obligatoria para los fondos de pensiones que entré en vigor a
principios de 2023.

Dado que es fundamental establecer enfoques para alinear los flujos financieros con los objetivos
climaticos y de sostenibilidad®, el Comité de Finanzas Sostenibles ha participado en el desarrollo de

90Ver apartado Ill.e Hub de Capacitacion de Finanzas Sostenibles
91Ver apartado Il.a. Enfoques para alinear los flujos financieros con los objetivos climaticos y de sostenibilidad.



la Taxonomia Sostenible®?, bajo la coordinacidn de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Uno
de los objetivos de esta taxonomia es generar un marco de referencia comun para que los
participantes del mercado de financiamiento sostenible cuenten con una guia de actividades
econdmicas con impactos medioambientales y sociales positivos. De esta manera, los inversionistas
y partes interesadas podrdn contar con informacién estandarizada y basada en criterios sélidos,
blindando al mercado con los activos sostenibles de la mas alta calidad. En este sentido, uno de los
siguientes pasos, tras la publicacion de la Taxonomia Sostenible de México, considera el desarrollo
y discusion de regulacion para la divulgacién de informacién y el etiquetado de instrumentos
financieros sostenibles.

Asimismo, el Comité de Finanzas Sostenibles ha participado activamente en el analisis de los
proyectos de las NIIF de sostenibilidad del ISSB%3. La adopcidn de estos estandares por las empresas
en México les permitira identificar estrategias, inversiones y acciones que son necesarias para el
crecimiento y desarrollo sostenibles de estas organizaciones a lo largo del tiempo. Las NIIF van a
propiciar que las empresas cuenten con informacion relevante o material ligada a la sostenibilidad
y que actuen con base en ella. Por su parte, el sistema financiero debe estar en capacidad de utilizar
esta informacion para ofrecer productos y financiamiento que apoye la transicidn de las empresas.

Otro elemento presentado son las recomendaciones emitidas por la Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores (I0SCO, por sus siglas en inglés) dirigidas a las calificadoras y proveedores de
datos sobre metodologias de calificacion ASG, manejo de conflictos de interés, niveles de
transparencia, fuentes de datos y procedimientos de debida diligencia en sus procesos internos®.

Acciones que se han discutido para estimular el crecimiento del financiamiento sostenible son: (i)
evaluar alternativas con la banca multilateral para reducir el costo de emisidn, vigilancia y
seguimiento de instrumentos financieros etiquetados como sostenibles, (ii) continuar el didlogo con
la Banca de Desarrollo nacional para el desarrollo de proyectos sostenibles y su financiamiento, y
(iii) garantizar la integridad de los bonos corporativos etiquetados, considerando las
recomendaciones de 10SCO%, en torno al establecimiento de requisitos minimos para los
proveedores de segunda opinidn; mejorar los requisitos de informacién y divulgacion para los bonos
sostenibles, establecer regulaciones para prevenir y detectar y/o sancionar el uso indebido de los
fondos recaudados a través de la emision de bonos etiquetados.

92Ver apartado Ill.d sobre los avances del Grupo de Trabajo de Taxonomia Sostenible.

93 Ver apartado lll.d sobre los avances del Grupo de Trabajo de Estandares ISSB.

%Environmental, Social and Governance (ESG) Ratings and Data Products Providers, 10SCO, 2021,
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD690.pdf

9Sustainable finance in emerging markets and the role of securities regulators, 10SCO, 2019
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD630.pdf
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c. Avances en materia de finanzas sostenibles en México en 2022

Movilizacién de capitales hacia actividades sostenibles

Para lograr una mayor movilizacién de capitales es necesario el desarrollo de productos financieros
transparentes y confiables para los participantes del mercado que promuevan las actividades
sostenibles.

Dentro de los avances de 2022 destaca la firma de la “Declaratoria a favor del desarrollo de las

"% nor parte del Consejo Consultivo de

finanzas climadticas verdes y sostenibles en la banca mexicana
Finanzas Verdes, ahora Consejo Mexicano de Finanzas Sostenibles, y la Asociacién de Bancos de
México (ABM) (marzo, 2022) donde los participantes del sector bancario, se comprometieron a
evaluar y fortalecer de forma periddica su estrategia climatica, ambiental, social y de gobernanza,

para promover la transicién, hacia un sistema financiero mas verde, sostenible e incluyente.

Volumen de recursos movilizados hacia el financiamiento sostenible

El mercado de bonos sostenibles en México empezd por la emisidon de un bono verde por parte de
la banca de desarrollo (NAFIN). En linea con el cumplimiento de los acuerdos internacionales en
materia de sostenibilidad, el gobierno de México, siguiendo las mejores practicas internacionales,
ha desarrollado marcos de referencia para bonos ASG. En 2020 la SHCP lanzé el “Marco de Bonos
Soberanos de los ODS” y emitid el primer bono soberano sostenible a nivel mundial ese mismo afio,
colocado a 7 afios y 750 millones de euros, realizdndose una segunda emision en octubre de 2021
por un valor total de 1.250 millones de euros colocada a 15 afios.

En 2022, el monto total emitido de bonos con etiquetas relacionadas con la sostenibilidad (Verde,
Sustentable, Ligado a la Sostenibilidad, Soberano Sustentable, Social, de Género) por parte de
gobierno y emisores privados en México siguid creciendo.

En 2022 se registraron 41 emisiones de bonos (listados en una bolsa mexicana o emitidos por una
empresa mexicana y listados en una bolsa de valores en el extranjero), por un total de 245,371
millones de pesos.

Respecto al afio anterior, en 2022 se observé un crecimiento de 32 % en el monto total emitido de
bonos con etiquetas relacionadas con la sostenibilidad. Sin embargo, hubo una disminucién del 64
% en el monto de los bonos ligados a la sostenibilidad emitidos en 2021. Por otro lado, los bonos
sociales aumentaron mas de nueve veces en términos del monto emitido en 2021.

En 2022 el plazo promedio de los bonos emitidos fue de 7.4 afios (un plazo promedio de un afio mas
que el promedio 2021), y el monto promedio por emisién fue de alrededor de 6,000 millones de
pesos (dos mil millones mas que en 2021). Los bonos soberanos sostenibles lideraron los montos
emitidos con el 41 %, seguido por los bonos sostenibles con el 36 %.

9 https://www.ccfv.mx/finanzas-verdes/documentos
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Figura 3. Montos emitidos por tipo de bono (2015-2022)
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Figura 4. Montos emitidos por tipo de emisor (2015-2022)
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Figuras 5y 6. Numero de emisiones y monto emitido por tipo de bono, (2015 — 2022)
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En un andlisis realizado por el Consejo Mexicano de Finanzas Sostenibles, CMFS, (anteriormente
Consejo Consultivo de Finanzas Verdes)®’ de los reportes anuales sobre uso y asignacion de recursos
que deben publicar los emisores de bonos etiquetados, se identificd que sélo el 64 % de los bonos
etiquetados mexicanos emitidos entre 2015 y 2021, cuentan con un reporte de uso de recursos.

Los reportes anuales sobre uso y asignacion de recursos son fundamentales para procurar la
integridad y transparencia en el mercado de deuda etiquetada en México, cerrando espacios a
incertidumbre y lavado verde (greenwashing) Estos reportes deberian ser publicados en sitios de
facil acceso, al alcance de los inversionistas y publico interesado, siguiendo principios y mejores
practicas internacionalmente reconocidas. EIl CMFS considera que el compromiso del emisor, el
acompafiamiento de los inversionistas, asi como las acciones por parte de bolsas de valores y

reguladores, son fundamentales para que se cumpla con la emision del reporte.

”/7\ d. Avances del Comité de Finanzas Sostenibles en 2022

En este apartado se presentan los avances que han tenido los cinco Grupos de Trabajo del CFS a
marzo de 2023:

Grupo de Trabajo de Taxonomia Sostenible

En el marco del CFS, en noviembre de 2020 se establecié el Grupo de Trabajo de Taxonomia
Sostenible, coordinado por la SHCP, con el objetivo de disefiar una taxonomia de financiamiento
sostenible para México.

