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Prologo: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

El Comité de Finanzas Sostenibles (CFS), que es parte del Consejo de Estabilidad Financiera de
Meéxico, ha extendido significativamente su alcance al enfocarse en aspectos relacionados con la
sostenibilidad. Este comité ha emergido como el principal espacio de gobernanza para reunir a todos
los actores clave del sector financiero en torno a una agenda nacional dedicada a movilizar
financiamiento para atender los desafios asociados al cambio climatico, la pérdida de biodiversidad
y las brechas sociales y de género.

En este contexto, el CFS ha constituido un hito en el desarrollo de la Estrategia de Movilizacién de
Financiamiento Sostenible (EMFS), y se espera que sus miembros y observadores jueguen un papel
crucial en su implementacidn. Este esfuerzo colaborativo entre diversas autoridades financieras y
representantes del sector privado garantiza la coherencia, eficacia y credibilidad de las politicas y
regulaciones disefiadas para transformar el sistema financiero mexicano hacia practicas mas
sostenibles.

La EMFS es un instrumento crucial para el financiamiento de la transicidon energética en los préximos
anos, con un potencial de movilizacién de 15 billones de pesos. Ejemplo de ello es que desde 2020,
esta estrategia ha facilitado la emisién de bonos sostenibles por un total de 952 mil millones de
pesos, y se estima que alcanzara 1.1 billones de pesos en 2030 a través de bonos ligados a la
sostenibilidad y la transicidn energética.

Ademas, sumando a los objetivos de la Estrategia, el CFS, a través de sus grupos de trabajo, ha sido
un espacio para la elaboracidn de analisis en materia de finanzas sostenibles, lo que ha llevado a sus
integrantes a pasar de la planeacion a laimplementacién de acciones estratégicas, logrando avances
significativos en la agenda de finanzas sostenibles en México. Un hito relevante es la publicacién y
puesta en marcha de la Taxonomia Sostenible, que ha motivado a diversas instituciones financieras
a alinear, de manera voluntaria, sus instrumentos y productos con este marco de referencia. Se
espera que estas acciones sean potenciadas mediante la regulacidn asociada y la constante creacién
de capacidades. Actualmente, estd por concluir un programa piloto que ha permitido ahondar en
los desafios y oportunidades que enfrentan las instituciones financieras para adoptar la taxonomia.

Asimismo, es importante destacar el liderazgo del CFS en el desarrollo y calibracién de modelos de
evaluacidn integrada y macroecondmicos para el analisis de escenarios climaticos en México. Estos
esfuerzos son fundamentales para identificar la magnitud y relevancia de los riesgos fisicos y de
transicion, asi como las oportunidades asociadas al cambio climatico en la economia y el sistema
financiero. En linea con esto, se ha iniciado con éxito la implementacién de la hoja de ruta de
escenarios climaticos, con un primer piloto en curso que busca fortalecer las capacidades de
diversas instituciones financieras para identificar, evaluar y gestionar riesgos y oportunidades
relacionados con el clima.

En paralelo, se han llevado a cabo diagndsticos del mercado sostenible local e internacional, para
identificar oportunidades de movilizacion de capitales sostenibles. También se han creado
capacidades en materia de divulgacion de riesgos y oportunidades asociados al cambio climatico.



De igual forma, el Comité tuvo un papel activo en la consulta de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) del International Sustainability Standards Board (ISSB) y en su
posterior adaptacién al contexto mexicano por parte del Consejo Mexicano de Normas de
Informacién Financiera y de Sostenibilidad (CINIF).

Desde su creacién hasta la fecha, el Comité ha promovido cambios transformacionales en las
instituciones que integran el sistema financiero mexicano. No obstante, a pesar de los logros
alcanzados, es fundamental seguir desarrollando nuevas estrategias y normativas para atender los
desafios persistentes.

En adelante, el CFS deberd evolucionar para abordar temas emergentes, como la transicidn justa y
la incorporacidn de soluciones basadas en la naturaleza en las decisiones de inversidn, entre otros,
teniendo como fin Ultimo alcanzar los objetivos establecidos en la EMFS. Mientras tanto, la sélida
gobernanza que representa el CFS permitird que sus esfuerzos trasciendan mas alld de la
administracién actual, garantizando estabilidad y guia para el sistema financiero y la economia a
largo plazo. Por ello, es clave continuar fortaleciendo el compromiso del CFS, para mantener el
impulso y enfrentar las complejidades de un mundo en constante cambio.

Mtro. Gabriel Yorio Gonzalez
Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico
Presidente del Comité de Finanzas Sostenibles



l. Introduccion

El Tercer Informe Anual del Comité de Finanzas Sostenibles (CFS o Comité) tiene como propésito
principal recopilar los avances en materia de finanzas sostenibles a nivel internacional y nacional,
incluyendo los trabajos realizados durante el periodo de abril de 2023 a mayo de 2024 en el seno
del Comité y sus cuatro grupos de trabajo: Taxonomia Sostenible, Aprovechamiento de
Oportunidades para la Movilizaciéon de Capital a Proyectos Sostenibles, Medicién y Evaluacién de
Riesgos Ambientales, Sociales y de Gobernanza (ASG) y Divulgacién de Informacién y Adopcion de
Estdndares ASG.

El impacto del cambio climatico es innegable. De acuerdo con el Sexto Informe del Panel
Intergubernamental sobre Cambio Climatico,! las actividades humanas, principalmente a través de
emisiones de Gases de Efecto Invernadero (GEl), han causado inequivocamente el calentamiento
global, con la temperatura de la superficie global alcanzando en el periodo 2011-2020 1.1°C por
encima del nivel promedio de 1850-1900. Estas emisiones han ido aumentando de manera sin
precedentes y de forma desigual entre los paises y al interior de ellos. Las principales causas incluyen
el uso insostenible de la energia, el cambio en el uso de la tierra, los estilos de vida y los patrones
de consumo y produccion.

México no es la excepcion, pues el incremento y la tasa de aumento en la temperatura media del
aire son mayores que el promedio global.? Ante dicho escenario, el anélisis del impacto del cambio
climatico para el sistema financiero ha cobrado una gran relevancia y, en consecuencia, la creciente
necesidad de crear mecanismos que permitan aumentar la movilizacion de recursos y hacer frente
a los impactos ya mencionados. Se estima que los dafios macroeconémicos derivados del cambio
climdtico son seis veces mayores de lo que se pensaba anteriormente, implicando que un aumento
de 1°C en la temperatura global lleva a una disminucién del 12% en el Producto Interno Bruto (PIB)
mundial.? A nivel internacional, el sistema financiero ha reconocido desde hace afios que los riesgos
relacionados con el clima son una fuente de riesgo financiero y, por lo tanto, es necesario asegurar
que el sistema financiero sea resiliente frente a estos riesgos.

Ademas, la degradacidn de la naturaleza, impulsada por las demandas humanas que han superado
la capacidad del planeta para proporcionar servicios, ha resultado en una pérdida de biodiversidad
a tasas sin precedentes. De acuerdo con el marco conceptual en materia de riesgos financieros
relacionados con la naturaleza de la Red para Enverdecer el Sistema Financiero (NGFS, por sus siglas
en inglés),* las poblaciones de fauna monitoreadas disminuyeron en promedio un 69% desde 1970,
y la tasa global de extincién de especies es de decenas a cientos de veces mayor que en los ultimos
10 millones de afios. Esta degradacidn también se percibe a nivel local, pues se estima que México

1 https://www.ipcc.ch/report/sixth-assessment-report-cycle/

2 https://cambioclimatico.unam.mx/estado-y-perspectivas-del-cambio-climatico-en-mexico/

3 https://www.nber.org/papers/w32450?utm _campaign=ntwh&utm medium=email&utm source=ntwgl

4 NGFS (2023). Nature-related Financial Risks: a Conceptual Framework to guide Action by Central Banks and Supervisors.
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs conceptual-framework-on-nature-related-risks.pdf
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ha perdido alrededor del 50% de sus ecosistemas naturales.® Esta degradacién continua supone una
amenaza para el bienestar y la habitabilidad del planeta, y también representa un riesgo financiero.

En respuesta a estos desafios, el CFS es el foro donde sus miembros, observadores, invitados y
expertos intercambian conocimientos sobre el desarrollo e implementacion de mejores practicas
relacionadas con la identificacidon, evaluacion y gestion de riesgos relacionados con la sostenibilidad,
pero también en torno a distintos esfuerzos realizados para movilizar recursos a través de la
creacién e implementacion de mecanismos financieros sostenibles, la creacion de regulacion
asociada, y la constante creacion de capacidades entre las instituciones que conforman este Comité.

En este contexto, el presente Informe esta estructurado para proporcionar una visidn integral de
los avances en finanzas sostenibles a nivel internacional y nacional, asi como mostrar los esfuerzos
especificos realizados por el Comité y sus grupos de trabajo durante el periodo previamente
mencionado.

1. Avances Internacionales:

o Enfoques para alinear flujos financieros: Se destacan los resultados del desarrollo
e implementaciéon de taxonomias internacionales, que buscan estandarizar y
promover inversiones sostenibles.

o Movilizacién de capitales hacia actividades sostenibles: Se analiza el papel
relevante del financiamiento para la transicién hacia una economia sostenible,
incluyendo iniciativas y proyectos que han recibido financiamiento.

o Medicidn e incorporacidn de riesgos ambientales: Se presentan los progresos en
la creacién de escenarios climaticos y la integracién de riesgos relacionados con el
cambio climatico y la naturaleza en la supervisién financiera.

o Marcos de divulgacién en materia de sostenibilidad: Se describen los principales
marcos de divulgacion, como las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) del Consejo de Estandares Internacionales de Sostenibilidad (ISSB, por sus
siglas en inglés) y las recomendaciones del Grupo de Trabajo sobre Divulgaciones
Financieras relacionadas con la Naturaleza (TNFD, por sus siglas en inglés).

2. Avances Locales en México:

o Riesgos Fisicos y Oportunidades: Se detallan los riesgos fisicos y las oportunidades
que deben considerarse en el analisis de riesgos financieros en México, enfatizando
el impacto del cambio climatico en el pais.

o Movilizacion de Recursos hacia el Financiamiento Sostenible: Se describen, entre
otros aspectos, la publicacidn de la Estrategia de Movilizacion de Financiamiento
Sostenible (EMFS), en linea con la publicacién de las Normas de Informacién de
Sostenibilidad del Consejo Mexicano de Normas de Informacidn Financiera y de
Sostenibilidad, A.C. (CINIF) y las regulaciones ASG que han entrado en vigor,
especialmente en el sistema de pensiones y el mercado de valores.

5 https://www.biodiversidad.gob.mx/biodiversidad/porque
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3. Actividades de los Grupos de Trabajo del CFS:

o Grupo de Taxonomia Sostenible: Se resalta la implementacién de la Taxonomia
Sostenible de Meéxico, enfocada en estandarizar y promover inversiones
sostenibles.

o Grupo de Aprovechamiento de Oportunidades para la Movilizaciéon de Capital a
Proyectos Sostenibles: Se detallan las discusiones y estrategias para facilitar
inversiones hacia la sostenibilidad.

o Grupo de Medicién y Evaluacidn de Riesgos ASG: Se describen los avances en la
creacion de un mapa de ruta para el desarrollo de escenarios climaticos y su
integracidn en el analisis financiero.

o Grupo de Divulgacion de Informacion y Adopcion de Estandares ASG: Se enfatiza
el analisis y la capacitacion sobre las nuevas Normas de Informacién Financiera,
promoviendo su adopcion y comprension.

Este documento es un reflejo del compromiso del CFS con la promocidn de practicas sostenibles en
el sistema financiero y su adaptacion frente a los riesgos derivados del cambio climdtico y la
degradacion de la naturaleza. Esto podria fomentar la resiliencia del sistema financiero y apoyar la
transicion hacia una economia mas sostenible.



Il. El entorno internacional para los trabajos del Comité de
Finanzas Sostenibles

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

Enfoques para alinear los flujos financieros

A nivel internacional, el Grupo de Trabajo de Finanzas Sostenibles (SFWG, por sus siglas en inglés)
del G20 ha reconocido la importancia del capital privado para alcanzar los objetivos de
sostenibilidad del Acuerdo de Paris.® En su hoja de ruta de finanzas sostenibles’ propone seis
principios de alto nivel® para el desarrollo y la coordinacién global de enfoques para alinear las
inversiones con los objetivos de sostenibilidad.

Los "enfoques de alineacidon" son marcos nacionales e internacionales para el sector financiero que
tienen como objetivo monitorear los flujos globales de finanzas sostenibles y garantizar que
contribuyan a los objetivos de temperatura del Acuerdo de Paris, los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) y otros objetivos internacionales de finanzas sostenibles.

Estos enfoques se traducen en herramientas que incluyen: taxonomias, certificaciones y etiquetas
que confirman que los productos o servicios cumplen con estandares ASG, marcos de divulgacién
gue guian a las entidades del sector privado para gestionar e informar sobre su desempefio ASG y
marcos de transicidon que ayudan al sector privado a disefiar un cambio creible hacia tecnologias y
practicas bajas en carbono.

Dada la creciente diversidad de enfoques de alineacidn, algunas de las organizaciones
internacionales que participan en el SFWG del G20° publicaron un reporte en 2023 con el objetivo
de aumentar la comprension de estos enfoques. A partir de las experiencias a nivel global, se

6 El Acuerdo de Paris es un tratado internacional sobre el cambio climatico, fue adoptado por 196 Partes en la COP21 en
Paris, su objetivo es limitar el calentamiento mundial a muy por debajo de 2, preferiblemente a 1.5 grados centigrados,
en comparacion con los niveles preindustriales.

7 https://g20sfwg.org/roadmap/

8 La primera area de la hoja de ruta de finanzas sostenibles del G20 es: “Desarrollo de mercado y enfoques para alinear
las inversiones con los Objetivos de Sostenibilidad.” Dentro de dicha area, la primera accién sefiala “El G20 alienta a las
jurisdicciones que pretenden desarrollar sus propios enfoques de alineacion a referirse a un conjunto de principios
voluntarios:

Principio 1: Garantizar contribuciones materiales positivas a los objetivos de sostenibilidad y centrarse en los resultados;

Principio 2: Evitar contribuciones negativas a otros objetivos de sostenibilidad;

Principio 3: Ser dinamico en los ajustes que reflejen los cambios en las politicas, las tecnologias y el estado de la transicion;
Principio 4: Reflejar buena gobernanza y transparencia;

Principio 5: Tener una base cientifica para los objetivos ambientales y una base cientifica o empirica para otras cuestiones
de sostenibilidad; y

Principio 6: Abordar las consideraciones de transicion.

9 Se refiere al Fondo Monetario Internacional (FMI), la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econédmicos
(OCDE) y el Banco Mundial (WB, por sus siglas en inglés)

10 World Bank Group, IMF and OECD. 2023. Activating Alignment: Applying the G20 Principles for Sustainable Finance
Alignment with a Focus on Climate Change Mitigation. Disponible en: https://www.imf.org/external/np/g20/091323.htm
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sugieren algunos elementos a considerar que podrian proporcionar una base minima de
comparabilidad entre enfoques:

e Enfoque a nivel de activos: Priorizar sectores con alta intensidad de carbono o riesgos de
transicion puede optimizar los enfoques de alineacién. Las vias de descarbonizacion
sectorial son utiles pero complejas, y no garantizan automaticamente una alineacion
ambiciosa con los objetivos climaticos.

e Gestion de riesgos ASG: Una sélida gestidn de riesgos ASG es crucial para evitar impactos
negativos en la sostenibilidad. Los enfoques establecidos y las normativas internacionales
pueden ayudar a garantizar la estabilidad financiera y prevenir el lavado verde
(greenwashing).

¢ Inclusividad: Los enfoques de alineacién deben ser inclusivos, especialmente para pymes,
mujeres y grupos vulnerables, y adecuados para economias emergentes y en desarrollo. La
consulta y consideracién de diversos grupos y la mitigacién de riesgos son fundamentales.

e Interoperabilidad: Los enfoques de alineaciéon deben considerar las diferencias regionales
y sectoriales, asi como la necesidad de estdndares comunes y transparencia en la
divulgacion. La coordinacion internacional es esencial para promover la inversion
transfronteriza.

e Datos y divulgacidn: La calidad y disponibilidad de datos son cruciales para los enfoques de
alineacién. La convergencia internacional en requisitos de divulgacién puede mejorar la
comparabilidad y la confianza en los mercados financieros sostenibles.

Taxonomias!

Las taxonomias son herramientas para alinear los flujos financieros hacia proyectos sostenibles y
reducir el riesgo de lavado verde. Por lo que es util alinearlas a los preceptos listados anteriormente.
En los ultimos afios varios paises han buscado desarrollar y adoptar taxonomias con distintos
objetivos. La figura 1 muestra un mapa de los avances en el desarrollo de taxonomias en distintos
paises al 2023.

11 Una taxonomia sostenible es un sistema de clasificacion 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.
Para mayor detalle, se sugiere consultar el Segundo Informe del CFS.



Figura 1. Panorama global de taxonomias de finanzas sostenibles.
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Fuente: Climate Policy in Action, Shaping the Future of Finance: Exploring the Global Rise of Sustainable Finance Taxonomies, *? julio de
2023.

Dada la multiplicidad de taxonomias, en julio de 2023, el Programa de la Naciones Unidas para el
Medio Ambiente (UNEP, por sus siglas en inglés)!® publicé un Marco Comun de Taxonomias de
Finanzas Sostenibles para América Latina y el Caribe. Este Marco reconoce que las taxonomias se
estan desarrollando a nivel mundial a un ritmo rdpido y que la falta de comparabilidad podria crear
obstaculos para el comercio y los flujos de capital internacionales hacia proyectos bajos en carbono
ademas de provocar un lavado verde en el mercado.

Es necesario garantizar la armonizacidn de la estructura y el marco con otras taxonomias a nivel
mundial. Esto asegura que estén alineadas en principio y utilicen metodologias similares para lograr
los objetivos, aunque es importante también garantizar que las taxonomias se adapten al contexto
y larealidad local. El Marco Comun propuesto por UNEP identifica seis principios rectores'*y elabora
los elementos estructurales clave para garantizar la comparabilidad e interoperabilidad de las

12 https://www.ccap.org/post/shaping-the-future-of-finance-exploring-the-global-rise-of-sustainable-finance-
taxonomies

13 United Nations Environment Programme, 2023. Common Framework of Sustainable Finance Taxonomies for Latin
America and the Caribbean. Latin America and the Caribbean. http://www.unepfi.org/publications/common-framework-
for-sustainable-finance-taxonomies-for-latin-america-and-the-caribbean

14 Los principios rectores del Marco Comun: 1) Buscar la interoperabilidad con otras taxonomias a nivel global, 2) Hacer
una contribucion material positiva a objetivos bien definidos y evitar dafios, 3) Proporcionar definiciones claras que estén
basadas en ciencia para el medio ambiente o basadas en evidencia para otras cuestiones de sostenibilidad, 4) Permitir una
transicion creible de sectores con altas emisiones con un objetivo final claramente definido, independientemente del
camino, 5) Ser dindmico y estar sujeto a revisiones periddicas, 6) Garantizar la buena gobernanza, la transparencia y la
aplicabilidad practica.
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taxonomias. Dichos elementos incluyen los objetivos, sistemas de clasificacion para identificar
sectores y actividades, asi como criterios de elegibilidad mediante métricas y umbrales.

A nivel internacional, la implementacion de las taxonomias se encuentra aun en etapas tempranas.
Se espera que, conforme se obtengan resultados, estos instrumentos evolucionen (ver recuadro 1
sobre los resultados en el segundo afio de implementacion de la Taxonomia de la Unién Europea).

Recuadro 1. Reporte del segundo afio de implementacién de la Taxonomia Europea

La Taxonomia de la Uniédn Europea (UE) *®* — publicada en junio de 2020 — establece las
condiciones generales que debe cumplir una actividad econémica para ser calificada como
ambientalmente sostenible.

El Reglamento sobre taxonomia exige que las empresas revelen la proporcion de sus actividades
gue son elegibles y alineadas con la taxonomia.

e Las actividades elegibles para la taxonomia no son necesariamente ambientalmente
sostenibles, pero pueden contribuir a uno de seis objetivos ambientales: (i) Mitigacién
del cambio climatico; (ii) Adaptacion al cambio climatico; (iii) Uso sostenible y proteccion
del agua y los recursos marinos; (iv) Transicién a una economia circular; (v) Prevencion y
control de la contaminacidn, y (vi) Proteccion y restauracion de la biodiversidad y los
ecosistemas.

e las actividades alineadas con la taxonomia no solo deben ser elegibles sino también
cumplir con criterios adicionales que las clasifiquen como ambientalmente sostenibles:

» Contribuir sustancialmente cuando menos a un objetivo;
> No perjudicar significativamente a los otros cinco objetivos, y
» Cumplir con las garantias sociales minimas.!®

En Europa, desde el 1 de enero de 2022, las entidades (financieras y no financieras) de interés
publico con mds de 500 empleados tienen la obligacion de reportar la elegibilidad y alineamiento
de sus actividades con la taxonomia de la UE. Estos dos criterios (elegibilidad y alineamiento) se
miden en porcentajes sobre tres Indicadores Clave de Rendimiento (KPls, por sus siglas en inglés)
de las compafiias:'’ el total de ingresos, los Gastos de Capital (CapEx, por sus siglas en inglés) y
los Gastos Operativos (OpEx, por sus siglas en inglés).

De acuerdo con el Barémetro 2023 de la Taxonomia de la UE,*® publicado por la consultoria EY,
destacan los siguientes hallazgos:

15 Su publicacién atendid a los siguientes objetivos: reorientar los flujos de capital hacia una economia mas sostenible,
incorporar la sostenibilidad en la gestion de riesgos y fomentar la transparencia y el largo plazo.

16 | 3 actividad debe alinearse con las Lineas Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales y con los Principios
Rectores de las Naciones Unidas sobre las empresas y los derechos humanos, incluidos los principios y derechos
establecidos en los ocho convenios fundamentales a los que se refiere la Declaracion de la Organizacién Internacional del
Trabajo relativa a los principios y derechos fundamentales en el trabajo y la Carta Internacional de Derechos Humanos.
Estas garantias minimas aplican solo cuando la normativa de dichos convenios internacionales sea mas estricta que la de
la UE en los ambitos de medio ambiente, salud y seguridad, y sostenibilidad social.

17 Dicha taxonomia exige que las empresas no financieras informen sobre los KPI, mientras que las instituciones
financieras, como bancos e inversores, deben informar sobre su proporcién de inversiones en empresas con actividades
acordes con la taxonomia.

18 https://assets.ey.com/content/dam/ey-sites/ey-com/en gl/topics/assurance/assurance-pdfs/ey-eu-taxonomy-
barometer-2023-final.pdf
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i. Empresas no financieras. - La elegibilidad promedio de los KPIs alin se encuentra por debajo
del 40% y existen brechas importantes entre la elegibilidad y la alineacion. En general, el
porcentaje promedio de elegibilidad y alineacién varia segun los paises y sectores. Las
empresas de estudio revelaron promedios de 25% de ingresos elegibles, 36% de CapEx
elegible y 28% de OpEx elegible. Los porcentajes de alineacion disminuyen respectivamente
hasta aproximadamente el 8% para la facturacion, el 15% para CapEx y el 12% para OpEx.

ii. Empresas financieras. 1°- La elegibilidad en términos de la taxonomia para las instituciones
de crédito, con base en el volumen de negocios de las contrapartes, se encontré entre el 0%
y el 55%, con un promedio del 26%. Las aseguradoras presentaron entre el 2% y el 92% en
primas elegibles, con un promedio de 48%, y entre el 1% y el 39% en activos elegibles con
un promedio del 15% basado en el volumen de negocios de las contrapartes.

El baréometro identifica que las empresas enfrentan varios retos en la implementacion de la
regulacién, lo que podria afectar la comparabilidad de los datos. Se espera mayor evolucién de la
regulacién en los siguientes afios, por ejemplo: se agregaran nuevas actividades elegibles y
alineadas con la taxonomia, lo cual permitira la inclusion de mds sectores.

b. Movilizacion de capitales hacia actividades sostenibles

Movilizacién de capitales hacia actividades sostenibles

Se estima que se necesitard una inversion de entre 4 y 6 billones de ddlares al afio para una
transformacion global hacia una economia con bajas emisiones de carbono. Por lo tanto, es crucial
aumentar significativamente el financiamiento proveniente de multiples fuentes.?®

El Informe de la Brecha de Adaptacion® del UNEP, estima que los costos?? y las necesidades
financieras® de adaptacién para esta década se encuentran en un rango de USD 215 a USD 387
miles de millones por afo para los paises en desarrollo. Por otro lado, los flujos de financiamiento
publico internacional para el clima hacia los paises en desarrollo se estimaron en USD 21.3 miles de
millones en 2021. Por lo tanto, la brecha de financiamiento de adaptacién climdtica es de entre
USD 194 y USD 366 miles de millones por afio. Los costos y las necesidades financieras de adaptacion
son entre 10 y 18 veces mayores que los flujos actuales de financiamiento publico internacional para
la adaptacién, lo cual es al menos un 50% mayor comparado con estimaciones previas.

Ademas de las necesidades de financiamiento mencionadas anteriormente, una limitante para el
aumento de la movilizacién de capitales hacia las actividades sostenibles es el actual financiamiento

19 En 2022, las instituciones financieras informaron solo los activos elegibles, lo cual refleja nicamente la contribucidn
potencial a los objetivos ambientales.

20 Systainable Finance Report 2023, SFWG G20 https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2023/10/Volume-I-G20-India-
Final-VF.pdf

21 Adaptation Gap Report 2023 https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2023/10/Volume-I-G20-India-Final-VF.pdf

22E| costo modelado de adaptacion se basa en un analisis de la adaptacidn necesaria para reducir los riesgos climaticos
incrementales, en relacion con un periodo de referencia, sin considerar cémo se financia.

23 | as necesidades financieras de adaptacidn se refieren a los recursos financieros que necesitan los paises de fuentes
nacionales e internacionales para implementar sus planes de adaptacién nacionales.




otorgado a las actividades con potenciales efectos negativos en la naturaleza, definido por la UNEP?*
como financiamiento negativo.

A nivel internacional, la UNEP estimo el flujo financiero negativo para la naturaleza en casi USD 7
billones®® para 2023. De este monto, el financiamiento privado fue de USD 5 billones,? cifra 140
veces mayor que la inversidn actual en Soluciones basadas en la Naturaleza (NbS, por sus siglas en
inglés). Por su parte, el financiamiento publico negativo fue de USD 1.7 billones, diez veces mayor
gue lainversion en NbS, brindando principalmente apoyo fiscal al consumo de combustibles fésiles.

Las industrias que concentran el mayor flujo de financiamiento negativo con la naturaleza (43% del
flujo) son: i) la construccion; ii) los servicios eléctricos; iii) el mercado inmobiliario; iv) el petrdleo y
gas, y v) los alimentos y tabaco.

En ese tenor, en 2023 una de las prioridades del SFWG del G20 fue el estudio de mecanismos para
la movilizacidn de recursos oportunos y adecuados para el financiamiento climatico.

Para el SFWG del G20, el sector publico juega un papel critico en el avance de politicas que pueden
facilitar la ampliacidon del financiamiento de todas las fuentes para la transicién climatica, y en
proporcionar financiamiento publico catalitico. El sector privado es un complemento crucial de las
acciones del sector publico y tiene un papel clave en contribuir a la escala de financiamiento
climdtico necesario para la transformacion global hacia una economia baja en carbono y para
cumplir con los objetivos ambiciosos de emisiones netas cero.

Sin embargo, la inversidon climatica del sector privado a menudo se ve limitada por riesgos reales o
percibidos, como fluctuaciones de la moneda, condiciones macroecondmicas, un entorno
empresarial impredecible y riesgos politicos. Algunos de estos factores pueden estar vinculados a la
eficiencia de los mercados de capitales, a la falta de entornos politicos y regulatorios favorables, asi
como a la falta de proyectos viables.

Ante estos riesgos, existen mecanismos financieros innovadores para movilizar capital privado, que
incluyen una combinacién de préstamos concesionales y no concesionales, participacién en
acciones, garantias, fondos fiduciarios dedicados y financiamiento mixto.

Como resultado del estudio, el SFWG del G20 emitié recomendaciones?’ con el objetivo de fomentar
la movilizacion de financiamiento privado, incluyendo el desarrollo de instrumentos de
financiamiento mixto y la creacién de mecanismos para compartir riesgos.

24 State of Finance for Nature 2023

https://wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/44278/state finance nature 2023.pdf?sequence=1&isAllow
ed=y

25 Se estima que esta cifra pueda ser infravalorada debido a que solo incluye los impactos directos.

26| a cifra representa cerca del 5% del PIB mundial.

27 Se emitieron 11 recomendaciones. Por ejemplo:

Para los encargados de formular politicas publicas se recomienda crear un entorno propicio para la generacién de una
cartera de proyectos bancables relacionados con el clima, incluidos aquellos relacionados con la transicion.

Para los proveedores de financiamiento publico se recomienda crear marcos, instrumentos y mecanismos de incentivos
innovadores, incluidos instrumentos de financiamiento estructurado, para orientar los esfuerzos hacia la movilizacién de
capital privado para financiar proyectos climaticos. En ese sentido, los bancos multilaterales de desarrollo (MDB),
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Papel de los inversionistas institucionales

En 2023 las iniciativas de inversionistas institucionales para movilizar el capital necesario para la
descarbonizacion en los mercados continuaron avanzando en la emisidon de informes de progreso.
Sin embargo, a nivel de los activos manejados se observaron niveles similares a los reportados en el
Segundo Informe Anual®® del CFS. Por ejemplo, Climate Action 100+%° administré USD 68 billones de
activos®® de 700 inversionistas. Por su parte, los 86 inversionistas institucionales, que forman parte
de la Alianza Financiera de Glasgow para las Cero Emisiones Netas®! (GFANZ, por sus siglas en inglés),
reportaron la administracion de activos por USD 9.5 billones.?

De acuerdo con la encuesta Global de ASG 2023,% que recopila las opiniones de propietarios y
administradores de activos,®* el compromiso hacia el Cero Emisiones Netas contintia avanzando
entre los inversionistas. Al respecto, un 41% indicé que este compromiso es prioridad para su
organizacion, y se espera que esta cifra aumente al 48% en los préximos dos anos. De acuerdo con
las expectativas reportadas en la encuesta, la inversion de impacto se incrementara del 45% al 54%
en ese mismo periodo, y se posicionara como el enfoque ASG mas popular a nivel mundial.

Productos financieros

En 2023, los productos financieros sostenibles, como los bonos con etiqueta sostenible, bonos
verdes, sociales sustentables y ligados a la sostenibilidad crecieron significativamente de acuerdo
con el prondstico de S&P Global.® Se estima que estas emisiones alcanzaron entre USD 900 mil
millones y USD 1 billén, lo cual representa entre el 14% y el 16% del total de la emisidn global de
bonos de dicho afio. Este crecimiento es notable considerando las altas tasas de interés a nivel
mundial y el estancamiento en la emisién de bonos tradicionales.

Sin embargo, los prondsticos de S&P también indican que los bonos ligados a la sostenibilidad
podrian experimentar una diminucion debido a dudas sobre la credibilidad de sus objetivos. Por

instituciones financieras para el desarrollo (DFIs) y otros bancos de desarrollo, en el marco de sus facultades, deberian
introducir mecanismos internos de incentivos, como indicadores clave de rendimiento (KPI) y/o otros métodos de
evaluacién basados en el rendimiento, que puedan incentivar un aumento en la movilizacion de su capital privado para
proyectos climaticos, en linea con los objetivos del Acuerdo de Paris y teniendo en cuenta el impacto climdtico y la
adicionalidad lograda.

28 Segundo Informe Anual del CFS
https://www.cesf.gob.mx/work/models/CESF/docs/informes/2023_informe_de_divulgacion_anual_finanzas_sostenible
s_cfs.pdf

29 En el Informe Anual del CFS 2022 se reportaron de igual forma 700 inversionistas y USD 68 billones en activos.

30 Cifra obtenida de https://www.climateaction100.org/progress/progress-update/, pagina consultada el 28 de febrero
de 2024.

31 Se refiere a los activos reportados por la “Net Zero Owner Alliance”, GFANZ 2023 Progress Report.
https://www.gfanzero.com/, pagina consultada el 28 de febrero de 2024.

32 En el Informe Anual del CFS 2022 se reportaron 77 inversionistas y USD 10.8 billones en activos.

33 https://securities.cib.bnpparibas/global-esg-survey-2023/, pagina consultada el 28 de febrero de 2024.

34 La muestra encuestada incluye a 180 propietarios de activos, 180 administradores de activos y 60 fondos de cobertura
y empresas de capital privado, recopilados en 15 paises de Europa, Asia Pacifico y América del Norte.

35 S&P Global: https://www.spglobal.com/esg/insights/featured/special-editorial/global-sustainable-bonds-2023-
issuance-to-exceed-900-billion
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otro lado, los bonos verdes registraron un nuevo récord en emisiones durante la primera mitad del
afio, y continuaron con la mayor participacién de emisiones dentro del mercado etiquetado.