La Taxonomia Sostenible de México se crea con el objetivo de generar un sistema de clasificacion
fiable, legitimo, unificado y basado en ciencia que permita definir qué actividades econdmicas
pueden ser consideradas sostenibles. Con ello, se busca detonar la inversiéon en proyectos y
actividades econémicas que den cumplimiento a los objetivos medioambientales y sociales del pais,
asi como a los compromisos internacionales de México en materia de sostenibilidad. Asimismo, la

97 Presentacion “Estado del Mercado. Reportes Post-Emisién 2015-2021”, CMFS, febrero 2023.



Taxonomia facilitara al sector financiero, empresas, inversionistas y entidades de gobierno acceder
a informacion oportuna y fiable que fomente la movilizacion de capitales hacia actividades
sostenibles y que contribuya a reducir el riesgo de greenwashing.

Durante 2021, se definié el marco conceptual y metodoldgico para la Taxonomia. A partir de ello se
determind que la Taxonomia adoptaria un enfoque amplio de sostenibilidad, atendiendo objetivos
ambientales y sociales. Asimismo, se definieron tres objetivos especificos principales: 1) mitigacién
y adaptacidn al cambio climatico, 2) igualdad de género y 3) acceso a servicios basicos relacionados
con las ciudades y comunidades sostenibles. Posteriormente, se analizaron y seleccionaron los
sectores y actividades econdmicas que formarian parte de este marco de referencia. Se
identificaron seis sectores de impacto directo a la mitigacion del cambio climatico, los cuales
contribuyen alrededor del 90 % de las emisiones de GEl y 40 % del PIB:

1. Agricultura, cria y explotacién de animales, aprovechamiento forestal, pesca y caza
Construccion
Generacion, transmision, distribucion y comercializacion de energia eléctrica, suministro de
agua al consumidor final

4. Manejo de residuos, y servicios de remediacion

5. Industrias manufactureras

6. Transportes

Asimismo, se observé que, para atender integralmente el objetivo de igualdad de género, era
necesario considerarlo de manera transversal a todos sectores econdmicos de la economia
mexicana. Posteriormente, se identificaron los sectores y actividades econémicas relevantes para el
logro de estos objetivos, y se definieron los usuarios y lineamientos de reporteo para la Taxonomia.
A dicha etapa, siguié un proceso de desarrollo metodoldgico para la creacién de Criterios de
Evaluacion Técnica (CET). Estos elementos definen umbrales, métricas, criterios de No Dafio
Significativo (NDS) y Salvaguardas Minimas que debe cumplir una actividad econdmica para ser
considerada sostenible, en el marco de la Taxonomia. Para ello, durante 2022 se conformaron los
Grupos Técnicos Sectoriales y Tematicos (GTSyT) de la Taxonomia Sostenible de México con la
participacién de actores clave de los sectores publico, privado, financiero, academia, sociedad civil
y organizaciones internacionales.

Cabe sefialar que los GTSyT, tienen como mandato es la creacién de los CET para la caracterizacion
de actividades sostenibles. Este proceso se realizé de la mano de actores clave de los sectores
publico, privado, financiero, academia, sociedad civil y organizaciones internacionales. Los GTSyT
han cubierto mas de 100 actividades para los Grupos Sectoriales de Mitigacién del Cambio Climatico
y han elaborado un documento para los Grupos Tematicos de Igualdad de Género y Ciudades
Sostenibles.

Asimismo, a finales de 2022 se llevaron a cabo procesos de consulta para obtener retroalimentacion
de actores relevantes. El primer proceso fue una consulta dirigida que tuvo como objetivo poner a
disposicion de las autoridades financieras, las asociaciones gremiales del sistema financiero y otros
actores, los elementos conceptuales y metodoldgicos de la Taxonomia Sostenible de México para
obtener su opinién informada sobre el proceso de elaboracién de este marco de referencia y su



futura aplicacidn. Este proceso consistio en una encuesta dirigida a los integrantes del CFS, contando
con la participacién de la Asociaciéon de Intermediarios Bursatiles (AMIB), Banco de México
(BANXICO), CNBV, CONSAR, CNSF, Instituto para la Proteccidn al Ahorro Bancario (IPAB) y el CMFS.
El segundo proceso consistié en la socializacién con potenciales usuarios de la Taxonomia, a fin de
dar a conocer los avances y préximos pasos, sensibilizarlos sobre su futura implementacién y recibir
sus comentarios y retroalimentacion. Estos usuarios incluyeron al sector bancario, bolsas de valores,
fondos de ahorro para el retiro, aseguradoras e inversionistas bursatiles.

La publicacién de la Taxonomia Sostenible de México se llevé a cabo en marzo 2023. En esta primera
etapa, la Taxonomia incluye un catdlogo 124 actividades econdmicas para los objetivos climaticos.
Mientras que, para el objetivo de Igualdad de Género se incluye un indice que mide la contribucién
a la igualdad de género en tres pilares: 1) Trabajo digno, 2) Bienestar e 3) Inclusion social. Por otro
lado, derivado de la complejidad de las temdaticas del objetivo de Ciudades Sostenibles, en esta
primera etapa de la Taxonomia se presenta un reporte de avance en el desarrollo de este objetivo,
el cual continuara analizdndose para su implementacion en lo sucesivo.

Tras la publicacion de la Taxonomia Sostenible de Meéxico, los siguientes pasos para su
implementacién durante 2023 incluyen el desarrollo y lanzamiento de una herramienta digital de
creacién de capacidades para los usuarios de la Taxonomia, la cual buscara difundir informacién y
desarrollar capacidades para la implementacién de este marco de referencia.

Adicionalmente, y con el fin de identificar las oportunidades y posibles retos que se puedan
enfrentar en su implementacidn, se llevara a cabo un programa prueba de participacion voluntaria
por parte de instituciones financieras, que evaluara la efectividad y utilizacidn de la Taxonomia.

Desde finales de 2022, las autoridades financieras mexicanas se han dado a la tarea de discutir y
trabajar en el disefio y evaluacién sobre posibles medidas de regulaciéon ASG relacionadas con la
Taxonomia. Estas medidas regulatorias estaran principalmente enfocadas en dos ejes: 1) divulgacién
de informacidn relacionada con la Taxonomia y 2) definicién de instrumentos financieros ASG. Se
contempla que estas medidas consideren un periodo suficiente de transicidon, que permita a las
instituciones financieras formar las capacidades necesarias para la implementacidn de los
requerimientos relacionados con la Taxonomia y con ello transitar a la fase obligatoria.

Por otro lado, se tiene contemplado continuar con el desarrollo del resto de objetivos
medioambientales y sociales de la Taxonomia, incluyendo la conclusién de los CET para el objetivo
de Ciudades Sostenibles. Asimismo, se seguiran desarrollando las actividades econdmicas no
incluidas en este documento conforme a las necesidades el mercado, y se revisaran las métricas y
umbrales en los casos en que requieran una adaptacién o actualizacion.

Finalmente, es importante recordar que el desarrollo de una Taxonomia es un proceso en continua
adaptacion y evolucidon ante cambios tecnoldgicos y de mercado que puedan redefinir nociones
relacionadas con la sostenibilidad. Con este propésito, la Taxonomia serd periédicamente adaptada
a las condiciones y necesidades econdmicas, sociales y tecnoldgicas del pais, con procesos de
revisién y actualizacion.



Grupo de Trabajo de Aprovechamiento de Oportunidades para la Movilizacion de Capital

a Proyectos Sostenibles

Desde su concepcidn, el objetivo del GT ha sido el de procurar un sano desarrollo del mercado

sostenible a través de la movilizacidon de capitales a instrumentos con caracteristicas ASG. Para

lograrlo, a lo largo del 2022 este GT obtuvo avances relevantes con referencia a los objetivos

propuestos, sin embargo, es importante destacar que, al ser un proyecto a largo plazo, la

actualizacién, el planteamiento de nuevos objetivos y seguimiento de los ya trazados se vuelve
indispensable.

Para el 2022 se definieron los siguientes objetivos:

1)

2)

3)

Generacion de un diagndstico actual y seguimiento en el mercado local e internacional en
cuanto a la oferta y demanda de productos sostenibles, asi como de marcos regulatorios
relacionados y esfuerzos adicionales de los participantes del mercado en materia ASG.
Planteamiento y analisis comparativo que mida el grado de avance del mercado local frente
a las mejores practicas del mercado internacional y su cumplimiento con los objetivos de
inversidn sostenible.

Estrategias y acciones para favorecer la movilizacién de capitales (Incluida la Banca de
Desarrollo).

De las sesiones del Grupo de Trabajo, se destacan los siguientes hallazgos:

Se ratificaron las principales barreras para la movilizacion de capitales:

1) Carencia de datos e informacion y su falta de confiabilidad, comparabilidad y
estandarizacién, aunado a una falta de comprensién de dicha informacidn por parte
del usuario.

2) Portafolios con media-baja cobertura (por la naturaleza del proyecto ASG) de valores
ASG en los portafolios. Para las Administradoras de Fondos para el Retiro (Afores) se
identificé un promedio de cobertura del 26.7%%

3) Falta de capacidad para procesar y analizar datos.

Se reafirmaron los avances de la Banca de Desarrollo como pioneros en la emisién de bonos
temadticos y adopcidn de factores ASG en sus estandares internos.

Se analizaron los avances de las Afores en materia ASG, asi como la implementacion de
criterios de sostenibilidad a su operacidn y criterios internos.

Se reconocieron problematicas en rentabilidad y reporteo de informacion ASG para
inversionistas institucionales debido a los diversos enfoques existentes y su
incompatibilidad para medirlos o estandarizarlos.

Se presentaron oportunidades de inversion en programas e instrumentos en diversos
sectores

98 Analisis de la situacidon en materia ASG para las Afores realizado por la CONSAR con cifras al cierre de mayo 2022.



Se reconocieron los esfuerzos del sector privado por atender las necesidades de informacién
y capacitacion en materia de sostenibilidad, particularmente en el desarrollo de
herramientas como cuestionarios unificados.

Se reconocieron los esfuerzos adicionales de participantes del sistema financiero. Como
ejemplo los cuestionarios realizados por la CNBV y Asociacion Mexicana de Afores
(AMAFORE).

Se observé la participacién de los entes reguladores en materia de normatividad relacionada
con la sostenibilidad y areas de oportunidad que pueden ser atendidas a corto, mediano y
largo plazo.

Se mostrd una vision preliminar al analisis de la huella de carbono del SAR con herramientas
propietarias del manejador internacional de activos Schroders (SustainEx) que permitirdn
ampliar el panorama y localizar la participacion, influencia y contribucién del SAR respecto
a la generacion de GEL.

Como herramienta adicional, se presentd una visidn general del estatus de las Afores para
verificar el cumplimiento normativo en materia ASG al tiempo que se identifican barreras,
retos y dificultades al interior. Y se determind que, aunque el avance ha sido positivo, la
brecha es amplia y se requiere sumar mayores esfuerzos en el tema.

En tal sentido, y con los avances logrados CONSAR emite las siguientes recomendaciones:

A.

Creacion de perfiles directivos o designacidon de un responsable para la implementacion y
seguimiento de los factores ASG dentro de su proceso de inversion y administraciéon de
riesgos.

El desarrollo de metodologias internas que permitan la mejor toma de decisiones en materia
ASG.

Establecer relaciones y aumentar el involucramiento con emisores y contrapartes con la
intencion de fomentar y crear compromisos para la integracion de los factores ASG y que
en caso de controversias se les dé seguimiento a eventos relevantes.

Hacer uso del “Proxy Voting” con el que cuentan las administradoras.

Establecer colaboraciones con el resto de los reguladores para implementar un marco
normativo en conjunto que considere criterios ASG.

Crear programas de capacitacion y certificacion en materia ASG para los funcionarios
involucrados en el proceso de inversion y en la gestidn de los riesgos.

Adicionalmente, se toma nota de los esfuerzos que a futuro serdn necesarios:

A.

Realizar esfuerzos para implementar politicas que consideren la doble materialidad
apegandose a los lineamientos internacionales.

Identificacion de los riesgos y oportunidades. Considerar de manera independiente cada
uno de los factores ASG y su impacto en las carteras de inversién.

Realizar el analisis de los escenarios de estrés considerando cambios en los factores ASG,
poniendo particular énfasis en el cambio climatico y huella de carbono.



A futuro se trabajara coordinadamente entre los distintos Grupos de Trabajo para:

1) Promover la emisidén de normatividad en conjunto por los reguladores y supervisores del
sistema financiero local y
2) El establecimiento de regulacion que aproveche la taxonomia nacional.

Estos trabajos permitiran el correcto desarrollo del sistema financiero, al proveer de certidumbre y
homogeneidad a los procesos de todos los participantes del mercado, cumpliendo también con el
objetivo de permitir [a movilizacidn de capitales de manera organica.

En adelante, y por acuerdo del Comité de Finanzas Sostenibles, el Grupo tendrd como objetivo
completar las siguientes tareas de los proyectos aprobados:

e Promover la migracién de productos financieros convencionales a otros que cumplan con
estandares ASG (se busca entablar didlogos con los emisores e inversionistas para identificar
oportunidades y particularmente se buscard dirigir conversaciones para atender las
problematicas con instrumentos alternativos), y

e Generar propuestas de regulacion aplicables a los diferentes participantes del sistema
financiero, considerando las propuestas de normatividad planteadas por otras entidades
reguladoras y se dard seguimiento para buscar la mejor ruta de accién en conjunto con el
mercado.

Grupo de Trabajo de Riesgos ASG

Este grupo, coordinado por el Banco de México, tiene por objetivo que tanto autoridades como
instituciones financieras desarrollen capacidades y estrategias para una mejor medicidon e
incorporacidn de riesgos materiales ASG en el sistema financiero.

El Comité de Finanzas Sostenibles - consciente de que el analisis de escenarios ayuda a identificar la
magnitud y relevancia de riesgos y oportunidades relacionados con el clima en la economia y el
sistema financiero -, aprobd una Hoja de Ruta para el analisis de escenarios climaticos, en la que se
decidié desarrollar cinco escenarios: 4 escenarios NGFS y 1 escenario particular para México®:

Transicién ordenada abajo de 2°C. (NGFS)

Transicién desordenada 2°C tardio. (NGFS)

Invernadero politicas actuales. (NGFS)

Transicién desordenada divergente emisiones netas cero 2050. (NGFS)

vk wnN e

Un escenario no-NGFS de “invernadero politicas actuales” en México combinado con un
escenario de “transicién ordenada” en otros paises para evaluar impactos de: (i) posibles
politicas aplicadas por nuestros principales socios comerciales, y (ii) decisiones de inversion
(automotriz) por no contar con una matriz energética verde.

En 2022 los trabajos de este Grupo se enfocaron principalmente al avance en los 7 pasos de la Hoja
de Ruta de Escenarios que fue aprobada en marzo de 2022 por el Comité de Finanzas Sostenibles.

99En el Primer Informe Anual del CFS (abril 2022), se puede consultar la descripcion de estos escenarios.



1. Organizar reuniones con los equipos responsables de los modelos: i) GCAM (U. de
Maryland), ii) MESSAGEix-GLOBIOM (PIK), iii) REMIND-MAGPIE (lIASA), iv) EPPA (MIT), v)
ClimRisk (U. Vrije y UNAM), vi) G-Cubed (U. Nal. de Australia) y vii) GEMMES. A partir de esto
proponer al CFS el o los modelos que convendria utilizar.

2. Extender y calibrar el o los modelos que se seleccionen para capturar las circunstancias
especificas de México.

3. Ejecutar el o los modelo(s).

4. Analizar el impacto macroecondmico a nivel nacional y regional de los escenarios utilizando
el modelo macroecondmico de Banxico.

5. Hacer un analisis del impacto financiero de los distintos escenarios sobre las instituciones
pertenecientes al Sistema Financiero Mexicano.