En cuanto al desempefio por regiones, Europa sigue como la regién lider de las emisiones de bonos
etiquetados, mientras que América del Norte enfrenta desafios con una oferta y demanda mas
bajas. Por su parte, los mercados emergentes mostraron un crecimiento en sus emisiones durante
el afio 2023.

A mayo de 2024, el valor de mercado de los bonos verdes, sociales y de sostenibilidad en circulacion
a nivel global alcanzé los USD 4.3 billones.3®

Durante 2023, se llevaron a cabo 3,746 emisiones de bonos verdes, sociales y de sostenibilidad por
un monto total de USD 989 mil millones, cifra que representé un aumento del 3.6% con relacion al
valor total de las emisiones en 2022.

Figuras 2y 3. Valor de mercado de bonos verdes, sociales y sostenibles 2015-2023 (miles de millones
de ddlares), Emision de bonos sostenibles por tipo de bono, 2023.
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de Environmental Finance.3”
Nota: Los totales en la figura 3 podrian no sumar el 100 % debido al redondeo.
Los bonos con mayor participacién en la emisién en 2023 fueron los bonos verdes, con un 59% de
las emisiones y con un crecimiento de 2% con relacién al afio previo, alcanzando un nuevo récord
de USD 576 miles de millones. Este desempefio de los bonos verdes ha sido impulsado de manera
importante por los bonos soberanos, los cuales en si mismos tuvieron el récord de USD 160 miles
de millones en el afio de analisis.

Por otra parte, en 2023 se registrd una caida en las emisiones de los bonos ligados a la sostenibilidad,
la disminucién fue de USD 10 mil millones con respecto a 2022. De acuerdo con Environmental
Finance, la disminucidn podria estar relacionada con las preocupaciones mencionadas por S&P
sobre la credibilidad de los objetivos asociados a estos bonos.

36 https://www.environmental-finance.com/channels/green-bonds.html Fecha de consultada el 30 de mayo de 2024.
37 https://efdata.org/ Fecha de consulta 19 de febrero de 2024.
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Financiamiento para la transicion

En los ultimos afios, los compromisos de reducir emisiones han cobrado relevancia. A mayo de 2024,
148 paises,®® que representan el 92% del PIB mundial, se han comprometido a alcanzar emisiones
netas cero. Ademds 13,490 empresas, organizaciones y gobiernos subnacionales®® se han sumado a
la campafia “Carrera hacia el Cero” de las Naciones Unidas, que los compromete a lograr emisiones
netas de carbono cero para 2050. Estos compromisos subrayan la importancia de seguir de cerca
los planes de transicidn, los cuales son cruciales para orientar la economia real hacia un futuro de
emisiones neto cero.

En respuesta a estos desafios, diversas iniciativas de la industria y de organizaciones no
gubernamentales han desarrollado guias y marcos para elaborar planes de transicién creibles.

e Marcos para la divulgacidon y recopilacion de datos. - El Grupo de trabajo sobre
Divulgaciones Financieras relacionadas con el Clima (TCFD, por sus siglas en inglés) ha sido
pionero en recomendar la divulgacién de un plan de transicién® y el Carbon Disclosure
Project (CDP) como una herramienta Util para la recopilacién de datos relacionados.*

e Herramientas complementarias para establecer y validar objetivos. - La iniciativa de
Objetivos Basados en la Ciencia y la Iniciativa de la Ruta de Transicion sobre el Rendimiento
del Carbono son fundamentales para guiar al sector financiero en la definicidon de objetivos
creibles.

e Herramientas de evaluacion para medir la credibilidad de los planes de transicion. -
Destacan: Climate Action 100+, la Evaluacidon de una transicién con bajas emisiones de
carbono y la Calidad de la gestion de la iniciativa de la via de transicién.

Cabe destacar el papel de la Alianza Financiera de Glasgow para Emisiones Netas Cero (GFANZ),*

creada en 2021 con el objetivo de coordinar esfuerzos en todos los sectores del sistema financiero
para acelerar la transicién hacia una economia neta cero. GFANZ ha difundido desde su creacidn,
dos recursos destacados: (i) la guia practica® para que las empresas de la economia real elaboren
planes de transicion y divulguen sus avances. Esta guia tiene como objetivo ayudar a las empresas
de la economia real a comprender y navegar las crecientes expectativas de las instituciones
financieras que estan alineando sus estrategias de inversion y finanzas con cero emisiones netas, y

38 https://zerotracker.net/ fecha de consulta 31/05/2024

39 https://climatechampions.unfccc.int/whos-in/ fecha de consulta 03/06/2024

40 E|l TCFD reconoce que el plan de transicion de una organizacidn es un componente de la estrategia para abordar sus
riesgos y oportunidades relacionados con el clima. Como parte de las guias que el TCFD emitié en 2021 para la
implementacién de sus recomendaciones, la “Guia sobre métricas, objetivos y planes de transicion” incluye las
caracteristicas que deben tener los planes de transicion eficaces. https://www.fsb-tcfd.org/publications/

41 El Climate Policy Initiative (CPI) también contribuyo a desarrollar conocimiento al definir los elementos con los que
debe contar un plan de transicion creible. https://www.climatepolicyinitiative.org/publication/what-makes-a-transition-
plan-credible-considerations-for-financial-institutions/

42 GFANZ agrupa actualmente a mas de 675 instituciones financieras en mas de 50 paises.
https://www.gfanzero.com/membership/ Pagina consultada el 30/05/2024

43 GFANZ. Expectations for Real-economy Transition
Plans.https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2022/09/Expectations-for-Real-economy-Transition-Plans-September-

2022.pdf
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(ii) la guia para que las instituciones financieras elaboren sus planes de transicién.* El objetivo de
este documento es proporcionar a las instituciones financieras informacidn sobre posibles vias para
cumplir los compromisos de Emisiones Netas Cero, que permiten abordar los riesgos vy
oportunidades financieros y econdmicos que plantean el cambio climatico y las transiciones
necesarias para mitigar estos riesgos.

Ademas de las iniciativas impulsadas por el mercado, los gobiernos y los organismos reguladores
estdn comenzando a formular requisitos de divulgacion obligatorios para los planes de transicidn.*

Se espera que la divulgacidn de planes de transicidn creibles siga siendo una parte relevante de la
agenda de trabajo de diversas organizaciones. A continuacién, se listan algunos temas especificos
que seran objeto de analisis en el futuro cercano:

e El papel de los bancos centrales y los supervisores en relacion con los planes de
transicién. - En 2023 la NGFS publicé un informe?® que evalla las préacticas emergentes
relacionadas con los planes de transicién climatica. Para la NGFS, la credibilidad de los
planes es de gran importancia, ya que sirven para comunicar las acciones especificas que
las empresas tomaran para lograr su transicidn, reducir sus riesgos e incrementar sus
oportunidades. La definicion de planes creibles minimiza los riesgos de lavado verde y
permite que las autoridades micro prudenciales confien en la informacién reportada.

En abril de este afio, la NGFS publicé una serie de documentos con dos objetivos principales:

(1) Mejorar su comprension del contexto mas amplio, en principio sobre dos temas: (i)
comprender la planificacién de la transicién en una institucién financiera, incluidas las
conexiones entre los planes de transicién de las empresas no financieras y las
instituciones financieras,*” y (ii) las perspectivas de los mercados emergentes y las
economias en desarrollo (EMDE) asi como adaptar la planificacion de la transicion a sus
necesidades y desafios Gnicos.*®

(2) Contribuir a la comprensién de las caracteristicas clave de la credibilidad del proceso de
planificacién de transicidn de las instituciones financieras y de los planes de transicion
desde la perspectiva micro prudencial.*

44 GFANZ. Financial Institution Net-zero Transition Plans Fundamentals, Recommendations, and Guidance.
https://assets.bbhub.io/company/sites/63/2022/09/Recommendations-and-Guidance-on-Financial-Institution-Net-zero-
Transition-Plans-November-2022.pdf

45 Entre ellos, se encuentran: la IFRS S2 sobre divulgacion relacionada con el clima (junio 2023), los Estandares europeos
de informes de sostenibilidad (ESRS, por sus siglas en inglés), el marco de divulgacion del Grupo de Trabajo de Plan de
Transicién (TPT, por sus siglas en inglés) del Reino Unido.

En especifico, la IFRS S2 requiere que, como parte de su estrategia, las entidades divulguen cualquier plan de transicion
relacionado con el clima, incluyendo informacién sobre los supuestos claves utilizados en el desarrollo de su plan de
transicion y las dependencias en las que se basa el plan de transicidn de la entidad (parrafo 14, (a), (iv)).

46 NGFS 2023 “Stock take on Financial Institutions’ Transition Plans and their Relevance to Micro-prudential Authorities”
https://www.ngfs.net/en/communique-de-presse/ngfs-publishes-stock-take-transition-plans

47 NGFS 2024 “Connecting Transition Plans: Financial and non-financial
firms”https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2024/04/17/ngfs _connecting transition plans.pdf

48 NGFS 2024 “Tailoring Transition Plans: Considerations for EMDEs”
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2024/04/17/ngfs tailoring transition plans.pdf.pdf

49 NGFS 2024 “Credible Transition Plans: The micro-prudential perspective”
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2024/04/17/ngfs _credible transition plans.pdf
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e Transicion justa. - De acuerdo con el SFWG del G20,>° el panorama actual estd marcado por
una falta de planes de transicién y una diversidad de enfoques de planes de transicion que
difieren en su alcance y casos de uso, lo que potencialmente obstaculiza |la capacidad de las
partes interesadas para evaluar los planes de transicion. En este contexto, el SFWG del G20
incluyd como una de sus prioridades para este afio el impulso de planes de transicién
creibles, solidos y justos. En especifico, el SFWG (i) desarrollara principios de alto nivel para
los planes de transicidn, y (ii) reflexionara sobre lo que define una transicion "justa" y
brindara orientacién sobre cémo las instituciones financieras y las corporaciones pueden
profundizar el componente "justo" de los planes de transicion.

e Naturaleza. - Aunque la mayoria de las guias en torno a los planes de transicién se centra
en la accién climatica, muchas comienzan a integrar un conjunto mas holistico de
recomendaciones que cubren el impacto de la naturaleza®! y reconocen la interdependencia
entre el clima y la sostenibilidad. Para que las empresas adopten un enfoque gradual para
integrar la naturaleza en los marcos de planificaciéon de transicidn existentes, el Fondo
Mundial para la Naturaleza emitié un documento que lista acciones especificas que las
empresas ya pueden empezar a tomar para integrar la naturaleza en sus planes de
transicién.>? El lanzamiento del marco de divulgacién del TNFD tuvo un amplio apoyo y se
espera que promueva una consideracion mds amplia de la naturaleza como una cuestion
central para las empresas y las finanzas.

c. Medicion e incorporacion de riesgos ambientales.

(i) Riesgos climaticos
De acuerdo con el Informe de Riesgo Global 2024 que publica anualmente el Foro Econémico
Mundial, los riesgos ambientales dominan el panorama de riesgos. A continuacion, se destacan
algunos resultados de la Encuesta de Percepcidn de Riesgos Globales:>

- Dos tercios de los encuestados clasifican al “clima extremo” como el riesgo con mayor
probabilidad de presentar una crisis material a escala global en 2024.

clima extremo” se considerd como el segundo riesgo mas grave en

|ll

- Deigual forma, e
el corto plazo (dos ainos).

- Alargo plazo (10 afios), los riesgos ambientales figuran como los 4 principales riesgos.
En particular, los encuestados clasificaron los siguientes riesgos como los mas graves a
diez afos:

1. Los eventos de clima extremo;

2. El cambio critico de los sistemas terrestres;

3. La pérdida de biodiversidad y colapso de los ecosistemas;
4. La escasez de recursos naturales.

50 https://g20sfwg.org/wp-content/uploads/2024/02/2024-G20-SFWG-NAP.pdf

51 Entre ellos destacan las NIIF del ISSB, el TPT y el ESRS.

52 \WWWEF. Nature in Transition Plans: Why And How? https://www.wwf.org.uk/our-reports/wwf-nature-transition-plans

53 Global Risks Report 2024. https://www3.weforum.org/docs/WEF The Global Risks Report 2024.pdf

54 1,490 expertos del mundo académico, empresarial, gubernamental, la comunidad internacional y la sociedad civil
respondieron la Encuesta de Percepcion de Riesgos Globales entre el 4 de septiembre y el 9 de octubre de 2023.
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En esta secciéon se presentan diversos avances en el andlisis de riesgos relacionados con la
sostenibilidad.

Cuarta iteracion de los escenarios NGFS*®
En 2023, el analisis de escenarios climaticos siguié desarrolldndose a nivel internacional y se
mantuvo como uno de los temas de relevancia para la agenda de la NGFS.

Como se senald en los Informes previos del CFS, el analisis de escenarios es una herramienta critica
para evaluar las posibles implicaciones del cambio climatico en las economias y los sistemas
financieros. Su uso es clave en atencién a la incertidumbre en la ocurrencia, frecuencia o gravedad
de los eventos relacionados con el clima y sus riesgos.

En noviembre de 2023, la NGFS lanzd una cuarta iteracidn de sus escenarios.’® En esta iteracion se
actualizaron los escenarios para tener en cuenta las trayectorias mas recientes del Producto Interno
Bruto (PIB) y la poblacién, asi como los compromisos mas recientes a nivel de pais hasta marzo de
2023. Ademas, el uso de tecnologias de eliminacidn de diéxido de carbono® (CDR, por sus siglas en
inglés) ha sido limitado debido a la menor disponibilidad de estas tecnologias.>®

En el mismo tenor, la modelizacion de riesgos fisicos agudos se enriquecié al incluir mds peligros y
aumentar la granularidad geografica. Los escenarios NGFS cubren dos nuevos riesgos fisicos agudos:
sequias y olas de calor, ademas de inundaciones y ciclones. Se implementaron canales adicionales
de transmisién a la economia real para avanzar en la representacién de los impactos
macroecondmicos de los peligros relevantes. Los resultados estan disponibles a nivel de pais.

Por otro lado, los escenarios ordenados del NGFS son ahora mas desordenados, lo que refleja
retrasos en la politica climatica y |a crisis energética surgida tras la guerra en Ucrania. Los escenarios
reflejan un futuro desordenado mas pronunciado teniendo en cuenta la demora en Ia
implementacién de politicas climaticas, las emisiones persistentemente altas y las consecuencias de
la guerra en Ucrania en las trayectorias de los sistemas energéticos.

En esta iteracion, el marco de escenarios NGFS se ha ampliado para capturar futuros mas y menos
adversos.>® Se han desarrollado dos nuevos escenarios: (i) el escenario de “demasiado poco y

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

56 En el Segundo Informe Anual del CFS, se sefial6 que el analisis de escenarios es una herramienta critica para evaluar las
posibles implicaciones del cambio climatico en las economias y los sistemas financieros. Su uso es clave en atencion a la
incertidumbre que tienen la ocurrencia, frecuencia o gravedad de los eventos relacionados con el clima y sus riesgos.

57 La eliminacién de didxido de carbono (CDR) implica eliminar carbono de la atmdsfera mediante el aumento de la cubierta
forestal y el secuestro del suelo (uso de la tierra) o el cultivo de cultivos para bioenergia (bioenergia con captura y
almacenamiento de carbono, BECCS). La velocidad y el momento de la transicion dependen de la disponibilidad y el
despliegue de diversas formas de eliminacion de didxido de carbono, es decir, el almacenamiento a largo plazo de carbono
en suelos, plantas y rocas. (NGFS, Cuarta iteracién)

58 El impacto de la CDR en el riesgo de transicion es doble: por un lado, los niveles bajos de CDR implican un aumento en
los costos de transicion, ya que las reducciones en las emisiones brutas deben obtenerse de una manera diferente; Por
otro lado, la alta dependencia de la CDR también es un riesgo si la tecnologia no estd mas ampliamente disponible en los
proximos afos.

59 El escenario Divergente Emisiones Netas Cero ha sido descontinuado.
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demasiado tarde”®®

ilustra las consecuencias adversas de las ambiciones de politicas climdticas
retrasadas y divergentes a nivel mundial, y (ii) el escenario de “baja demanda” tiene como
caracteristica distintiva clave los cambios de comportamiento significativos en nuestras actividades
de generacién y consumo de energia para garantizar una transicién ordenada y alineada con el
acuerdo de Paris. Ademads, el escenario Divergente Emisiones Netas Cero (1.5 °C), anteriormente
incluido en la Fase lll, se ha eliminado gradualmente en esta nueva cuarta etapa dada la reducida

probabilidad de una transicion exitosa y descoordinada.