6. Preparar una guia para la prueba piloto en las instituciones financieras a partir de las
trayectorias de los distintos escenarios, variables relevantes y métricas de impacto.

7. Promover la realizaciéon peridédica de estos ejercicios por parte de las instituciones
financieras.

Respecto a los modelos utilizados para el andlisis de escenarios climaticos (Paso 1 de la Hoja de
Ruta), en junio 2022 el Comité de Finanzas Sostenibles aprobd:

e Utilizar el modelo GCAM® (Global Change Analysis Model), elaborado por el Pacific
Northwest National Laboratory para realizar el andlisis de escenarios climaticos aprobado
por el CFS.

e Utilizar el modelo macroeconémico GEMMES (General Monetary and Multisectoral
Macrodynamics for the Ecological Shift) desarrollado por la Agencia Francesa de Desarrollo
(AFD) para desagregar a México®L.

e Utilizar ClimRisk®? para el anélisis de riesgos fisicos (considera funciones de dafios para
riesgos crénicos y agudos).

Actualmente se colabora con los desarrolladores de dichos modelos para implementar estos
escenarios con un adecuado desglose sectorial y regional. El detalle de los avances de la
implementacidn de estos modelos se presenta a continuacion:

100 Este modelo es uno de los 3 modelos de evaluacion integrada (Integrated Assessment Model, IAM) que utilizé la NGFS
para elaborar sus escenarios.

101 Se sefiald que dependiendo de la experiencia que se tuviera con el modelo GEMMES, se evaluaria en unos meses la
conveniencia de adoptar NiIGEM como modelo macroeconémico complementario de GCAM

102 Modelo de evaluacién integrada (IAM) para riesgos fisicos desarrollado y mantenido por la Universidad Nacional
Auténoma de México (UNAM) y la Vrije Universiteit Amsterdam (VU) en Paises Bajos.



Calibracion del modelo GCAM para el ejercicio de andlisis de escenarios climaticos en
México.

El modelo GCAM considera a largo plazo, de manera integrada, cinco sistemas conectados: el
climatico, el socioecondmico junto con politicas climaticas, el energético, el uso de suelo y el uso del
agua. A partir de supuestos clave tales como el crecimiento poblacional, el crecimiento econdmico,
las caracteristicas tecnoldgicas y las politicas, el modelo explora las implicaciones en la economia, el
uso del suelo, el uso del agua, las emisiones y la temperatura global entre otras. GCAM sigue un
enfoque de equilibrio de mercado ajustando los precios de tal forma que la oferta se iguala con la
demanda. La economia global esta representada en 32 regiones del mundo y México es una de
estas.

Se han revisado los parametros vinculados a México del modelo y se han ajustado algunos que
pertenecen al mdédulo socioecondmico y de politicas econdmicas, el médulo energético y de
transporte. Gracias a la colaboracién directa que se ha logrado tener hasta ahora con el Pacific
Northwest National Laboratory (PNNL), se ha tenido acceso a las salidas completas del modelo.

El modelo determina la oferta y la demanda en diversos sectores. La poblacién y el PIB per cépita
son determinantes clave de la demanda. La poblaciéon afecta el consumo de manera proporcional y
el PIB per capita afecta el consumo de acuerdo con las elasticidades del ingreso.

La poblacidn es un supuesto exégeno al modelo, la fuente principal es la Shared Socieconomic
Pathway 2 (SSP 2)1% que a su vez se basa en las proyecciones de las Naciones Unidas. La trayectoria
de la evolucién de la poblacién en México hasta el afio 2100 es uno de los primeros pardmetros del
modelo que se revisd y se ajustd de acuerdo con proyecciones mas recientes. La trayectoria del PIB
en el modelo GCAM es también un supuesto exdgeno al modelo y también uno de los parametros
mas importantes que gobiernan la ejecucidn del modelo. Los parametros de poblacién y PIB han
sido revisados y calibrados con los ultimos datos de las Naciones Unidas y la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), ver Figura 7.

103 | as Shared Socieconomic Pathways (SSPs) son narrativas que describen alternativas de evolucién socioecondmica
global. Las SSPs son interpretadas en escenarios de evolucion tecnoldgica y socioecondmica proyectados hasta el 2100.



Figura 7. Nuevas trayectorias de poblacién y GDP
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El médulo energético incluye la produccidn, transformacién y el uso de energia. Los usuarios finales
de la energia incluyen los sectores de industria, transporte y edificios. Muchos de los supuestos de
las caracteristicas de la tecnologia energética, su desempefio y la adopcién son globales.%

La transformacién de la energia incluye generacion eléctrica, refinacion, procesamiento de gas,
produccién de hidrégeno, etc. La electricidad se genera de las fuentes primarias (combustibles)
usando diferentes tecnologias, renovable y no renovable. Por ejemplo, en el caso de energias no
renovables, se considera el gas con o sin captura y almacenamiento de carbono, carbén pulverizado,
gasificacién de ciclo combinado integrada al carbdn, etc. El modelo cuenta con un elevado nivel de
desglose sectorial y tecnoldgico®.

Adicionalmente, se revisé la literatura que compara GCAM con otros modelos de evaluacion
integrada. En ella se observa que todos los modelos son muy sensibles a los supuestos de poblacion
y crecimiento econdmico. La necesidad o capacidad de electrificacién también difiere de manera
considerable entre los modelos. GCAM muestra resultados intermedios de necesidad de
electrificacién para México en un escenario de emisiones netas cero, en particular entre los modelos
del NGFS. A nivel global, los resultados de uso de energia de GCAM estan en el promedio de las
proyecciones de los modelos considerados por el Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el
Cambio Climatico (IPCC, por sus siglas en inglés); el uso de captura de carbono estd dentro del rango
del IPCC, aunque cerca del tercer cuartil; la proporcién de uso de energia renovable es similar entre

104 Se tuvieron platicas con diversos expertos del INECC para validar emisiones y se revisé informacion del INEGI, de la
Comisién Nacional para el Uso Eficiente de la Energia y del Balance Nacional de Energia.

105 | os sectores de uso final son transporte, edificios e industria. La industria estd dividida en cemento, quimicos, acero,
metales no ferrosos y otra industria. El sector de transporte demanda energia de 4 subsectores: vuelos de pasajeros de
larga distancia, (otros) viajes de pasajeros, transporte de carga internacional, y otros de carga. Estan subdivididos en
modalidades (ej. carretero, tren) y tamafios (ej. Coches pequefios, SUVs). Los edificios estan divididos como de uso
residencial y comercial y demandan calefaccion y aire acondicionado y otros servicios de energia. El resto de la industria
se modela como un consumidor genérico de energia. Los diferentes combustibles compiten en costos para proveer a la
industria, pero su elasticidad de sustitucion es muy baja, para representar las necesidades especificas de diferentes
industrias.



los tres modelos de la NGFS, y en linea con la estimacion de la Agencia Internacional de Energia,
pero en un rango alto de entre los escenarios del IPCC.

Se ha empezado el disefio e implementacién del quinto escenario del CFS, es decir, el escenario en
el que el mundo implementa las politicas necesarias para una transicidn hacia emisiones netas cero
en el 2050 y México continta con sus politicas actuales. Se parte de un escenario de emisiones netas
cero globales y se ajustaran las politicas para que México continte con sus politicas actuales.'%®

Prueba piloto con instituciones financieras

Respecto a los pasos 6 y 7 del Mapa de Ruta, se ha estado trabajando con el Consorcio TCFD
México'® desde 2022 en el desarrollo de la prueba piloto en las instituciones financieras a partir de
las trayectorias de los distintos escenarios, variables relevantes y métricas de impacto.

El objetivo es desarrollar de manera coordinada en México el primer analisis de escenarios climatico
con enfoque de “abajo hacia arriba”'%. El ejercicio tomard como referencia las mejores précticas
internacionales con el objetivo de 1) educar y capacitar sobre el analisis de escenarios climaticos y
su forma de operar, 2) explorar y entender el impacto econdmico-financiero del cambio climatico
para las empresas, y 3) ayudar a desarrollar estrategias que permitan minimizar los impactos y
aprovechar las oportunidades.

A manera preparatoria en 2022 el Secretariado del CFS aplicd la Encuesta para conocer el grado de
preparacion para aplicar el andlisis de escenarios climaticos en México que fluyé a través de las
asociaciones de los diversos subsectores financieros para entender las capacidades existentes y las

necesidades de las instituciones en torno al analisis de riesgo climatico. El resultado de la Encuesta

se describe en el Recuadro 2.

A razon de la informacién recabada en la Encuesta y al ser la primera vez que se desarrolla un
ejercicio de este tipo en México, el Consorcio TCFD México y el Secretariado del Comité de Finanzas
Sostenibles han disefiado un ejercicio integral de nivel internacional que serd de cardcter voluntario
privilegiando la participacion de empresas financieras mexicanas (banca publica, banca comercial,
Afores y aseguradoras), su importancia sistémica y relevancia para el contexto nacional.

Contara con expertos internacionales para capacitar a los participantes, proporcionara una guia de
aplicacion con la informacidn necesaria para aplicar las narrativas de los escenarios, los canales de

106 para ello es necesario conocer detalles de la estructura de GCAM y de cdmo se reflejan las politicas de México para que
sean congruentes con este quinto escenario. También sera necesario hacer otros ajustes; por ejemplo, es necesario
adjudicar el impacto de las emisiones adicionales de México en las emisiones globales. Actualmente se encuentra en
proceso de revision la implementacidn de este escenario con el apoyo del PNNL.

107 E|] Consorcio TCFD México (2021), es una plataforma que busca crear capacidades y promover el didlogo entre
organizaciones financieras y no financieras sobre la divulgacion de informacion clara, comparable y consistente acerca de
los riesgos y oportunidades financieros que causa el cambio climatico. Es un esfuerzo apoyado por el Banco de México y
las autoridades financieras y mas de 40 organizaciones nacionales e internacionales. La iniciativa busca contribuir a crear
conciencia en las instituciones financieras en los riesgos y oportunidades relacionadas con el cambio climatico y cuantificar
sus impactos y los riesgos de transicidn y fisicos. Entre sus principales actividades se encuentran las actividades de
capacitacion, difusién de informacidn y cooperacién para promover el modelo del Consorcio en otros paises.

108 E| analisis de escenarios climaticos “arriba hacia abajo” es desarrollada por autoridades financieras. El analisis de
escenarios climaticos “abajo hacia arriba” es desarrollada a nivel de la entidad financiera donde las autoridades financieras
proporcionan las bases del analisis, los escenarios a usar y los supuestos necesarios.



transmisién, las herramientas, las fuentes de datos y las metodologias de referencia.
Adicionalmente, para asegurar la calidad de la informacién resultante y su comparabilidad se
desarrollaran formatos de reporte unificados (cualitativos y cuantitativos) que seran confidenciales
y serviran para el analisis final del ejercicio a nivel individual y general.

Se ha propuesto que los elementos generales del piloto sean los siguientes:

e Riesgos Financieros (Crediticio, Mercado y Liquidez) combinados con Riesgos No Financieros
(climaticos de tipo Fisicos (agudos y crdnicos) y de Transicidn (estructurales a alto nivel).

e Dos escenarios del Comité de Finanzas Sostenibles a 30 afios (afio base 2020), uno con las
politicas actuales de México y el mundo (base) y otro mas ambicioso donde el mundo busca
alcanzar 2°C o menos, pero México se mantiene con las politicas actuales.

¢ Balances estaticos en el tiempo para facilitar el ejercicio.

e Variables generales macroecondmicas, climaticas y de emisiones generadas por pruebas del
Banco de México a través de los modelos de evaluacion integrada (IAM) de GCAM vy
ClimRisk.

¢ Metodologias por contraparte y sector econdmico conforme a los siguientes criterios:
o Capturaintegral de los factores de riesgo
o Estimacién efectiva y precisa
o Potencial de aprendizaje
o Comparabilidad con otros ejercicios
o Transparencia y trazabilidad
o Simplicidad y complejidad

Finalmente, se ha definido que el ejercicio tendra una duracién estimada de 6 a 9 meses, esperando
iniciar su ejecucion en el cuarto trimestre del 2023.

Recuadro 2. Encuesta para conocer el grado de preparacion para aplicar el
analisis de escenarios climaticos

Respecto a la realizacidn de un ejercicio piloto de andlisis de escenarios con las instituciones financieras
(Paso 7 de la Hoja de Ruta), Banco de México elaboré una “Encuesta para conocer el grado de preparacion
de las entidades financieras y no financieras para aplicar el analisis de escenarios climaticos”.

El objetivo de la Encuesta fue obtener informacién sobre la capacidad de las instituciones financieras y
empresas para realizar analisis de escenarios climaticos, a fin de disefiar actividades para fortalecer dicha
capacidad y llevar a cabo este analisis en instituciones financieras y empresas lideres en el pais, en la
primera mitad de 2023.

La encuesta se dividid en dos partes. En la primera, se buscaba conocer si las instituciones financieras y las
empresas ya habian aplicado el andlisis de escenarios climaticos, y en dicho caso, conocer cual fue su
experiencia y si tienen recomendaciones. En la segunda parte la finalidad era conocer las necesidades de
apoyo (asesoria técnica, desarrollo de capacidades y entrenamiento) de todas las entidades encuestadas,



particularmente en lo que se refiere a las herramientas y metodologias que requieren para aplicar el
andlisis de escenarios climaticos.

Los resultados se resumen a continuacion:

En total se obtuvieron 55 respuestas de parte de las entidades, las cuales se agrupan: 29 bancos
comerciales, 5 bancos de desarrollo, 13 aseguradoras, 1 Afore, 6 instituciones no financieras y 1 institucion
de otro tipo.

El 67 % de las entidades sefiald que no se ha realizado un analisis de escenarios climaticos cuantitativos en
sus instituciones.

Del 33 % de entidades restantes, las cuales si han realizado un analisis de escenarios climaticos
cuantitativos (18 instituciones), 10 son bancos comerciales, 1 es un banco de desarrollo, 3 son
aseguradoras, 3 son instituciones no financieras y 1 declaré ser otro tipo de institucion. Sobre los ejercicios
de analisis de escenarios realizados, se destaca:

e EI50 % de los ejercicios fueron globales y el otro 50 % locales.

e E| 73 % fueron realizados por las casas matrices de las instituciones y el 28 % por las subsidiarias en
México.

e Todas las instituciones incluyeron a México en el analisis de escenarios que realizaron.

e El 22 % solo considerd un tipo de riesgo al desarrollar su analisis (agudo 11 % o crénico 11 %),
mientras que el 78 % considera ambos riesgos.

e El 63 % contrato consultores para ayudar a su institucion a realizar el analisis, mientras que el 37 %
desarrollé herramientas y capacidades internas.

e Respecto a los horizontes de tiempo analizados por las 18 instituciones que realizaron analisis de
escenarios:

o Ocho incluyeron periodos de largo plazo (al menos 30 afios), incluso uno de ellos considerd
el horizonte de tiempo hasta el afio 2100.

o Cuatro consideraron horizontes de corto plazo (1 a 3 afios)

o Tres de mediano plazo (mds de 3 y menos de 30 aiios).

o Lasrestantes 3 instituciones no mencionaron el horizonte de tiempo establecido.

e ElI61 % reportd utilizar los escenarios de la NGFS en sus ejercicios.

e EI17 % reportd utilizar escenarios ordenados, 17 % desordenados y 28 % ambos. El resto no precisé
el tipo de escenarios que analizé.

* Respecto a los sectores incluidos en el analisis, se mencionaron diversos sectores que atendieron a
las necesidades de cada institucion, entre los sectores se mencionaron: Actividades primarias
(Agricultura y pesca), Actividades secundarias (construccién, gas y petréleo) y Actividades terciarias
(transporte, hoteleria y empresarial).

e Aunque algunas instituciones habian realizado ejercicios de andlisis de escenarios y decian tener
conocimientos sobre el tema, alrededor del 80 % de las instituciones expresaron que desearian
tener mas orientacién y conocimiento.