Figura 4. Nuevos escenarios de la fase IV de la NGFS.
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Fuente: NGFS. Climate scenarios for central banks and supervisors, Noviembre 20235
Nota: Para mayor detalle sobre los escenarios definidos por la NGFS en fases previas, se pueden consultar los Informes
previos del CFS.

A continuacioén, se describen brevemente los principales resultados de los escenarios NGFS en esta
iteracion:

e La Figura 5% muestra como en el escenario “Emisiones Netas Cero 2050”, las emisiones
globales de carbono son mayores antes de 2030 en comparacién con la tercera iteracion de
los escenarios realizada en septiembre de 2022.
En los cdlculos de 2022, se proyectaba que las emisiones disminuirian gradualmente a lo
largo del siglo XXI. En los ultimos calculos para 2023, las emisiones permanecen en niveles

60 Este escenario supone que una transicion tardia y descoordinada no logra limitar los riesgos fisicos. Se ubica en el
cuadrante donde se tienen altos riesgos de transicidn y altos riesgos fisicos.
61https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs climate scenarios for central banks and supervis
ors phase iv.pdf

62 https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2023/html/ecb.blog231204~10971cb7d9.en.html
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elevados por mas tiempo, debido a los recientes desarrollos macroecondmicos y mayores
retrasos en la implementacién de politicas climaticas, lo que requerira una reduccién mas
pronunciada después de 2025. Como referencia, se incluye en el grafico la proyeccién de
emisiones segln las “Politicas actuales”, que muestra las emisiones anuales globales si solo
se mantienen las politicas actualmente implementadas.

Figura 5. Emisiones globales anuales de CO2: edicion 2022 versus 2023 del escenario NGFS
Emisiones Netas Cero 2050 y edicion 2023 del escenario de Politicas Actuales
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Fuente: IIASA NGFS Climate Scenarios Database, REMIND model (Phase Ill & Phase IV publications)

e La Figura 6 muestra las reducciones de emisiones requeridas en intervalos de cinco afios.
Las ediciones anteriores de los escenarios NGFS preveian reducciones de emisiones
notablemente mayores en los afios previos a 2025 (se estipulaba que las emisiones globales
anuales de CO2 en 2025 deberian ser aproximadamente 12 Gigatoneladas (Gt) menores a
las de 2020). Pero segun la cuarta iteracion, esta evaluacion es demasiado optimista, lo que
limita la reduccidn a solo 5Gt para 2025. Como resultado, el escenario de 2023 muestra que
las emisiones globales tendrian que reducirse mucho mas drasticamente entre 2025 y 2050
para alcanzar aun el objetivo de cero emisiones netas.



Figura 6. Cambio en las emisiones anuales de CO2 en comparacion con los cinco afios anteriores:
edicion de 2022 versus 2023 del escenario climatico Emisiones Netas Cero 2050 de NGFS
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Fuente: IASA NGFS Climate Scenarios Database, REMIND model (Phase Il & Phase IV publications)

e En general, la cuarta iteracion muestra que alcanzar cero emisiones netas de CO2 a nivel
mundial para 2050 requerira esfuerzos de transicion ambiciosos en todos los sectores de la
economia. La perspectiva a largo plazo de los escenarios NGFS muestra que una transiciéon
coordinada inmediata serd menos costosa que una accién desordenada o ninguna accién a
largo plazo.

e Los riesgos fisicos generan fuertes impactos negativos sobre el PIB en los escenarios del
cuadrante “Invernadero” y el escenario “Demasiado poco, demasiado tarde”. En cambio,
estos impactos negativos se mitigan mediante esfuerzos de transicion especialmente
cuando se realizan de manera oportuna en los otros escenarios.

Critica a los escenarios climaticos

Los escenarios son una herramienta valiosa para analizar los riesgos climaticos para la economia y
el sistema financiero. Sin embargo, estan sujetos a algunas limitaciones y criticas. De acuerdo con
el Banco Central Europeo,®® algunas de las criticas tienen su origen en una mala comprension de los
escenarios de la NGFS.

Es importante tener en cuenta que los escenarios NGFS no son prondsticos. Estas herramientas
exploran una variedad de futuros plausibles (ni los mas probables, ni los mas deseables), sin hacer
predicciones sobre la probabilidad de que ocurra alguno de los escenarios. Por ejemplo, si bien la
edicion de 2023 de los escenarios NGFS destaca los crecientes riesgos de transicién del escenario
Emisiones Netas Cero 2050 en comparacion con la edicién de 2022, no se hace ninguna declaracién
sobre la probabilidad de que este escenario se materialice.

Sobre las limitaciones de los escenarios, la NGFS reconoce y busca abordar gradualmente, en la
medida de lo posible, algunas de estas limitaciones. Esto ha resultado, hasta el momento, en la

63 https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2023/html/ecb.blog231204~10971cb7d9.en.html
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publicacion de cuatro iteraciones, pero se espera que en el transcurso de 2024 se publique una
nueva actualizacidn, en la que se incluya una mayor desagregacion sectorial y posiblemente una
nueva funciéon de dafio por riesgo fisico crénico. Sin embargo, la NGFS advierte sobre la
incertidumbre y las limitaciones de los modelos climaticos y econémicos. Por ejemplo, los puntos
de inflexion no estan representados en los escenarios NGFS.%

Escenarios Climaticos a Corto Plazo

Existe creciente evidencia cientifica de que el mundo podria superar un aumento de 1.5 grados
centigrados en las temperaturas globales en comparacidn con la época preindustrial. En este
contexto y en atencidn al interés de formuladores de politicas, reguladores e instituciones
financieras por analizar el impacto a corto plazo del cambio climatico y las politicas de mitigacion en
la economia real, en las instituciones financieras individuales y en el sistema financiero en general,
la NGFS identificé como una prioridad el andlisis de escenarios de corto plazo (tres a cinco afios).

En octubre de 2023, la NGFS publicé una Nota Conceptual sobre Escenarios Climaticos a Corto Plazo
en la que describe la variedad de escenarios a corto plazo que se analizaran y una hoja de ruta de
los trabajos que llevaran a cabo.®® Al cubrir un horizonte de tres a cinco afios, los escenarios de corto
plazo superan las limitaciones en el andlisis del riesgo macroeconédmico y financiero que resultan
Unicamente del andlisis de las relaciones entre el clima y la economia en el mediano y largo plazo.

Se proponen cinco narrativas de escenarios climaticos diferentes para sustentar la dindmica de corto
plazo asociada con diversos impactos fisicos y de transicion.

Figura 7. Escenarios a corto plazo de la NGFS
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Fuente: NGFS. Conceptual Note on short-term climate scenarios, Octubre 2023%

Los escenarios alineados al acuerdo de Paris (Autopista a Paris, Burbuja Verde y Llamada de
Atencién Repentina)®’ arrojan luz sobre posibles caminos para alcanzar Emisiones Netas Cero en

64https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs climate scenarios for central banks and supervis
ors phase_iv.pdf

65 https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/conceptual-note-on-short-term-climate-scenarios. pdf

66 https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/conceptual-note-on-short-term-climate-scenarios. pdf

67 Autopista a Paris. - Los gobiernos implementan una ambiciosa via de mitigacion de manera oportuna y anticipada. Hay
un auge de la inversion publica verde. Las politicas prudenciales verdes previenen las turbulencias financieras, aunque con
pérdidas en algunos sectores debido a los activos abandonados.

Burbuja verde. - Los elevados niveles de incertidumbre relacionados con el suministro de energia foésil limitan la capacidad
de los gobiernos para implementar politicas de mitigacion ambiciosas. La regulacidon verde supera a las politicas




2050 con diferentes supuestos sobre la rigurosidad de las politicas climaticas, el grado de
implementacion politicas de transicion, la tecnologia y la resiliencia del sector financiero.

En el otro extremo, se proponen dos escenarios que no estdn en linea con alcanzar Emisiones Netas
Cero en 2050: un escenario de Baja Ambicidn Politica y Desastres,®® donde se analizan los impactos
extremos de los riesgos fisicos y un escenario de Realidades Divergentes®® que estudia posibles
futuros con graves divergencias entre paises en la medida en que las economias transitan hacia
Emisiones Netas Cero.

Las narrativas de los cinco escenarios dan informacidn sobre los diferentes canales de transmision,
los pardmetros clave del modelo y las opciones de politica fiscal y monetaria que los acompafian. Se
espera que estos escenarios proporcionen la base para las pruebas de estrés climdtico relacionadas
con las responsabilidades prudenciales y de supervisién de los bancos centrales. Sin embargo,
también pueden proporcionar informacidn util sobre las evaluaciones de impacto macroeconémico
relacionadas con cuestiones de politica monetaria. Los resultados se publicaran en cuanto la NGFS
concluya el anadlisis.

Otros avances en el analisis de escenarios
A continuacion, se detallan otros desarrollos relevantes en materia de escenarios climaticos:

- Sector asegurador. - En noviembre de 2023, la Asociacidn Internacional de Supervisores de
Seguros (lAIS, por sus siglas en inglés) inicidé una consulta publica sobre el uso de andlisis de
escenarios relacionados con el clima por parte de supervisores y aseguradores para
comprender los riesgos a los que estd expuesto el sector de seguros a nivel micro y macro
prudencial. El documento considera por qué y cdmo se deben utilizar los ejercicios de
analisis de escenarios relacionados con el clima y en qué medida pueden superar algunas
de las deficiencias de los métodos existentes para evaluar los riesgos. Este es el segundo
documento de consulta’ que emite la IAIS en referencia al impacto de los riesgos climaticos
para los aseguradores.

gubernamentales a la hora de impulsar la transicidn, lo que lleva a un exceso de inversion privada verde y a la acumulacién
de una burbuja crediticia verde. Un evento aleatorio no relacionado provoca el estallido de la burbuja, un fuerte aumento
de las primas de riesgo y una crisis de confianza.

Llamada de atencion repentina. - Los elevados niveles de incertidumbre relacionados con el suministro de energia fosil
limitan la capacidad de los gobiernos para implementar politicas de mitigacion ambiciosas. Impulsada por un
acontecimiento que desencadena un cambio repentino en la opinidn publica (por ejemplo, un desastre natural grave), se
produce una transicion acelerada e imprevista. El cambio abrupto de politica desencadena ondas de choque en la
economia y el sistema financiero.

68 Baja ambicidn politica y desastres. - Los desastres fisicos agudos y severos afectaron a las jurisdicciones expuestas. Los
hogares consumen menosy ahorran mas debido al aumento de la incertidumbre y al aumento de los costes de los seguros.
69 Realidades divergentes. - El mundo en su conjunto aspira a evitar los peores impactos del calentamiento global. Sin
embargo, los graves desastres naturales en las economias emergentes y de bajos ingresos dificultan la recuperacién. La
interrupcidn de las cadenas de suministro obstaculiza la velocidad de la transicién global. No es posible evitar el aumento
en la temperatura y alcanzar las metas del Acuerdo de Paris.

70En mayo de 2021, la IAIS publicé un documento sobre la supervision de los riesgos relacionados con el clima en el sector
de seguros  (https://www.iaisweb.org/uploads/2022/01/210525-Application-Paper-on-the-Supervision-of-Climate-
related-Risks-in-the-Insurance-Sector.pdf ). En 2022, la IAIS realizé un andlisis de brechas del material de supervision
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- Implicaciones para el disefio de escenarios climaticos de la transicion energética y

fragmentacién geoecondmica. - El Fondo Monetario Internacional (FMI) emitié una Nota”*
en la que analiza las implicaciones para la transicidon a una economia de bajo carbono de
diversos eventos, como las interrupciones en la cadena de suministro y el suministro de
energia que se originaron durante la pandemia de COVID-19, la invasién rusa a Ucrania y la
posterior crisis energética. Tras un analisis de los canales a través de los cuales estos efectos
probablemente se materialicen en horizontes de corto y largo plazo y algunas implicaciones
de politica, el FMI propone posibles ajustes al disefio de los escenarios climaticos utilizados
por las instituciones financieras, los bancos centrales y los supervisores y reguladores del

sector financiero dentro de sus marcos de gestidn de riesgos.

(ii) Riesgos relacionados con la naturaleza

En el segundo Informe del CFS se destacaron algunos avances notables acontecidos en 2022 en el
analisis de riesgos relacionados con la naturaleza. Por ejemplo, los compromisos adoptados en el
Marco Global de Biodiversidad Kunming-Montreal,”? la Declaracién sobre Riesgos Financieros
relacionados con la Naturaleza” realizada por la NGFS y el proceso en que se encontraba el TNFD
para construir sus recomendaciones en esta materia. Dichos eventos han aumentado la conciencia
de que la pérdida de biodiversidad es un riesgo econémico y financiero importante. Las acciones
necesarias para detener la pérdida de biodiversidad implican cambios econdmicos significativos
cuya implementacidon podria ser un desafio, particularmente para ciertas regiones y sectores.

Supervision para evaluar los riesgos economicos y financieros relacionados con la
naturaleza.

En este contexto, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) publicé en
septiembre de 202374 el “Marco de Supervisién para Evaluar los Riesgos Financieros relacionados
con la Naturaleza”. Este documento propone una metodologia para ayudar a los bancos centrales
y a los supervisores financieros a evaluar los riesgos financieros, los impactos y las dependencias
relacionados con la biodiversidad en el sector financiero, incluidos los canales de transmision de los

existente de la IAIS para evaluar cdmo se captura el riesgo climatico e identificar posibles trabajos adicionales en términos
de establecimiento de estandares y/o brindar orientacidn adicional sobre practicas de supervision.

71 Nota sobre el clima del personal técnico del FMI 2023/003 https://www.imf.org/en/Publications/staff-climate-
notes/Issues/2023/11/16/Energy-Transition-and-Geoeconomic-Fragmentation-Implications-for-Climate-Scenario-
Design-541097

72 En el Marco Global de Biodiversidad Kunming-Montreal, adoptado durante la COP15, los gobiernos se comprometieron
a detener y revertir la pérdida de biodiversidad y reducir el impacto de las actividades econdmicas sobre la biodiversidad.
En particular se destacd que la meta 15 de dicho Marco instaba a los gobiernos a tomar medidas administrativas o
normativas para fomentar que las empresas e instituciones financieras monitoreen, evallen, y difundan sus riesgos,
dependencias e impactos sobre la biodiversidad.

73 La NGFS determind que los impactos y las dependencias de la naturaleza, incluida la biodiversidad y los ecosistemas,
son una fuente de riesgo material desde una perspectiva macroecondmica y de estabilidad financiera

74 OECD (2023), “https://www.oecd.org/finance/a-supervisory-framework-for-assessing-nature-related-financial-risks-
a8e4991f-en.htm”, OECD Business and Finance Policy Papers, No. 33, OECD Publishing, Paris,
https://doi.org/10.1787/a8e4991f-en.
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riesgos fisicos y de transicién. El Marco se basa en un mapeo de herramientas, practicas,
definiciones, canales de transmision, métricas e indicadores existentes.

La OCDE propone cuatro pasos para ayudar a las autoridades financieras, asi como a los bancos
comerciales, a identificar y priorizar, conceptualizar y evaluar los riesgos financieros relacionados
con la naturaleza:

(i) Identificacién y priorizacion de riesgos. - Busca ayudar a los usuarios a identificar el
potencial de que los riesgos relacionados con la naturaleza se conviertan en un riesgo
financiero. Dentro del proceso de priorizacidn, las exposiciones financieras se dividen
entre riesgos directos e indirectos de la pérdida de la naturaleza para comprender mejor
las diferencias sectoriales en la dependencia y el impacto de los servicios ecosistémicos.

(ii) Evaluacion de riesgos econodmicos. - Tiene como objetivo ayudar a identificar las
diferencias en el impacto econdmico entre las actividades econdmicas que interactian
directamente con los ecosistemas y aquellas que dependen o impactan los servicios
ecosistémicos a través de su cadena de valor.

(iii) Evaluacion del riesgo financiero. - Para comprender los impactos de los riesgos
econdmicos directos e indirectos en el sistema financiero, se exploran diferentes
canales de transmisidn de riesgos financieros.

(iv) Consideraciones para los supervisores. - Se brindan una serie de consideraciones para
que los supervisores financieros incorporen estos riesgos en la gestion de riesgos
financieros. Estas sugerencias describen posibles vias para que las autoridades
financieras consideren estos riesgos en sus operaciones, pero no recomiendan ningun
enfoque Unico que deban adoptar los reguladores y supervisores financieros.