Respecto a las preguntas que se hicieron en la encuesta sobre las areas de oportunidad y el estatus en el
gue se encuentran respecto al analisis de escenarios, destaca lo siguiente:



e En cuanto al conocimiento general sobre fuentes de riesgos y oportunidades climaticas que
enfrentan su organizaciéon. El 76 % declaré no tener el suficiente conocimiento sobre el tema,
mientras que el 24 % declaré tener conocimiento general sobre fuentes de riesgo.

* El 82 % de las instituciones requieren o desearian asesoria para conocer mejor sobre el impacto
financiero en cuanto a iniciativas (Acuerdo de Paris, acuerdos en la COP27, ISSB, GFANZ, SBTi,
principios del BCBS, la “Inflation Reduction Act” de Estados Unidos, etc.)., principios y regulaciones
ya que cuentan con poca informacion, mientras el 18 % declaré que no necesitan apoyo en cuanto
a temas de impacto financiero hacia su institucion ya que cuentan con capacitacion.

e En cuanto a la revision de los ejercicios de escenarios e informes respectivos de las entidades
financieras y no financieras con las mejores practicas a nivel global. El 20 % declaré no requerir
apoyo en el drea ya que han estado implementando en su mayoria medidas para realizar informes
preliminares, mientras que el 80 % si requieren apoyo para la revision de los ejercicios e informes
ya que no cuentan con el conocimiento o informacidén necesaria para realizar estas practicas.

e En cuanto al uso de modelos de evaluacién integrada, el 7 % declard no necesitar apoyo ya que no
aplican el modelo de evaluacion integrada dentro de su institucidon, mientras que el 93 % requiere
apoyo en esta area ya que no cuentan con lainformacién necesaria para poner en marcha el modelo
de evaluacion integrada con satisfaccion.

e Engeneral las instituciones comentaron que no sélo quieren saber qué iniciativas existen sino como
aprovecharlas a la hora de elaborar anélisis de escenarios climaticos propios.

Las instituciones también indicaron que necesitarian ayuda a la hora de identificar tanto los canales de
transmision correctos, herramientas y metodologias, asi como las estrategias correctas para obtener datos
de sus contrapartes.

Reporte de Estabilidad Financiera

Adicionalmente a los avances en la Hoja de Ruta, se presentaron en el Grupo de Trabajo de Riesgos
ASG los apartados referentes al andlisis de riesgos ambientales en los Reportes de Estabilidad
Financiera (REF) publicados por el Banco de México en diciembre 2021 y en junio 2022.

En el REF'® de diciembre 2021 se presentaron los esfuerzos de medicion de la exposicion del sistema
financiero mexicano a riesgos climaticos usando para los riesgos fisicos, informacién municipal sobre
la probabilidad de ocurrencia de distintos eventos climaticos, mientras que para los riesgos de
transicion se utilizé una combinacién de informacion sectorial para medir la exposicién directa e
indirecta a las emisiones de CO2 con un andlisis de caracteristicas a nivel de empresa.

En el REF' de junio 2022 se presentd el ejercicio de estrés en donde los choques son detonados
por la materializacién de eventos climaticos extremos.

109 https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7B818265301-01FF-
CE2A-F381-19BBO9DCB1E4B%7D.pdf
110 https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7BCA27B414-CC15-

A42D-099B-DBAA4A38A8F2%7D.pdf



https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7B18265301-01FF-CE2A-F381-19BB9DCB1E4B%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7B18265301-01FF-CE2A-F381-19BB9DCB1E4B%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7BCA27B414-CC15-A42D-099B-DBAA4A38A8F2%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7BCA27B414-CC15-A42D-099B-DBAA4A38A8F2%7D.pdf

Grupo de Trabajo de Divulgacion de Informacion y Adopcion de Estandares ASG

El GT de Divulgacion de Informacién y Adopcion de Estandares ASG, creado en 2020 por el Comité
de Finanzas Sostenibles, tiene como objetivo analizar el estatus de los marcos de revelacién no
financiera relacionados con indicadores ASG para comprender sus similitudes y diferencias; asi
mismo, busca entender los esfuerzos regulatorios en esta materia en otras partes del mundo para
identificar mejores practicas de revelacién de informaciéon y de gobierno corporativo en materia de
ASG que se puedan adoptar en el contexto mexicano.

Estos objetivos abonan al propdsito de fomentar la adopcidn y transparencia en los esfuerzos de
divulgacion de las emisoras y las entidades financieras y de las metodologias de calificacién de los
proveedores de datos y servicios ASG, asi como mitigar la problematica del lavado verde.

Durante 2021 el grupo desarrollé el Reporte sobre mejores practicas de integraciéon y divulgaciéon
ASG vy riesgos relacionados con el clima, donde se realizé6 un diagndstico sobre los estandares y
métricas con analisis de comparabilidad. A fin de contar con datos en el contexto mexicano, el GT
desarrollé una herramienta virtual para que las entidades y emisoras conocieran el nivel de
integracién de factores ASG y riesgos relacionados con el clima en sus operaciones, basados en los
estandares de los Principios de Inversién Responsable, los lineamientos de gobierno corporativo de
la OCDE vy las recomendaciones de TCFD. Este trabajo fue complementado con actividades para el
desarrollo de capacidades en la materia, enfocadas a los miembros del Grupo de Trabajo.

Con base en lo anterior, el trabajo del GT durante 2022 se centrd en las siguientes actividades:

Lanzamiento, puesta en marcha y primeros resultados de la Herramienta de
Autodiagndstico de factores ASG vy riesgos relacionados con el clima.

El 29 de abril de 2022 el Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico, en su caracter de presidente
del Comité de Finanzas Sostenibles, junto con el presidente de la CNBV y la subgobernadora del
Banco de México; presentaron la Herramienta ASG!!! en un evento virtual donde asistieron
entidades financieras y emisoras, asi como representantes de los diferentes gremios organizados
que forman parte de las instituciones financieras reguladas por los érganos de la SHCP.

A partir de esa fecha y hasta el 15 de agosto de ese mismo afio, las instituciones pudieron solicitar
su registro a la plataforma y realizar el ejercicio de autoevaluacidn. Los participantes recibieron un
puntaje como referencia numérica al cumplimiento de las metodologias segun la informacion
vertida para cada uno de los pilares, siendo estos (1) gobierno corporativo, (2) factores ASG) y (3)
riesgos relacionados con el clima. Ademds, se proporciond a los participantes, una serie de
recomendaciones para la mejora del cumplimiento de cada pilar.

El GT a su vez, obtuvo datos agregados del autodiagndstico, lo que pudo dar cuenta del estatus de
integracién voluntaria que hasta el momento tienen los diferentes sectores regulados participantes.
Estos datos son publicos y se encuentran disponibles en la pagina web de la Herramienta, asi como
en las redes sociales de la Comisidon Nacional Bancaria y de Valores.

111 Disponible en https://cnbv-autodiagnosticoasg.com/



https://cnbv-autodiagnosticoasg.com/

Mesas de didlogo

Con el objetivo de fortalecer el didlogo con las instituciones reguladas en el sistema financiero en
Meéxico, y especificamente con aquellos que de acuerdo con la informacién recabada por el GT
durante 2021 tienen mayor avance en acciones de divulgacién ASG, se llevaron a cabo dos mesas
de didlogo: (1) con emisoras de valores de Bolsa Institucional de Valores (BIVA) y con (2) Afores.

En este ejercicio se recopilaron los comentarios sobre las barreras en la divulgacién de ASG y riesgos
relacionados con el clima para contar con lecciones aprendidas y mejores practicas replicables para
futura normatividad ASG en México. Se aprovecharon también estos espacios para promover la
participacién en la herramienta.

Reporte de mejores practicas para la supervision financiera ASG y de riesgos climaticos

Reconociendo la importancia de incluir en el analisis la perspectiva de la supervision financiera, se
elabord este reporte que buscd la recopilacién y analisis de las prdcticas internacionales de
supervision ASG de tres entidades reguladas, a saber, Emisoras de valores, Bancos, y
Administradoras de Fondos de Ahorro para el Retiro y Sociedades de Inversidon especializadas en
Fondos de Inversién para el Retiro. Asi mismo, se conté con la participaciéon de las areas de
supervisiéon de la CNBV.

Reporte sobre el avance en la integracion y divulgacion de factores ASG y de riesgos
financieros climaticos

Este reporte esta enfocado en emisoras de valores y proveedores de calificaciones e informacién
ASG y presenta el andlisis de brechas de los reportes de sostenibilidad realizados por éstas, contra
las mejores practicas en la materia. Como complemento al analisis, se incluyeron las
recomendaciones derivadas de las mesas de didlogo con Afores y emisoras de valores de BIVA, asi
como los resultados agregados de emisoras que participaron en la herramienta de autodiagndstico
ASG.

Desarrollo de capacidades

Dando continuidad a los esfuerzos para apoyar a que las instituciones miembros del Comité de
Finanzas Sostenibles fortalezcan sus capacidades institucionales en términos de ASG, el GT gestiond
las siguientes capacitaciones virtuales:
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Grupo de Trabajo de estandares ISSB

En abril 2022 se cred este grupo, coordinado por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico*?, con
la finalidad de coordinar la posicién del Comité de Finanzas Sostenibles respecto a los dos proyectos
de NIIF sobre Sostenibilidad que publicd el ISSB el 31 de marzo de 2022: una sobre requisitos
generales de divulgacién relacionados con la sostenibilidad (S1) y otra sobre divulgacidon relacionada
con el clima (S2).

En cinco sesiones, este grupo analizé los proyectos de NIIF, con la participacién del CINIF, del
Consorcio TCFD México y de la Value Reporting Foundation, como expertos. Como resultado del
analisis, el CFS participd en el proceso de consulta a través del envio de una opinién sobre dichos

proyectos de estandares!. En la opinién!* se incluyeron los siguientes elementos:

I. Valor empresarial

Las normas S1y S2 estan enfocadas a empresas listadas en bolsa, por lo que no contemplan su
aplicabilidad por parte de empresas no listadas en bolsa, incluyendo generalmente a las
pequefias y medianas. La definicién de valor empresarial que se considera dentro de los

112 ] secretariado del Grupo de Trabajo estd a cargo del Banco de México

113 E| Grupo de Trabajo presenté al CFS un “proyecto de Opinidn del Comité de Finanzas Sostenibles al Consejo de
Estabilidad del Sistema Financiero” relativo a dichos proyectos de NIIF. Adicionalmente, se sugirié al Consejo de Estabilidad
del Sistema Financiero que, de asi considerarlo, la referida Opinién pudiera ser enviada a la Fundacion IFRS, asi como al
Consejo Mexicano de Normas de Informacién Financiera, A.C.

114 | 3 opinidn para la S1 puede consultarse en https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/general-sustainability-
related-disclosures/exposure-draft-comment-letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--9113241e-d411-41f2-8a0b-
alfcafd24952/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-final-version-270722.pdf. La opinién para la S2 (mismo texto) se encuentra
disponible en: https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/climate-related-disclosures/exposure-draft-comment-
letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--b1dfae50-8891-44bd-b315-2a401f3a79fb/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-
final-version-270722.pdf



https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/general-sustainability-related-disclosures/exposure-draft-comment-letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--9113241e-d411-41f2-8a0b-a1fcafd24952/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-final-version-270722.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/general-sustainability-related-disclosures/exposure-draft-comment-letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--9113241e-d411-41f2-8a0b-a1fcafd24952/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-final-version-270722.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/general-sustainability-related-disclosures/exposure-draft-comment-letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--9113241e-d411-41f2-8a0b-a1fcafd24952/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-final-version-270722.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/climate-related-disclosures/exposure-draft-comment-letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--b1dfae50-8891-44bd-b315-2a401f3a79fb/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-final-version-270722.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/climate-related-disclosures/exposure-draft-comment-letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--b1dfae50-8891-44bd-b315-2a401f3a79fb/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-final-version-270722.pdf
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/climate-related-disclosures/exposure-draft-comment-letters/c/comit--de-finanzas-sostenibles--m-x--b1dfae50-8891-44bd-b315-2a401f3a79fb/opinion-cfs-issb-s1-and-s2-final-version-270722.pdf

Apéndices de la S1 y S2 es: "... la suma del valor del capital de la entidad (capitalizacion de

mercado) y el valor de la deuda neta de la entidad".

Como puede observarse, la definicién anterior se refiere al valor de mercado de las empresas
cotizadas, por lo que no se ajusta a la definicién de valor empresarial para las entidades privadas,
gue seria el valor descontado de los flujos de efectivo.

Opinion: Ajustar para que la definicion de valor empresarial del Apéndice A se base en el valor
descontado de los flujos de efectivo futuros, en lugar de la capitalizacion de mercado. Esto es
particularmente importante para las instituciones financieras no listadas en bolsa y otras
entidades de interés publico, para las cuales estas normas deben ser aplicables.

Il. Materialidad

Las normas requieren revelar los efectos que tienen los riesgos y oportunidades sobre
sostenibilidad en el valor de una organizacién. Es material toda informacién cuya omision o falta
de claridad podria esperarse razonablemente que influya sobre las decisiones de los
inversionistas.

Si bien, la norma no hace referencia explicita a materialidad, el concepto de materialidad en la
norma es amplio. Incluye no solo los impactos del medio ambiente y la sociedad en la
organizacion, sino también los impactos de la organizacidn en la sociedad y el medio ambiente
si éstos afectan a su vez, el valor de la organizacién.

La propuesta de norma indica que la determinacion de los aspectos materiales sera llevada a
cabo por las entidades. Debido a ello, el concepto de materialidad en la S1 puede resultar
ambiguo, ya que no deja claro qué aspectos medioambientales no afectarian al valor de la
empresa, lo cual conlleva a cuestiones sobre la capacidad de discriminacion de impactos que si
afecten a la empresa de los que no, asi como potencial falta de comparabilidad en el tiempo vy
entre entidades.

Opinion: Incluir guias o ejemplos por industria en la IFRS S1 para que las entidades puedan
determinar los factores materiales relacionados con la sostenibilidad, considerando que lo que
es material para una industria, podria no serlo para otra. La inclusion de mas ejemplos y
lineamientos podria facilitar la comprension de los requisitos para las entidades que informan,
contribuyendo a una implementacidn eficaz y fluida de estas normas.

lll. Entidad informante

La norma S1 establece que la informacién financiera relacionada con la sostenibilidad se
proporcione para la misma entidad que reporta los estados financieros. Sin embargo, se debe
aclarar si la informacion reportada debe ser a nivel de las subsidiarias o si es suficiente revelar
informacidn consolidada.

Opinion: Que la informacion se presente de manera consolidada por segmentos de operacion.
Esto podria ayudar a identificar los riesgos fisicos y de transicidén asociados con zonas geograficas
particulares o segmentos de operacidn de la entidad que informa, generando informacidon mas
completa y relevante.



IV. Frecuencia de reporteo

La norma establece que las divulgaciones financieras relacionadas con la sostenibilidad se
proporcionen al mismo tiempo que los estados financieros. Esto ayudaria a relacionar la
informacidn financiera y la relacionada con la sostenibilidad con la misma frecuencia y en el
momento oportuno, asi como a realizar ajustes en la identificacion y evaluacidn de riesgos y
oportunidades relacionados con la sostenibilidad.

Opinion: La norma podria ser mas especifica respecto de los reportes de fechas intermedias, en
donde se deberia precisar que la informacién de periodos parciales debe incluir temas relevantes
de sostenibilidad (climatico, riesgos materializados, cambios en la estrategia, etc.) en el periodo
especifico del reporte.

V. Emisiones GEI (Alcance 3)

La norma S2 define que las emisiones GEIl alcance 3, como emisiones indirectas fuera de las
emisiones de alcance 2 que ocurren en la cadena de valor de la entidad que informa, incluyendo
tanto las emisiones aguas arriba como las aguas abajo.