Escenarios para evaluar los riesgos econdmicos y financieros relacionados con la
naturaleza

En diciembre de 2023, la NGFS publicé recomendaciones para guiar a los bancos centrales y
supervisores en el desarrollo de escenarios para riesgos econémicos y financieros relacionados con
la naturaleza.” Se espera que los escenarios permitan a los bancos centrales ir méas alld de los
estudios de casos aislados hacia una comprension mas dindmica y especifica de los riesgos y
vulnerabilidades.

Los procesos de los ecosistemas son muy complejos y para comprenderlos se debe realizar un
seguimiento de multiples métricas, efectos altamente localizados y dinamicas no lineales. Estas no
linealidades incluyen circuitos de retroalimentacién positiva y negativa dentro y entre los
ecosistemas y los procesos naturales, incluido el clima.

En conjunto, estos factores crean una “compensacion local-global”. Esto se refiere a la
compensacién entre capturar los cambios ambientales locales especificos que son esenciales para
los patrones relacionados con la naturaleza, manteniendo al mismo tiempo la relevancia macro

7>NGFS (2023) “Recommendations toward the development of scenarios for assessing nature-related economic and
financial risks”
https://www.ngfs.net/sites/default/files/medias/documents/ngfs nature scenarios recommendations.pdf
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financiera global y siendo lo suficientemente simple como para que los actores financieros puedan
actuar sobre ellos.

Para abordar estos desafios, la NGFS sugiere dos metodologias complementarias para la
identificacion de amenazas relacionadas con el riesgo fisico: el indice de Brecha de Sostenibilidad
Ambiental-Sostenibilidad Ambiental Fuerte (ESGAP-SESi)’® y la metodologia INCAF-Oxford,””
desarrollada por un equipo de investigadores de la Universidad de Oxford como parte del Proyecto
Integraciéon de Escenarios Climaticos de la Naturaleza y Analisis para la Toma de Decisiones
Financieras (INCAF, por sus siglas en inglés).

Para emitir sus recomendaciones, la NGFS revisd los modelos actuales de los impactos de las
amenazas, con un enfoque en la economia de la naturaleza y los modelos biofisicos. En general, la
NGFS sefiala que los modelos existentes no tienen en cuenta plenamente la mayoria de los peligros
relacionados con la naturaleza y los canales de transmisién vinculados a la macroeconomia. Como
tales, dichos modelos subestiman persistentemente las consecuencias econdmicas de la pérdida
generalizada de la naturaleza.

Por ende, se examinaron enfoques de modelado alternativos. Estos enfoques se centran
principalmente en tablas y modelos multirregionales de entrada y salida (Multi-Regional Input-
Output, MRIO), como una opcion prometedora. Actualmente se prefiere este enfoque, ya que
puede representar escenarios fuertemente adversos y también mostrar como una amenaza
especifica relacionada con la naturaleza genera choques tanto directos como indirectos en multiples
sectores.

Sin embargo, se reconoce que el enfoque MRIO también tiene limitaciones, porque puede
proporcionar conocimientos macro financieros relevantes, pero no puede capturar factores
dindmicos ni proporcionar informacién a nivel intersectorial, los cuales son importantes para una
comprension prospectiva de los riesgos naturales. La NGFS considera que este enfoque puede
mejorarse si se utilizan modelos biofisicos para obtener mapas de peligros fisicos.

El documento enfatiza la necesidad de un enfoque integral, metodolégicamente diversificado y
transparente para modelar la compleja interaccion entre los sistemas biofisicos y econdmicos.

La NGFS sefiala que, a largo plazo, los bancos centrales pueden construir escenarios mds dindmicos
si se centran en perfeccionar los modelos de economia natural. Esto se puede lograr al incorporar
mas canales de transmisidn naturaleza-economia, servicios ecosistémicos, politicas, desarrollos

76 Esta metodologia proporciona una medida agregada para identificar la distancia entre el estado actual y un estado
operativo "saludable" para diferentes ecosistemas. ESGAP combina multiples métricas sobre salud ambiental para
determinar el estado del medio ambiente. La metodologia ESGAP-SESi se construye al normalizar, ponderar y agregar 21
subindicadores de sostenibilidad ambiental.

77 Esta metodologia se centra en evaluar el riesgo a través de la lente de la amenaza, la exposicion y la vulnerabilidad. Por
ejemplo, esto podria implicar el uso de métricas que midan la probabilidad de eventos como tormentas y la degradacién
de los ecosistemas de manglares, el deterioro de la calidad del agua junto con el estrés hidrico o la aparicion de resistencia
a los antimicrobianos en dreas con saneamiento inadecuado. Los coeficientes de amenaza, exposicion y vulnerabilidad se
aplican a cada servicio ecosistémico distinto para cuantificar el alcance potencial del impacto.



socioecondmicos y elasticidades de sustitucién. También es una opcién incorporar supuestos
macroecondmicos alternativos, como enfoques de no equilibrio y puntos de inflexidn ambientales.

d. Divulgacion de informacion ASG estandarizada.

En materia de divulgacién, ha habido importantes avances a nivel internacional. En esta seccion se
presentan algunos de los mas relevantes. Primero, se presentan los avances sobre divulgacién de
riesgos relacionados con el clima,’”® donde se incluyen: las Normas emitidas por la Fundacién IFRS
(Fundacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera, por sus siglas en inglés), el
progreso del TCFD, la consulta sobre un marco de divulgacién del Comité de Supervisién Bancaria
de Basilea (BCBS, por sus siglas en inglés), y las reglas emitidas por la Comisién de Bolsa y de Valores
de Estados Unidos de América (SEC, por sus siglas en inglés); posteriormente, se presentan los
avances en divulgacidn sobre riesgos relacionados con la naturaleza: TNFD, asi como otros enfoques
de evaluacién y divulgaciéon de estos riesgos.

(i) Divulgacion relacionada con el clima

Consejo de Estandares Internacionales de Sostenibilidad

En junio de 2023, el ISSB, de la Fundacién IFRS emitié las primeras dos NIIF sobre Sostenibilidad: una
sobre requisitos generales de divulgacion relacionados con la sostenibilidad (IFRS S1) y otra sobre
divulgacion relacionada con el clima (IFRS S2).

La Fundacién IFRS espera que estas NIIF sean un lenguaje comun para revelar el efecto de los riesgos
y oportunidades relacionados con el clima en las perspectivas de una empresa.”

Por su parte, el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB, por sus siglas en inglés) considerd que la
publicacion de dichas normas representa un logro sustancial en materia de divulgacion relacionada
con la sostenibilidad y considerd que, como siguiente paso, la prioridad clave era la consideracidn
por parte de la Organizacién Internacional de Comisiones de Valores (I0SCO) de la aprobacién de
los estandares para que las autoridades los adopten, apliquen o utilicen de manera sdlida y
oportuna, reflejando las circunstancias de cada jurisdiccion.®

En julio de 2023, 10SCO anuncid su respaldo a las NIIF del 1SSB.8* Como parte del anuncio, I0SCO
hizo un llamado a sus 130 jurisdicciones miembros® a considerar cdmo pueden incorporar los
estandares ISSB en sus respectivos marcos regulatorios para brindar coherencia y comparabilidad
de las divulgaciones relacionadas con la sostenibilidad en todo el mundo.

A continuacidn, se destacan algunos de los elementos clave de dichas normas:

78 Aunque las NIIF del ISSBpresentan un marco mas amplio sobre sostenibilidad, se incorporan en este tema debido a
que la norma especifica desarrollada es en materia de clima.

79 https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2023/06/issb-issues-ifrs-s1-ifrs-s2/

80 https://www.fsb.org/2023/07/fsb-roadmap-for-addressing-financial-risks-from-climate-change-2023-progress-report/
81 https://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS703.pdf

82 Autoridades de mercados de capital que regulan mas del 95% de los mercados de valores del mundo.
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IFRS S1 sobre requisitos generales de divulgacion relacionados con la sostenibilidad

La IFRS S1 tiene por objeto requerir que una entidad revele informacion sobre sus riesgos y
oportunidades relacionados con la sostenibilidad que sea util para los usuarios de la informacién
financiera de propésito general al tomar decisiones relacionadas con el suministro de recursos a la
entidad. Especificamente, la IFRS S1 requiere que la entidad revele informacion sobre los riesgos y
oportunidades relacionados con la sostenibilidad que razonablemente pudieran afectar sus flujos
de efectivo, el acceso a financiamiento o el costo de capital de la entidad a corto, mediano o largo
plazo.

La IFRS S1 establece cdmo una entidad debe preparar e informar sus divulgaciones financieras
relacionadas con la sostenibilidad. En particular, se requiere que una entidad proporcione
informacidn a revelar sobre:

a) los procesos de gobernanza, controles y procedimientos que utiliza la entidad para
monitorear, administrar y supervisar los riesgos y oportunidades relacionados con la
sostenibilidad;

b) la estrategia de la entidad para gestionar estos riesgos y oportunidades;

c) los procesos que utiliza la entidad para identificar, evaluar, priorizar y monitorear los riesgos
y oportunidades relacionados con la sostenibilidad, y

d) el desempefio de la entidad en relacidn con estos riesgos y oportunidades relacionados con
la sostenibilidad, incluido el progreso hacia cualquier objetivo que la entidad haya
establecido o esté obligada a cumplir por ley o regulacion.

Cabe destacar que en la S1 se establece que, para identificar los riesgos y oportunidades, las
entidades deben considerar, ademas de las NIIF del ISSB, los estandares SASB. También se establece
la posibilidad de referir a las siguientes fuentes: 1) la guia de aplicacién de la Junta de Normas de
Divulgacion Climatica (CDSB, por sus siglas en inglés); 2) practicas de la industria, y 3) otros
estandares disefiados para satisfacer las necesidades de informacidn de los inversionistas.

Ademas, para identificar la informacidn que deben revelar respecto a los riesgos y oportunidades
relacionados con la sostenibilidad, las entidades deben utilizar los estandares SASB. En la
identificacion de informacidon, la S1 también ofrece la posibilidad de referir otras fuentes: 4)
estandares Global Reporting Initiative (GRI) y 5) las normas europeas de elaboracidn de reportes de
sostenibilidad.

IFRS S2 sobre divulgacion relacionada con el clima

El objetivo de la IFRS S2 es requerir que una entidad revele informacidon sobre sus riesgos y
oportunidades relacionados con el clima que sea util para los usuarios de la informacién financiera
de propdsito general al tomar decisiones relacionadas con el suministro de recursos a la entidad.

La IFRS S2 requiere que una entidad revele informacién sobre los riesgos y oportunidades
relacionados con el clima que razonablemente pudieran afectar sus flujos de efectivo, asi como su
acceso a financiamiento o el costo de capital a corto, mediano o largo plazo.



La IFRS S2 se aplica a:

a) riesgos relacionados con el clima a los que esta expuesta la entidad, en
especifico: riesgos fisicos y riesgos de transiciéon; y
b) oportunidades relacionadas con el clima disponibles para la entidad.

La IFRS S2 establece los requisitos para revelar informacién sobre los riesgos y oportunidades

relacionados con el clima de una entidad. En particular, la IFRS S2 requiere que una entidad revele

informacidon que permita a los usuarios de los informes financieros de propédsito general

comprender:

a)

c)

los procesos de gobernanza, controles y procedimientos que la entidad utiliza para
monitorear, administrar y supervisar los riesgos y oportunidades relacionados con el clima;
la estrategia de la entidad para gestionar los riesgos y oportunidades relacionados con el
clima;

los procesos que la entidad usa para identificar, evaluar, priorizar y monitorear los riesgos
y oportunidades relacionados con el clima; si esos procesos estan integrados y cdmo se
integran e informan el proceso general de gestidén de riesgos de la entidad, y

el desempefio de la entidad en relacidn con sus riesgos y oportunidades relacionados con
el clima, incluido el progreso hacia cualquier objetivo relacionado con el clima que haya
establecido, y cualquier objetivo que deba cumplir por ley o regulacién.

Otros elementos que cabe destacar de la S2 son:

Planes de transicion: La S2 requiere que las entidades divulguen, como parte de su
estrategia general, sus planes de transicidn. Esto implica establecer objetivos, acciones o
recursos para su transicion hacia una economia baja en carbono, incluidas acciones como la
reduccion de sus emisiones de GEl.

Resiliencia climatica y oportunidades: La S2 sefiala que se debe divulgar informacién que
permita a los usuarios comprender la resiliencia de la estrategia y el modelo de negocio de
la entidad a los cambios, desarrollos e incertidumbres relacionados con el clima, teniendo
en cuenta los riesgos y oportunidades relacionados con el clima identificados por la entidad.
Para esto, la entidad utilizara el analisis de escenarios relacionados con el clima para evaluar
su resiliencia climatica utilizando un enfoque que sea proporcional a las circunstancias de la
entidad.

Emisiones de alcance en niveles 1-3: La S2 requiere que las entidades divulguen informacion
sobre emisiones de GEl alcance 1, 2 y 3, basandose en el Estandar Corporativo del Protocolo
de Gases de Efecto Invernadero.

Vigencia y transitorios de la IFRS S1 e IFRS S2

Ambas NIIF se publicaron el 26 de junio de 2023 y entran en vigor para los periodos de informacion

anual que comiencen el o después del 1 de enero de 2024, pero las entidades pueden adoptarlas

de manera anticipada, si asi lo desean.



El ISSB ha acordado que las entidades pueden adoptar un enfoque del “clima primero”, lo que les
permite en su primer periodo de informacion solo revelar sobre los riesgos y oportunidades
relacionados con el clima. De este modo, las entidades dispondran de un afio mas para informar
sobre toda la gama de riesgos y oportunidades relacionados con la sostenibilidad.®

Grupo de trabajo sobre Divulgaciones Financieras relacionadas con el Clima

En seguimiento al reporte de los avances del TCFD que se ha incluido en los Informes previos del
CFS, el presente apartado describe la informacidn publicada por el propio TCFD en su Informe del
Estado 2023, mismo que ha anunciado sera el ultimo informe publicado por dicha organizacidn. La
fundacién IFRS®* anuncié que las responsabilidades de seguimiento del progreso de las
divulgaciones de las empresas relacionadas con el clima por parte del TCFD seran acogidas por el
ISSB® a partir de 2024, como parte de la solicitud del FSB.% Por lo anterior, se espera que el reporte
de estatus sobre divulgacion financiera relacionada con el clima sea tomado por el ISSB a partir de
este afio.

En el Informe de Estado del TCFD 2023, publicado en octubre de 2023,%” se concluye que el
porcentaje de empresas que divulgan informacién alineada con el TCFD continua creciendo, aunque
se necesita mas progreso. Segun el Informe,® el 90% de las empresas cumplid con al menos una de
las once recomendaciones de divulgacion; sin embargo, solo 58% cumplieron con al menos cinco de
las once recomendaciones, y solo el 4% cumplié completamente con las once recomendaciones.®

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

e Los administradores y propietarios de activos indicaron que el principal desafio para los
informes relacionados con el clima es la informacidn insuficiente de las empresas en las que
se invierte.

83 Ademds, en la publicacidn de las NIIF, se establece que para su adopcion en el primer afio se ofrece la exencién de
manera transitoria de: (i) revelar informacién comparativa, (ii) revelar las emisiones de alcance 3, (iii) utilizar el protocolo
GEI (siempre que se utilice otra metodologia), (iv) reportar al mismo tiempo que los estados financieros relacionados. Esto
significa que las entidades podrdn presentar sus revelaciones financieras relacionadas con la sostenibilidad después de
sus estados financieros, lo que les permitira disponer de mas tiempo para compilar, cotejar e informar sobre la
sostenibilidad.

84 https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2023/07/foundation-welcomes-tcfd-responsibilities-from-2024/

85 Esto como consecuencia de la creacién del ISSB, a partir de la integracidon de diversas iniciativas en materia de
divulgacion relacionada con el clima. EI ISSB se integra por la VRF (Value Reporting Foundation) y el CDSB. Los recursos de
la VRF son el SASB y el Integrated Reporting Framework (IR). Para mas detalles sobre su creacidn, se sugiere consultar el
Segundo Informe del CFS.

86 https://www.fsb.org/2023/07/fsb-plenary-meets-in-frankfurt/

87 https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2023/09/2023-Status-Report.pdf

88 El Informe de Estado del TCFD 2023 analiz6 los informes del afio fiscal 2022.

89 Consistente con los reportes previos, esta informacion del Informe de Estado del TCFD se obtuvo de la revisién de
cientos de informes de empresas publicas sobre informacion financiera relacionada con el clima utilizando tecnologia de
inteligencia artificial.