Opinion: En la S2, al considerar el reporte de informacidn relacionada con la cadena de valor, se
debe tener en cuenta que los proveedores y clientes pueden no aplicarles la obligacidon de
divulgar informacion relacionada con la sostenibilidad. Esto podria traducirse en complicaciones
para la entidad informante al momento de recopilar y estandarizar dicha informacion.

Ademas de la limitacién existente, la normativa deberia sefialar que cuando haya evidencia de
gue obtener la informacién es impractico, o cuando los costos de emisidn de informacién

_ superan a los beneficios de su emisién, la entidad estaria exenta de revelar tal informacion.

N\
7 e. Hub de Capacitacién de Finanzas Sostenibles.

El propdsito del Hub de Capacitacidn de Finanzas Sostenibles, es contribuir a la concientizacién de
la relevancia de las finanzas relacionadas con la sostenibilidad y al desarrollo de las capacidades en
la materia en espafiol. El objetivo del Hub es crear una oferta gratuita y disponible a todo interesado
las 24 horas del dia, los 7 dias de la semana de material pregrabado previamente seleccionado. El
Hub ofrecerd guias y materiales audiovisuales y de apoyo pregrabados idoneos, que ayuden a
autoridades financieras, instituciones financieras, empresas no financieras y otros publicos
generales a definir un plan de formacidn personalizado en funcidn de sus intereses y conocimientos.

Para asegurar que el Hub tenga una operacidn continua con los lineamientos establecidos para su
funcionamiento, se ha elaborado un documento de reglas de operacidn que describe las reglas para
el funcionamiento y operacion segura y eficiente de dicho Hub. Las directrices incluyen:

e Las funciones del Subcomité Editorial

o Actuar como érgano consultivo y asesor en materia de finanzas sostenibles que evaluara
y aprobara la integracion, sustitucion o eliminacion de material al Hub.

e El Secretariado del Subcomité Editorial



o Cargo que serd ocupado por un servidor publico de la Direccién de Analisis y Politicas de
Riesgos Ambientales y Sociales del Banco de México. El Secretariado tendra las tareas de
coordinar la recepcién de los materiales propuestos y hara un seguimiento del material
de capacitacidn que se integre, reemplace y elimine del Hub.

e Eladministrador del Hub de Capacitacién

o El Consejo Mexicano de Finanzas Sustentables administrara el Hub. Tendra a su cargo el
mantenimiento, operacion, control y actualizacidn del Hub. El Administrador también se
encargara de traducir o, subtitular el material necesario y elaborard, anualmente, un
informe sobre el Hub.

e Se contempla la puesta en marcha oficial y difusion del Hub en noviembre/diciembre 2023.

El Hub de Capacitacion atenderd el creciente interés en estandares de reporteo y divulgacion,
taxonomias sostenibles y verdes, andlisis de riesgos y oportunidades ambientales y sociales, andlisis
de escenarios climaticos, nuevos instrumentos financieros en los mercados de capitales para la
movilizacion de recursos hacia actividades sostenibles, entre otros temas.

Para desarrollar la linea editorial y las visitas guiadas se estd procediendo en dos etapas. Primero se
realizaron 25 entrevistas individuales a expertos nacionales e internacionales para ayudar a definir
las areas de conocimiento que deben incluirse en el Hub, asi como los caminos estratégicos que
deben considerarse a la hora de construir las visitas guiadas.

Segundo, a partir de la informacidn recolectada y analizada en la primera etapa, el Banco de México
recibié a mas de 60 expertos en una reunion de dos dias en febrero y mayo de 2023 para revisar,
los materiales previamente recopilados para el Hub. En esta reunidn, los expertos se dividieron, con
base a sus areas de experiencia, en mesas de autoridades financieras, de instituciones financieras y
de empresas no financieras. Los expertos reevaluaron los campos de conocimiento del Hub, los
temas de cada campo de conocimiento y los objetivos de aprendizaje de cada tema. La informacidn
recopilada en dichas mesas estd siendo analizada e incorporada para poder organizar los materiales
seleccionados y poder finalizar las guias.



& Acréonimos
¥

Acréonimo Significado

ABM Asociacion de Bancos de México

AFD Agencia Francesa de Desarrollo

AFORES Administradoras de Fondos para el Retiro

AMAFORE Asociacién Mexicana de Afores

AMIB Asociacién de Intermediarios Bursatiles

ASG Ambientales, Sociales y de Gobernanza

BANXICO Banco de México

BCBS Basel Committee on Banking Supervision (Comité de Supervisién Bancaria
de Basilea)

BIVA Bolsa Institucional de Valores

CDSB Climate Disclosure Standards Board

CET Criterios de Evaluacion Técnica

CFS Comité del Finanzas Sostenibles

CINIF Consejo Mexicano de Normas de Informacién Financiera

CMFS Consejo Mexicano de Finanzas Sostenibles (antes Consejo Consultivo de
Finanzas Verdes)

CNBV Comision Nacional Bancaria y de Valores

CNSF Comision Nacional de Seguros y Fianzas

CONSAR Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

COP15 Conferencia de las Naciones Unidas sobre Biodiversidad Numero 15

COP27 Conferencia de las Partes de la Convencién Marco de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climatico Numero 27

ESG Environmental, Social and Governance

FSAP Financial Sector Assessment Program

FSB Financial Stability Board

G20 Grupo de los Veinte

GCAM Global Change Analysis Model



Acrénimo
GEF

GEl

GFANZ

GEMMES
GT

GTSyT

IAIS

IAM

IFRS

IPSF

IIRC

INEGI

10SCO

IPAB

IPCC

ISSB

KPI

NDC

NGFS

NIF
NIIF
OCDE
ODS

PD

Significado
Global Environment Facility (Fondo Mundial para el Medio Ambiente)
Gases Efecto Invernadero

Glasgow Financial Alliance for Net Zero (Alianza Financiera de Glasgow para
Net Zero)

General Monetary and Multisectoral Macrodynamics for the Ecological Shift
Grupo de Trabajo
Grupos Técnicos Sectoriales y Tematicos

International Association of Insurance Supervisors (Asociacion Internacional
de Supervisores de Seguros)

Modelo de Evaluacién Integrada

International Financial Reporting Standards (Normas Internacionales de
Informacidn Financiera)

International Platform on Sustainable Finance (Plataforma Internacional de
Finanzas Sostenibles)

International Integrated Reporting Council
Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica

International Organization of Security Commissions (Organizacidn
Internacional de Comisiones de Valores)

Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario

Intergovernmental Panel on Climate Change (Grupo Intergubernamental de
Expertos sobre el Cambio Climatico)

International Sustainability Standards Board (Consejo de Estandares
Internacionales de Sostenibilidad)

Key Performance Indicators (Indicadores Clave de Rendimiento)
Contribuciones Determinadas a Nivel Nacional

Network for Greening the Financial System (Red de Bancos Centrales y
Supervisores para Enverdecer el Sistema Financiero)

Norma de Informacién Financiera

Norma Internacional de Informacién Financiera
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
Objetivos de Desarrollo Sostenible

Probability of Default (Probabilidad de Inclumplimiento)



Acrénimo

PIB

PNNL

pymes

RCP

REF

SARAS

SASB

SFWG G20
SHCP

SSP

TCFD

TNFD

VRF

Significado
Producto Interno Bruto

Pacific Northwest National Laboratory

Pequefias y Medianas Empresas

Representative Concentration Pathway (Trayectorias de Concentracion
Representativas)

Reporte de Estabilidad Financiera
Sistemas de Administracion de Riesgos Ambientales y Sociales

Sustainable Accounting Standards Board (Junta de Estandares de
Contabilidad de Sostentabilidad)

Sustainable Finance Working Group del G20
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
Shared Socieconomic Pathway

Task Force on Climate-Related Financial Disclosures (Grupo de Trabajo sobre
Divulgacién Financiera Relacionadas con el Clima)

Taskforce on Nature-related Financial Disclosures (Grupo de Trabajo sobre
Divulgaciones Financieras relacionadas con la Naturaleza)

Value Reporting Foundation