90E| TCFD advierte que, dado que el 93% de los encuestados han implementado el TCFD o planean implementarlo en el
futuro, los resultados de la encuesta no deben ser extrapolados a una poblacion mds amplia que la de administradores y
propietarios.
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e Los administradores de activos destacaron los informes de las empresas publicas como los
mas desafiantes (62%), mientras que los propietarios de activos identificaron mds retadores
los informes de inversiones privadas (84%).

e El 70% de los administradores de activos y el 84% de los propietarios de activos indicaron
gue actualmente reportan informacién relacionada con el clima a sus clientes y
beneficiarios.

Comité de Supervisidon Bancaria de Basilea

El BCBS publicé en noviembre de 2023 una consulta sobre un marco de divulgacion de los riesgos
financieros relacionados con el clima.’® Esta consulta tiene como objetivo recabar opiniones sobre
la importancia, viabilidad y caracteristicas de dicho marco de divulgacion, asi como las métricas
prudenciales que respaldarian de manera mas efectiva el mandato del BCBS, particularmente en lo
relacionado al Pilar 3 sobre la disciplina del mercado y la divulgacion y acceso a informacidn clave.

Se espera que esta consulta complemente un posible marco del Pilar 3 sobre riesgos financieros
relacionados con el climay se provea una base de divulgacion comun para la actividad internacional
de los bancos que ayudaria a promover la comparabilidad de los perfiles de riesgo y permitiria a los
participantes del mercado acceder a informacién de la exposicion a los riesgos financieros
relacionados con el clima. Con base en la retroalimentacion que se obtenga, se definira la flexibilidad
del marco, dado que se reconoce que la informacién relacionada con el clima esta auin en evolucion.

En términos generales, la consulta se realiza sobre requerimientos cualitativos y cuantitativos.
Respecto a la divulgacién de informacidn cualitativa por parte de los bancos, el BCBS esta buscando
opiniones sobre la divulgacion en cuatro aspectos: (i) gobernanza; (ii) estrategia; (iii) gestion de
riesgos; y (iv) gestion del riesgo de concentracién en relacidn con los riesgos financieros relacionados
con el clima.

Por el lado de los requisitos cuantitativos, el BCBS somete a consulta dos aspectos:

e Exposicion por sector. - Se estd considerando si los bancos deberian revelar sus
exposiciones frente a empresas no financieras segun sectores estandarizados de actividad
econdmica.

e Emisiones financiadas. - Las emisiones de los deudores podrian considerarse un indicador
de su riesgo de transicidn, particularmente cuando se examinan junto con un contexto de
respaldo adecuado. En consecuencia, la divulgacién de las emisiones financiadas por los
bancos de Alcance 1, 2 y 3 podria proporcionar a los participantes del mercado una
indicacion de la exposicidn de los bancos a los riesgos de transicién relacionados con el clima
y el impacto relacionado en sus perfiles de riesgo.

91 https://www.bis.org/bcbs/publ/d560.htm. La consulta estuvo abierta hasta el 14 de marzo de 2024 y los comentarios
obtenidos en la consulta se publicaron en el sitio web del Banco Internacional de Pagos:
https://www.bis.org/bcbs/publ/comments/d560/overview.htm.
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Exposiciones sujetas a riesgo fisico por area geografica. - Se esta considerando si los bancos
deben revelar sus exposiciones por regién o ubicacién geografica, sujetas al riesgo fisico®
del cambio climdtico, para permitir a los participantes del mercado comprender mejor el
perfil de riesgo de un banco en funcidn de la divisién geografica de las exposiciones.

Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos
El 6 de marzo de 2024, la Comisidon de Bolsa y Valores de Estados Unidos (SEC, por sus siglas en

inglés) emitid las reglas® para estandarizar los requisitos de informacion relacionada con el clima

que deben divulgar las empresas en Estados Unidos de América. Dicha informacién debe incluirse

en los informes anuales y declaraciones de registro que se presentan ante la SEC.

Para la adopcién de las reglas, la SEC considerd los mas de 24,000 comentarios de respuesta que

fueron efectuados a la propuesta de las reglas publicadas en marzo de 2022.

A continuacidn, se destacan algunos de los requisitos de divulgacion de las reglas de la SEC:**

Riesgos relacionados con el clima que tienen o que probablemente tendran un impacto
material en la estrategia de negocios, resultados de operaciones o condiciones financieras.
Impactos materiales actuales o potenciales de los riesgos relacionados con el clima
identificados.

Actividades de mitigacidén y adaptacion a riesgos materiales relacionados con el clima, que
formen parte de la estrategia del registrante® en la SEC. Asi como gastos incurridos o
impactos materiales que sean resultado directo de estas.

Divulgaciones especificas sobre las actividades de un registrante, si las hubiera, para mitigar
o adaptarse a un riesgo relacionado con el clima material, incluido el uso, si lo hubiera, de
planes de transicidn, analisis de escenarios o precios internos del carbono;

Supervisién por parte del consejo de administracidn de los riesgos relacionados con el clima
y el papel de la gerencia en la evaluacidn y gestion de estos riesgos;

Procesos que el registrante ha identificado, evaluado y manejado en relacién con los riesgos
materiales relacionados con el clima.

Informacién de los objetivos y metas relacionados con el clima que han afectado o que es
probable que afecten materialmente a la empresa, a sus resultados de operacién o a su
condicidn financiera, y los gastos asociados al progreso en dichas metas.

92 | os informes analiticos del Comité definen los riesgos fisicos como costos econdmicos y pérdidas financieras resultantes
de la creciente gravedad y frecuencia de: (i) fendmenos meteoroldgicos extremos relacionados con el cambio climatico;
(ii) cambios graduales del clima a mas largo plazo; v (iii) efectos indirectos del cambio climatico.

93 https://www.sec.gov/files/rules/final/2024/33-11275.pdf

94 https://www.sec.gov/files/33-11275-fact-sheet.pdf

95 Registrante es un término utilizado en referencia a cualquier empresa que presente documentos ante la SEC.


https://www.sec.gov/files/rules/final/2024/33-11275.pdf
https://www.sec.gov/files/33-11275-fact-sheet.pdf

e Informacién sobre emisiones de alcance 1y alcance 2 para los declarantes acelerados® y
grandes declarantes acelerados.”’

e Informe de aseguramiento limitado®® para aquellos que estén obligados a divulgar
emisiones del Alcance 1 y/o del Alcance 2.%°

e Costos capitalizados, gastos, cargos y pérdidas incurridos como resultado de eventos
climdticos severos y otras condiciones naturales; compensaciones de carbono y certificados
de energia renovable, entre otros.

e Afectaciones materiales de las estimaciones y supuestos empleados para producir los
estados financieros, derivados de riesgos e incertidumbres relacionados con eventos
severos de clima.

La SEC determind que dichas reglas seran efectivas 60 dias posteriores a su publicacion y que las
fechas de cumplimiento seran graduales y dependeran del estatus del declarante. Por ejemplo, las
fechas efectivas mas tempranas aplican para los grandes declarantes acelerados quienes estan
obligados a presentar su informacion de riesgos climaticos del afio fiscal 2025 en 2026.
Adicionalmente, dichas empresas deberan divulgar sus emisiones GEIl de alcance 1y 2 del afio fiscal
2026 en 2027.

Como resultado de una impugnacion legal, la SEC decidié ejercer su discrecion para suspender las
reglas en materia de divulgacién relacionada con el clima, por lo cual se encuentran en espera de
qgue se complete la revisidn judicial.

(ii) Divulgacion relacionada con la naturaleza

Grupo de Trabajo sobre Divulgaciones Financieras relacionadas con la Naturaleza

En septiembre de 2023, después de dos afios de trabajos, se publicaron las recomendaciones del
TNFD.1® Estas recomendaciones brindan un marco para que empresas e instituciones financieras
de todos los tamafios gestionen riesgos relacionados con la naturaleza, especificamente permite
identificar, analizar, gestionar y divulgar dicha informacion. El enfoque consiste en proporcionar
informacidn que ayude a la toma de decisiones. Las recomendaciones emitidas son 14 y se agrupan
en cuatro pilares: i) Gobernanza; ii) Estrategia; iii) Gestion de riesgos e impactos, y iv) Métricas y

9% Un declarante acelerado es una empresa informante que tiene una capitalizacion bursatil de entre USD75 millones y
USD700 millones, ha presentado informes periddicos durante al menos 12 meses, ha presentado previamente al menos
un informe anual y no es “empresa informante pequefia”.

97 Un declarante acelerado grande es una empresa informante que tiene una capitalizacién bursatil de USD 700 millones
0 mas, al ultimo dia habil del segundo trimestre fiscal mas recientemente completado del emisor.

98 E| aseguramiento limitado establece que la empresa cumple con las condiciones previas para el aseguramiento, que los
controles, procesos y marcos adecuados estan en su lugar, aumenta la confianza en los datos, pero no en la misma medida
que la de un aseguramiento razonable. El aseguramiento razonable informa que los estados financieros han sido
preparados de manera correcta, que estan razonablemente expresados y son materialmente correctos. Se sigue una
metodologia similar a una auditoria: obtener una comprension de la empresa y su cultura, evaluar y revisar sus controles,
identificar riesgos, realizar pruebas detalladas, evaluar la evidencia obtenida y formar la conclusién de aseguramiento.
https://kpmg.com/xx/en/blogs/home/posts/2024/02/limited-vs-reasonable-assurance-over-esg.html

9 Para los grandes declarantes acelerados, después de un periodo de transicion adicional, se solicitara informe a nivel

de aseguramiento razonable.

100 https://tnfd.global/publication/recommendations-of-the-taskforce-on-nature-related-financial-disclosures/
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objetivos. Las recomendaciones del TNFD seran consideradas en la investigacion del ISSB sobre

biodiversidad, ecosistemas y servicios ecosistémicos, de acuerdo con su plan de trabajo.

Figura 8. Recomendaciones de divulgacion del TNFD
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Pilares

Gobernanza

1. Describir la
supervision que
ejerce el
consejo de
administracién
sobre las
dependencias,
los impactos,
los riesgos y las
oportunidades
relacionadas
con la
naturaleza.

2. Describir el
papel que
desempefia la
direccién en el
andlisis y la
gestién de las
dependencias,
los impactos,
los riesgos y las
oportunidades.

3. Describir las
politicas y
actividades de
participacion
dela
organizacién en
materia de
derechos
humanos, y la
supervision por
parte del
consejo de
administracién

Estrategia

1. Describir las
dependencias, los
impactos, los riesgos y
las oportunidades
relacionados con la
naturaleza que la
organizacién ha
identificado a corto,
mediano y largo plazo.

2. Describir el efecto que
las dependencias,
impactos, riesgos y
oportunidades
relacionados con la
naturaleza han tenido en
el modelo de negocio, la
cadena de valor, la
estrategiay la
planificacién financiera
de la organizacién, asi
como los planes o
anélisis de transicién
existentes.

3. Describir |a resiliencia
de la estrategia de la
organizacion para los
riesgos y oportunidades
relacionados con la
naturaleza teniendo en
cuenta los diferentes

escenarios.

Fuente: Recomendaciones del TNFD, 2023.

Gestion de riesgos e
impactos

1 {a). Describir los
procesos de la
organizacion para
identificar, analizar y
priorizar las
dependencias, los
impactos, los riesgos y
las oportunidades
relacionados con la
naturaleza en sus
operaciones directas.

1 (b). Describir los
procesos de la
organizacién para
identificar, analizar y
priorizar las
dependencias, los
impactos, los riesgos y
las oportunidades
relacionados con la
naturaleza en su(s)
cadena(s) de valor
inicial(es) y final(es).

2. Describir los procesos
utilizados por la
organizacién para
gestionar las
dependencias, los
impactos, los riesgos y
las oportunidades

Métricas y
objetivos

1. Divulgar las
métricas
utilizadas por la
organizacion para
analizary
gestionar los
riesgos y las
oportunidades
materiales
relacionados con
la naturaleza
segun su
estrategia y su
proceso de
gestién de
riesgos.

2. Divulgarlas
meétricas
utilizadas por la
organizacion para
analizary
gestionar las
dependencias y
los impactos en la
naturaleza.

3. Describir los
objetivos y las
metas utilizados
porla
organizacion para
gestionar las
dependencias, los
impactos, los
riesgos y las
oportunidades
relacionados con
la naturaleza, asi
como el

Cabe destacar que, como parte de los trabajos para desarrollar sus recomendaciones, el TNFD

desarrollé un enfoque integrado para la evaluacion y gestién de cuestiones relacionadas con la

naturaleza. Este enfoque se llama LEAP y esta disefiado para ser utilizado por una amplia gama de

empresas e instituciones financieras e implica cuatro fases de evaluacion:

101 https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2024/06/issb-delivers-further-harmonisation-of-the-sustainability-

disclosure-landscape-new-work-plan/
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https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2024/06/issb-delivers-further-harmonisation-of-the-sustainability-disclosure-landscape-new-work-plan/

Localizar las interfaces con la naturaleza en geografias, sectores y cadenas de valor;
Evaluar dependencias e impactos sobre la naturaleza;

Valorar® |os riesgos y oportunidades relacionados con la naturaleza para la organizacién;
Prepararse para responder a los riesgos y oportunidades relacionados con la naturaleza,
incluida la presentacién de informes sobre cuestiones materiales relacionadas con la
naturaleza.

o> |m|r

Para facilitar la adopcion del marco y promover que los reportes cuenten con informacién
coherente, comparable y til, el TNFD preparé material de apoyo.1%

Hasta junio de 2024,%4 320 empresas de todo el mundo se habian comprometido a implementar las
recomendaciones del TNFD a mds tardar en 2025. La Figura 9 muestra la distribucién geografica de
las organizaciones pioneras en la adopcidn de recomendaciones, donde la mayoria (187) prometen
adoptarlas en el 2024. En América 40 empresas se han comprometido con la adopcién del marco.
En Meéxico, destaca el compromiso de adopcién de las recomendaciones en 2025 de Grupo
Financiero Banorte.

Respecto al tipo de institucion, la mayoria de las organizaciones que se comprometieron a adoptar
el TNFD fueron corporativos (179), seguido de instituciones financieras (105).

102 Se ytiliza la letra A por la palabra en inglés Assess.
103 E| TNFD publicd un conjunto de indicadores y métricas recomendados para apoyar el analisis y la divulgacién.
Ademas, emitié orientaciones adicionales que comprenden:

i Como empezar con el TNFD, a partir de pasos practicos, consideraciones y conclusiones de pruebas piloto.
https://tnfd.global/publication/getting-started-with-adoption-of-the-tnfd-recommendations/

iil El enfoque LEAP para la identificacion y andlisis de cuestiones relacionadas con la naturaleza para el aprovechamiento de los
datos, herramientas y marcos ya existentes. https://tnfd.global/publication/additional-guidance-on-assessment-of-nature-
related-issues-the-leap-approach/

Sectores especificos y tipos de ecosistemas. https://tnfd.global/publication/additional-disclosure-guidance-for-financial-
institutions/

iii. https://tnfd.global/publication/guidance-by-biome/

iv. Analisis de escenarios. https://tnfd.global/publication/guidance-on-scenario-analysis/

V. Participacion de pueblos indigenas, comunidades locales y partes interesadas afectadas.
https://tnfd.global/publication/guidance-on-engagement-with-indigenous-peoples-local-communities-and-affected-
stakeholders/

104 https://tnfd.global/engage/inaugural-tnfd-early-adopters/? sfm adoption year=2024-%2C-2025&sf paged=4,
Pagina consultada el 04 de junio de 2024.
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Figura 9. Numero de empresas comprometidas con la implementacion del TNFD, por continente y
afio de implementacion
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Fuente: Elaboracion propia con datos del TNFD.1%5

Otros enfoques de evaluacion y divulgacion de riesgos relacionados con la naturaleza
Ademas de las recomendaciones del TNFD, en los ultimos afos surgieron diversos marcos y
estdndares de evaluacion y divulgacién relacionados con la naturaleza. Dada la gran relevancia del
tema, a continuacién, se presenta una comparacién de algunos enfoques seleccionados.

La informacion presentada es parte del estudio comparativo de enfoques de divulgacion y
evaluacion relacionados con la naturaleza, publicado en enero de 2024, elaborado por el Centro de
Vigilancia de la Conservacion Mundial de UNEP y la Iniciativa Financiera del Programa de las
Naciones Unidas para el Medio Ambiente.

En general, el estudio reveld que los enfoques revisados demuestran un nivel cada vez mayor de
alineacién en conceptos clave y enfoques metodoldgicos. Los ejemplos incluyen referencias
cruzadas de definiciones de materialidad, enfoque LEAP y orientacién para el establecimiento de
objetivos Science Based Target Network, mejoras en la alineacion de la orientacién de alcance y
priorizacion, mejoras en la integracién de metodologias de evaluacidn basadas en ciencia y una
mayor alineacion de los requisitos y recomendaciones de divulgacidn. Sin embargo, se necesitan
esfuerzos continuos para mejorar la alineacién con la finalidad de proporcionar claridad y simplificar
los requisitos para las empresas.

105 https://tnfd.global/engage/inaugural-tnfd-early-adopters/? sfm adoption year=2024-%2C-20258&sf paged=4 fecha
de consulta 04 de junio de 2024.




Figura 10. Descripcion general de algunos enfoques voluntarios de evaluacion y divulgacion
relacionados con la naturaleza.
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Caracteristicas

Enfoques voluntarios de evaluacién y divulgacion relacionados con la naturaleza

Sistema de
divulgacion CDP

Estandares de Iniciativa
de Reportes Globales
(GR1)

Protocolo de
Capital Natural

Guia para el
establecimiento de
objetivos de la Red

de Objetivos

Basados en la
Ciencia (SBTN)

Tipo de enfoque

Plataforma de
informes sobre el
climayla
naturaleza

Estandares de informes
de sostenibilidad

Marco de
mediciény
valoracion

Guia en definicion de
objetivos

Cobertura de la
naturaleza

Los cuestionarios
sobre el clima, los
bosquesy la
seguridad hidrica
cubren cuestiones
especificas
relacionadas con la
naturaleza.

Cubre la naturaleza 'y
otras cuestiones de
sostenibilidad,
incluyendo estandares
temdticos sobre
cuestiones ambientales
especificas.

Cobertura general
de la naturaleza.

Cobertura general
de la naturaleza.

Estatus

Se publicé una
nueva guia en
mayo del 2024

Se publicé el nuevo
estandar de
Biodiversidad GRI 101
en enero de 2024; otros
estandares
relacionados con la
naturaleza estén

Versién actual
publicada en
2016. En 2024 se
lanzard un
Protocolo de
Capital Integrado
(que reemplaza al
Protocolo de
Capital Natural y

Primera publicaciéon
de SBTS para la
naturaleza se realizé
en mayo de 2023, la
siguiente
actualizacion esta
prevista para 2024.

especifica del
ecosistema

disponibles. al Protocolo de
Capital Social y
Humano)
Elaboradores de .Em|.ores.as e E.mpre.sas, instituciones .Emr.Jres.as e
- |r.15t|tu.C|ones f|nan9|er§s y otras |hst|tuF|ones Empresas
financieras organizaciones financieras
Instituciones Instituciones
Usuarios financieras, financieras, empresas, |Empresas e Empresas e
objetivo del inversores, gobierno y reguladores, | instituciones instituciones
reporte® sociedad civil/ sociedad civil, y otras financieras. financieras.
publico. partes interesadas.
Disponibilidad
de orientacion i No Si Si

Fuente: UNEP. Accountability for nature: Comparison of Nature-Related Assessment and Disclosure Frameworks and Standards, 2024

106 Accountability for Nature: Comparison of Nature-related Assessment and Disclosure Frameworks and Standards —
https://www.unepfi.org/publications/accountability-for-nature-comparison-of-nature-related-assessment-and-
disclosure-frameworks-and-standards/




e. Principales acuerdos anunciados en la COP28.

coP28

En noviembre de 2023 se realizé la COP28 de la Convencidon Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climético en la ciudad de Dubai, Emiratos Arabes Unidos. Esta conferencia marca el principio
del fin de la era de los combustibles fésiles, con el nacimiento del primer balance mundial.'”’

Otros acuerdos relevantes alcanzados durante la COP28 son:

e Compromisos energéticos: Se acordd triplicar la capacidad de las energias
renovables y duplicar la eficiencia energética para 2030.

e Fondo de pérdidas y dainos: Se puso en marcha este fondo, al cual algunos paises
desarrollados ofrecieron USD 700 millones para mitigar las pérdidas y dafios
sufridos por los paises mas vulnerables a los embates del cambio climatico.

e Limité de temperatura: 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 de la ONU indica que el
aumento estimado en la temperatura sera de 3°C.

e Triple crisis planetaria: Se reconocié e impulsé de manera sin precedentes la
vinculacion de esfuerzos para abordar la crisis climdtica, la crisis de biodiversidad y
la contaminacién.

e Colaboracidn para soluciones climaticas: Se implementd una plataforma para que
gobiernos, empresas y la sociedad civil colaboren y muestren sus soluciones
climdticas practicas.

108

El Gobierno de México'” anuncio los siguientes compromisos durante la COP28:

e Compromiso con el Acuerdo de Paris: México reitera su compromiso con el Acuerdo de Paris
y toma en cuenta las recomendaciones del Grupo de Trabajo Il del Sexto Informe de
Evaluacion del Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico. Este
grupo insta a reducir las emisiones de GEIl en un 43% para 2030 o un 60% para 2035 a nivel
mundial, con el objetivo de no rebasar un aumento de 1.5°C en la temperatura mundial en
comparacién con los niveles preindustriales.

e Objetivo global de adaptacién: México busca adoptar un objetivo centrado en las personas,
la igualdad de género, los medios de subsistencia y los ecosistemas.

e Visibilizar y potenciar los cobeneficios ambientales: Con el fin de lograr las metas de
mitigacién, México considera fundamental visibilizar y potenciar los cobeneficios
ambientales, sociales y econdmicos de la accidn climatica. Se destaca la importancia de

107 E| Balance mundial se cred con el objetivo de «hacer balance» de la implementacion del Acuerdo de Paris y evalua el
progreso obtenido para alcanzar la meta del pacto de limitar el calentamiento global a 1.5°C.

108 “Documento de posicion de México para la COP28”. https://www.gob.mx/sre/prensa/mexico-participa-en-la-cop28-
promoviendo-una-accion-climatica-ambiciosa-justa-y-socialmente-responsable?idiom=es



https://www.gob.mx/sre/prensa/mexico-participa-en-la-cop28-promoviendo-una-accion-climatica-ambiciosa-justa-y-socialmente-responsable?idiom=es
https://www.gob.mx/sre/prensa/mexico-participa-en-la-cop28-promoviendo-una-accion-climatica-ambiciosa-justa-y-socialmente-responsable?idiom=es

soluciones basadas en la naturaleza con un enfoque en los ecosistemas para reducir
emisiones y recuperar el capital biocultural, los bosques y la biodiversidad.

e Generacion de energia limpia: Se reafirma el compromiso de alcanzar un 35% de generacion
de energia limpia para 2024.1%

COP Biodiversidad

Cabe hacer mencién que las COP de biodiversidad se celebran cada dos afos, por lo que la
siguiente serd la COP16 y se celebrara en la ciudad de Cali, Colombia en octubre de 2024. Los
acuerdos que deriven de dicho evento seran incluidos en el siguiente Informe. Para mayor
referencia sobre los acuerdos de la COP15 de biodiversidad (diciembre 2022) se puede consultar
el Segundo Informe Anual 2023 del CFS.

103 Compromiso adoptado en el tercero transitorio de la Ley de Transicidon Energética, publicada en el Diario Oficial de la
Federacién el 24 de diciembre de 2015. https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/pdf/LTE.pdf




lll. El entorno de las finanzas sostenibles en México y el
papel del Comité de Finanzas Sostenibles.

a. Andlisis de riesgos fisicos que enfrenta México y el sistema financiero a

raiz del cambio climatico y la degradacion ambiental.
México enfrenta impactos amplios y multidimensionales debido al cambio climdtico, los cuales
varian entre regiones, grupos sociales y sectores. En general, los impactos del cambio climatico
tienden a ampliar y retroalimentar las problematicas socioambientales existentes. En el reporte
sobre el Estado y Perspectivas de Cambio Climatico en México'® (UNAM, 2023) se exponen algunos
de los principales efectos ya observados y esperados bajo distintos escenarios en este siglo. A
continuacidn, se presentan algunos de dichos efectos:

Agricultura

Los impactos del cambio climatico ya son observables en el sector agricola de México y se proyecta
gue se amplificaran a lo largo del siglo. De acuerdo con estas proyecciones, la dependencia
agroalimentaria y la exposicién a las variaciones en los precios internacionales aumentaran.

e En un escenario de muy altas emisiones, los rendimientos agricolas del pais pueden
reducirse severamente debido al cambio climatico, siendo la produccién de temporal la mas
afectada.

e Se proyecta una reduccion de los rendimientos del maiz de temporal del 10% a nivel
nacional y de hasta 80% en regiones del pais.

e Entre 2010y 2020, se detectd una reduccién en los rendimientos del café de 42.5% y 23.4%
para los cultivos de riego y de temporal.

e Los rendimientos del trigo podrian reducirse para la mitad del siglo hasta en un 23.3% para
la produccion de temporal y un 20% para la de riego.

e La produccidn de frijol podria decrecer entre un 10% y un 40%.

Biodiversidad !

e Elsuelo arrecifal con cobertura de corales en el Caribe mexicano se redujo de un 50% en la
década de 1970 a un 10% actualmente.

e Se ha observado una caida en las poblaciones de especies forestales como encinos vy
coniferas; cambios en la composicion de especies de aves; recambio de especies y
extinciones locales en la cuenca del Usumacinta; migraciones altitudinales en al menos 500
metros en bosques y pastizales en 15 volcanes de la regidn centro del pais.

110 https://cambioclimatico.unam.mx/wp-content/uploads/2023/11/estado-y-perspectivas-del-cambio-climatico-en-
mexico-un-punto-de-partida-unam.pdf

111 | a informacidn al respecto es aun limitada para México, por lo tanto, la informacidn hace referencia a los riesgos
detectados.
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e Se proyectan reducciones de hasta 50% de las areas de distribucién de especies en el pais,
principalmente para vertebrados terrestres y de mas del 60% de habitat para especies de
pinos.

e Lasespecies de aves y anfibios amenazadas se veran mayormente afectadas bajo escenarios
de cambio climatico.

Recursos hidricos

e Se ha presentado un rapido agotamiento y reduccién de los sistemas de agua subterranea
disponibles, con efectos en las zonas urbanas de Monterrey, Tijuana, Guadalajara y Ciudad
de México.

e Alrededor del 42% de los acuiferos tiene disponibilidad comprometida y 101 acuiferos son
sobreexplotados.

e El norte y centro del pais podrian verse mayormente afectados por la escasez de agua.

e Grandes zonas urbanas como la Ciudad de México son considerablemente vulnerables a la
escasez de agua, asi como a las inundaciones y enfermedades transmitidas por el agua.

e Se haregistrado un aumento de la presencia de algas tdxicas y sargazo en cuerpos de agua
y mares. Dicho crecimiento repercute en el funcionamiento del ecosistema, actividades de
pesca y turismo y tiene efectos potenciales sobre la salud.

Salud humana?*?

e La variabilidad climdtica podria estar relacionada con cambios en la prevalencia de
infecciones, mayormente documentado en México para enfermedades zoondticas
transmitidas.!*®

e Se ha asociado una prevalencia mas alta de enfermedades intestinales infecciosas con altas
temperaturas y precipitacién extrema.

e Cambios en el clima se han asociado a enfermedades de vias respiratorias inferiores,
enfermedades del corazon, renales, entre otros.

Impactos socioeconémicos

e Se hace énfasis en los riesgos cronicos mas que en los agudos (producto de eventos
extremos climaticos o hidrometeorolégicos).

e Bajo un escenario de inaccidn, los efectos econdmicos acumulados del cambio climatico al
final del siglo serian equivalentes a perder entre el 85% y hasta 5 veces el PIB actual del pais.

e Los impactos econémicos del cambio climatico serian cada vez mas desiguales. Los cinco
estados que se proyectan con mayores pérdidas bajo este escenario son: Estado de México,
Ciudad de México, Jalisco, Puebla y Morelos.

e Los efectos podrian ser mayores en las grandes zonas urbanas de México, debido a la
convergencia de las problematicas ambientales y una alta exposicion (concentracion del PIB
y de la poblacién).

112 | os estudios al respecto son escasos en México y existen aun grandes vacios de informacion.
113 por ejemplo: dengue, paludismo, enfermedad de chagas, zika, enfermedad de lyme, leishmaniasis, leptospirosis.



e Los esfuerzos de mitigacidn requeriran complementarse con estrategias de adaptacién y
reduccion de riesgos.

e Cumplir con los compromisos establecidos en las Contribuciones Determinadas a nivel
Nacional (CDN) permitiria una reduccién de alrededor del 20% de las pérdidas econdmicas
en relacion con el escenario de inaccidn.

e En cuanto a sectores especificos, en un escenario de inaccién, el cambio climatico podria
reducir la capacidad agricola en México entre un 5% y un 20% en las siguientes décadas.

e Se proyecta que durante este siglo incrementardn los riesgos de inundaciones fluviales,
inundaciones costeras e incremento del nivel del mar.

b. Principales oportunidades para el sistema financiero relacionadas con la
transicidon a una economia baja en carbono.
La Estrategia de Movilizacidn de Financiamiento Sostenible.

En su EMFS,*4 publicada en septiembre de 2023, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
identificd un doble desafio para México: por un lado, atender los efectos negativos del cambio
climatico'®® y por otro, cerrar las brechas sociales y econdmicas que la poblacién enfrenta. Para
atender dicho desafio es necesaria la transformacién del modelo econdmico mexicano hacia uno
que priorice a las personas, el medio ambiente y el cuidado de la biodiversidad de manera
simultanea. Esta transformacién requiere cohesidén y compromiso de las instituciones publicas,

privadas y sociales.

En este contexto, la SHCP desarrollé la EMFS. Dicha estrategia tiene el potencial de movilizar hasta
15 billones de pesos de 2023 a 2030, para cerrar la brecha de financiamiento con el objetivo de
alcanzar las metas de desarrollo sostenible en México. Para ello, se centra en tres objetivos: acceso
a financiamiento, divulgacion de informacién y desarrollo de instrumentos financieros innovadores.

La estrategia se divide en tres pilares: gestidon financiera publica sostenible, movilizacion de
financiamiento sostenible y acciones transversales, con 19 lineas de trabajo y 97 actividades
estratégicas a implementar en el corto, mediano y largo plazo.

El pilar 1 se enfoca en integrar la sostenibilidad en la gestidn de las finanzas publicas para promover
un manejo responsable y transparente de los recursos y minimizar riesgos fiscales asociados con el
cambio climatico.

El pilar 2 busca transformar los mercados financieros para dirigir flujos de financiamiento hacia
proyectos sostenibles, mediante politicas y regulaciones financieras, incluyendo la participacion del
sector social de la economia.

114 https://www.gob.mx/shcp/articulos/estrategia-de-movilizacion-de-financiamiento-sostenible
115 Esto por su alta exposicidon y vulnerabilidad ante el cambio climatico, debido por su ubicacién geografica, demografia y
estructura productiva.
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El pilar 3 asegura la implementacion efectiva de la EMFS, con acciones transversales como
capacitacidn en sostenibilidad, perspectiva de género y monitoreo de objetivos y metas.

Se espera que la EMFS contribuya significativamente a aumentar las inversiones y generar
resultados positivos en el bienestar humano, el medio ambiente y la biodiversidad.

c. Avances en materia de finanzas sostenibles en México en 2023
A continuacidn, se presenta una relatoria de algunos de los avances de México en materia de

finanzas sostenibles durante el periodo que comprende este Informe, los cuales contribuyen a la
EMFS.

Movilizacién de capitales hacia actividades sostenibles

Volumen de recursos movilizados hacia el financiamiento sostenible

De acuerdo con el reporte 2023 del Consejo Mexicano de Finanzas Sostenibles!'® (CMFS), en el
periodo de 2017 a 2022, el 18% de las inversiones por parte de los fondos de capital privado en
México estuvieron relacionadas con temas de sostenibilidad. Este mismo reporte seiala que en
2022, el 44% de las emisiones de deuda de largo plazo en la Bolsa Mexicana de Valores fueron
sostenibles. El financiamiento climatico es clave para el logro de objetivos climaticos de
contribuciones del Acuerdo de Paris, por lo cual, es importante impulsar el crecimiento de este
mercado en México.'’” En este contexto, es fundamental brindar a los actores las herramientas
necesarias y fortalecer sus capacidades.

En México, la SHCP estima que, para cumplir con las metas de desarrollo sostenible se requiere una
movilizacidon anual de 1.7 billones de pesos para el periodo de 2023 a 2030,*8 cantidad equivalente
a 5.4% del PIB de 2023. Esto representa una brecha de financiamiento de 13.6 billones de pesos en
el periodo planteado.

En 2023, el monto total emitido en bonos con etiquetas relacionadas con la sostenibilidad por parte
del gobierno y emisores privados en México continud su tendencia creciente. Especificamente, en
2023 se emitieron 61 bonos por un total de 284,191 millones de pesos, lo cual representé un
crecimiento de 6.3% en el monto total y un 27.0% en el nimero de bonos emitidos, ambos respecto
al aio anterior.

Los tipos de bonos que presentaron un mayor crecimiento en términos de su monto total emitido
en 2023 fueron los bonos verdes y los bonos ligados a la sostenibilidad, los cuales aumentaron
aproximadamente tres y dos veces, respectivamente. Por otro lado, los bonos sustentables
disminuyeron su monto total emitido un 44% con relacién al afio previo.

116 Estado del mercado 2022: Finanzas sostenibles en México, 2023 https://cmfs.org.mx/reportes/estado-del-mercado-
2022/

117 Guia de bonos verdes para México, 2022 https://www.ifc.org/es/insights-reports/2023/ifc-green-bonds-guide-2023-
mexico

118 Estrategia de Movilizacidén de Financiamiento Sostenible (SHCP,2023) en
https://www.gob.mx/shcp/documentos/documento-de-consulta-de-la-estrategia-de-movilizacion-de-financiamiento-
sostenible?state=published
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El plazo promedio de los bonos emitidos en 2023 fue de 5.4 afios, lo cual representa un plazo
promedio de dos afios menos que el promedio de 2022.El monto promedio por emision fue de 4,659
millones de pesos, 1,341 millones menos que en 2022. Estos bonos emitidos en 2023 fueron
evaluados por las agencias de calificacién con puntajes de AAA y AA.X*° De los bonos con informacidn
disponible sobre su calificacion,® el 84.3% tuvieron puntaje AAA, identificdndose con el menor
riesgo.

Figura 11. Montos emitidos por tipo de bono (2015 —2023)
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Figura 12. Montos emitidos por tipo de emisor (2015 — 2023)
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119 Incluidas calificaciones AA con perspectiva positiva y negativa.
120 De los 61 bonos emitidos en 2023, 51 bonos tienen informacion disponible sobre su calificacidén. Los puntajes fueron
emitidos por las calificadoras: Fitch, S&P, HR Ratings y Moody's.



Figuras 13 y 14. Monto emitido por tipo de bono y tipo de emisor, 2023
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Recuadro 2. Experiencia de los Fideicomisos Instituidos en Relacidn con la Agricultura (FIRA) en el
uso de instrumentos innovadores para la mitigacion del cambio climatico y la conservacion de la
naturaleza

En México, destaca el papel de Fideicomisos Instituidos en Relacidn con la Agricultura (FIRA) en
el impulso de instrumentos innovadores para movilizar recursos para el financiamiento
climatico.'

En octubre de 2018, FIRA realizd con éxito la colocacidon de su primer bono verde por 2,500
millones de pesos en el mercado de deuda local. Los fondos capturados se destinaron a proyectos
con beneficios ambientales en el sector agropecuario y el medio rural de México, y fue
innovadora en el ambito internacional al incorporar proyectos de agricultura protegida. A
diferencia de otras emisiones verdes que financian grandes proyectos, la cartera de FIRA esta
integrada por cientos de pequefios, medianos y grandes proyectos distribuidos por todo el pais.

En total, FIRA ha emitido cuatro bonos verdes'?? y en 2023 emitié uno de resiliencia. Los recursos
obtenidos en la emisidn del bono de resiliencia®?® (2,985 millones de pesos) estan destinados a
promover la inversion de proyectos productivos que puedan mejorar la resiliencia de los
productores y cadenas de valor en el sector agropecuario y el medio rural, para poder reducir el
riesgo y la vulnerabilidad a fin de que puedan perdurar frente a los cambios en el clima.

En linea con su compromiso con la sostenibilidad, en 2023 FIRA publicé un Marco de Bonos
Sostenibles,'?* cuyo propdsito es contribuir a la adaptacién al cambio climatico, la conservacion
de ecosistemas y biodiversidad, la igualdad de género e inclusidn financiera, ademas de contribuir
a la consecucion de los objetivos medioambientales y sociales de la Taxonomia Sostenible de
Meéxico. El Marco esta alineado con los objetivos de sostenibilidad trazados por el Gobierno
Federal y reflejados en el marco de referencia emitido por la SHCP en septiembre de 2020.1%

121 https://www.fira.gob.mx/Nd/ESG-ambiental.jsp

122 ] segundo bono verde de FIRA se emitid en 2019 por 2,500 millones de pesos, el tercer bono verde de FIRA se emitid
en 2020 por 3,000 millones de pesos y el cuarto bono verde se emitié en 2023 por 1,090 millones de pesos. Todos los
bonos fueron emitidos en el mercado de deuda local.

123 Un bono de resiliencia es un subgrupo de los bonos verdes.

124 https://www.fira.gob.mx/Files/Marco Referencia_Bono Sostenible 2023 es.pdf

125 En el Segundo Informe del CFS se destaco el Marco de los Bonos Soberanos de la SHCP.
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A través de este marco, FIRA puede emitir: bonos verdes, bonos sociales y bonos sostenibles. Este
Marco ha sido desarrollado siguiendo los estandares mdas altos del mercado. Las categorias
elegibles establecidas en este marco estan alineadas con los Principios de Bonos Verdes, los
Principios de Bonos Sociales y los Lineamientos de Bonos de Sostenibilidad emitidos en 2021 por
la Asociacién Internacional de Mercados de Capitales (ICMA, por sus siglas en inglés).

Por otro lado, FIRA desarroll6 el Programa de Apoyo a Proyectos Sostenibles (ProSostenible)!®
para facilitar el acceso a créditos en sectores agropecuarios, forestales y pesqueros que generen
beneficios ambientales y mejoren la capacidad de mitigacién y adaptacion al cambio climatico.

Adaptacion de marcos de divulgacion relacionados con la sostenibilidad

El CINIF es el organismo responsable de emitir las Normas de Informacidn Financiera en México para
las entidades que no son de interés publico (Grandes y Pymes). Para las entidades de interés publico
(empresas listadas, sector financiero y de seguros), corresponde a los reguladores indicar la

normatividad que deben seguir para divulgar su informacion financiera.'?’

Ante la creciente demanda de informacion sobre sostenibilidad que permita comprender los riesgos
y oportunidades ASG de las entidades, el CINIF emitié el 13 de mayo de 2024 sus dos primeras

Normas de Informacidon de Sostenibilidad (NIS): 1%

e NIS A-1: Marco conceptual de las Normas para la revelaciéon de informacion
sostenible. — Esta norma establece los requisitos generales de calidad aplicables en
la preparacidn y revelacién de informacién de sostenibilidad. Esta norma es
convergente con los fundamentos conceptuales y requerimientos generales de la
IFRS S1.

e NIS B-1: Revelaciéon de Indicadores Basicos de Sostenibilidad (IBSO). — Esta norma
define métricas de aplicacidon universal que las entidades deben incluir en su
informacién de sostenibilidad en tres areas tematicas: Ambiental, Social, y de
Gobernanza. La informacidn revelada puede ser cuantitativa o cualitativa y se
espera que sirva de punto de partida para identificar los riesgos y oportunidades
relacionados con la sostenibilidad. La norma comprende treinta indicadores, de los
cuales dieciséis son ambientales, seis sociales y ocho de gobernanza. Uno de los
indicadores ambientales se refiere a inversién sostenible, el cual se encuentra
referenciado a la Taxonomia Sostenible de México (TSM).

126 https://www.fira.gob.mx/Nd/prosostenible.jsp

127 Corresponde a los reguladores (Comision Nacional Bancaria y de Valores y Comisién Nacional de Seguros y Finanzas)
determinar si las entidades pertenecientes a los sectores financiero y de seguros deben utilizar las Normas de Informacion
Financiera de Sostenibilidad del CINIF.

128 Dichas Normas son resultado de un proceso de auscultacion que estuvo abierto del 31 de agosto al 30 de noviembre
de 2023.
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El CINIF busca converger con las NIIF del ISSB; para lo cual propuso una estrategia de
implementacion por etapas con la intencidon de promover las acciones de sostenibilidad y generar
conocimiento para posteriormente establecer mayores requerimientos de informacion. La etapa
uno comprende la entrada en vigor de la NIS A-1 y la NIS B-1 a partir del 1 de enero de 2025. Se
espera que la etapa dos comience en 2027 con la incorporacién de nuevas NIS sobre revelaciones
relacionadas con el clima y convergentes con las normas de la Fundacidn IFRS.

Recuadro 3. Implementacion de las normas de divulgacién de riesgos relacionados con la
sostenibilidad

La emisién de los estandares del ISSB en 2023 representd un gran avance hacia la unificacién de
las reglas globales para la presentacion de informes de sostenibilidad. Estos estandares
proporcionan una base global Unica para que las empresas informen sobre sus riesgos y
oportunidades relacionados con la sostenibilidad.

El trabajo del ISSB cuenta con el respaldo internacional de inversionistas, empresas, autoridades,
reguladores de mercado y organizaciones, entre las que destacan la I0SCO, reconocida como el
organismo que establece estandares globales para el sector de valores, y el Consejo de Estabilidad
Financiera, el organismo internacional que hace recomendaciones sobre el sistema financiero
global.

A partir de la emisidon de los estandares ISSB diversos paises han comenzado la adopcién de
normas locales de informacién financiera relacionadas con la sostenibilidad. En abril de 2024,*°
el ISSB reportdé que Canada, Japon y Singapur realizaron consultas sobre la introduccién de
divulgaciones relacionadas con la sostenibilidad en sus respectivos marcos regulatorios mediante
la adopcidén o referencia de las NIIF del ISSB. Australia y Malasia habian tenido consultas similares
previamente. Adema3s, Brasil, Costa Rica, Sri Lanka, Nigeria y Turquia anunciaron decisiones para
adoptar o utilizar de otro modo los estandares ISSB.

En este contexto, es relevante dar seguimiento a los resultados que arroje la implementacion de
las distintas normas de divulgacién. Para esto, es clave reconocer las diferencias de sus
caracteristicas para poder hacer comparaciones validas de la informacion que se genere. A
manera de ejemplo, a continuacidn, se presenta un cuadro comparativo de algunas normas
seleccionadas que entraran en vigor en los proximos afios.

129 https://www.ifrs.org/news-and-events/news/2024/04/progress-towards-adoption-of-issb-standards-as-jurisdictions-

consult/
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(P)/Entrada en
vigor (EV)
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Internacionales de

informacion Financiera

sobre Sostenibilidad
(IFRS S1 e IFRS S2)
ISSB de la Fundacion
IFRS

Se consideran para la
adopcion de forma
voluntaria por
jurisdicciones
individuales

P: Junio 2023 / EV:
2024. Con opcién de
divulgar Alcance 3, un
afio después.

Informacion de
Sostenibilidad (ESRS)

Comision Europea

Grandes empresas en la
Unidn Europea sujetas a la
Directiva sobre informacién

de sostenibilidad
corporativa (CSRD)

P: Julio 2023 / EV: A partir

de 2024 y de forma

escalonada hasta 2026. 13°

Con opcidn de divulgar
Alcance 3 de manera
gradual.

Doble materialidad
(financiera + impacto)

Caracteristicas de normas seleccionadas de divulgacion relacionadas con la sostenibilidad.
Estandares Europeos de

Reglas de Divulgacion
relacionadas con el
Clima

SEC

Registrantes de la SEC
en EE.UU., incluyendo
empresas no
estadounidenses

P: Marzo 2024/ EV:

Suspendida hasta
resolucidn judicial

Financiera

Norma de
Informacion de

Sostenibilidad (NIS
Aly NIS B1)

CINIF

Entidades que no son
de interés publico en
México

P: Mayo 2024 / EV:
2025, excepto
“Emisiones GEI
Alcance 3" e
“Inversion Sostenible”

Revelacion de
Indicadores Basicos

de Sostenibilidad
(IBSO) sin analisis de

Materialidad Financiera
Fuente: Elaboracion propia con base en Beyond the Balance Sheet & International Finance Corporation, Understanding the Global
Reporting Frameworks, 2024*3%; EFRAG, Primer conjunto de Estdndares Europeos de Informacién de Sostenibilidad***; SEC, The

Enhancement and Standardization of Climate-Related Disclosures for Investors, 2024*3°; y las Normas de Informacion de
Sostenibilidad del CINIF, 2024

materialidad
Reporte anual Informe de gestion Declaracion de registro ~ Notas a estados
o reporte anual financieros

Sostenibilidad (IFRS S1) Clima

y clima (IFRS S2)

Sostenibilidad*3!' y cambio
climatico (ESRS E1)

Sostenibilidad (Reglas
generales en NIS Al e
indicadores NIS B1)

Alcance 1,2y 3 Alcance 1,2y 3

Alcance 1,2y 3 Alcance 1y 232

La emisidn de normas es solo el comienzo; en los proximos afios se dedicardn grandes esfuerzos
a nivel internacional para que las empresas empiecen a utilizarlos. Se espera que la
implementacion por fases que propone el CINIF para México facilite a las Pymes la divulgacion de
informacién. Esto contribuird a la disponibilidad de datos que impulsara el andlisis v,
posteriormente, gestion de los riesgos financieros relacionados con la sostenibilidad.

130 Fecha de entrada en vigor para las empresas grandes y empresas de interés publico incluidas bancos y compaiiias de
seguros que ya estdn sujetos a la Directiva de Informacién no financiera (NFDR, por sus siglas en inglés). Las grandes
empresas que actualmente no estdn sujetas a la NFDR deberdn aplicar las normas a partir del 1 de enero de 2025; las
pequeias y medianas empresas listadas las deberan aplicar a partir del 1 de enero de 2026.

131 Requerimientos generales (ESRS 1), divulgacién general (ESRS2), contaminacidn (ESRS E2), agua y recursos marinos
(ESRS E3), biodiversidad y ecosistemas (ESRS E4), uso de recursos y economia circular (ESRS E5), trabajo propio (ESRS S1),
trabajadores en la cadena de valor (ESRS S2), comunidades afectadas (ESRS S3), consumidores y usuarios finales (ESRS S4)
y conducta de negocios (ESRS G2).

132E| alcance 2 es requerido a registrantes mas grandes cuando esas emisiones sean importantes.

133 Disponible en: https://www.ifcbeyondthebalancesheet.org/understanding-global-reporting-frameworks

134 Disponible en: https://www.efrag.org/lab6#subtitle4

135 Disponible en: https://www.sec.gov/rules/2022/03/enhancement-and-standardization-climate-related-disclosures-
investors
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Esfuerzos sectoriales en aspectos de sostenibilidad

Sector Bancario

En mayo de 2023, la Asociacién de Bancos de México (ABM) anuncié la creacion de la Comisidn
Ambiental, Social y de Gobernanza. Con la creacién de esta Comisién,**® la ABM trabajara en la
adopcidn de mejores practicas nacionales e internacionales en temas ambientales y de gobernanza

y en una transicidn a una economia baja en carbono, inclusiva y responsable.’’

Como parte de los avances del sector bancario en materia de sostenibilidad, la ABM publicé en 2023
su Informe ASG 2022.1%8 Ahi se da seguimiento a las iniciativas®*® de la ABM, durante el afio 2022 y
al primer semestre de 2023. También se incluye el avance de los indicadores de desempefio’* de
los bancos asociados participantes en seis vectores: gobernanza, laboral, clientes, comunidad y
ambiental, éste ultimo tanto su impacto directo como en los clientes.

La SHCP presentd en julio de 2023 la segunda edicion del “Panorama estratégico de la banca
mexicana”, **! mismo que deriva de los resultados del cuestionario estratégico de la evaluacion de
desempeno de las instituciones de banca multiple. Este Panorama proporciona una vision general
de algunas caracteristicas del sector bancario en México, incluidas las finanzas sostenibles. Al
respecto, la banca mexicana presenté avances en la incorporacion de criterios ASG a su andlisis de
riesgos, en la oferta de productos y servicios financieros sostenibles y en la adopcién de estandares
globales de sostenibilidad. Dentro de la creacién de productos financieros sostenibles destacan las

hipotecas verdes.'#?

Sector Asegurador

En el reporte de la Comisidon Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF), publicado en octubre de 2023,
sobre la “Brecha de Cobertura del Sector Asegurador en México”,*® la CNSF concluye que la
penetracidn del seguro se ha rezagado en comparacion con el incremento de los bienes en riesgo y
de las posibles pérdidas econdmicas derivadas de algln desastre natural. En este sentido, se
considera relevante propiciar la colaboracién del sector publico y privado para incorporar las
coberturas para los riesgos climaticos en toda la gama de productos.

136 La Comisidn ASG la integran los Comités de Sustentabilidad, Diversidad e Inclusion, y Responsabilidad Social.

137 Comunicado de prensa 012/2023 de la ABM, 24 de mayo 2023. https://www.abm.org.mx/sala-de-prensa/

138 https://abm.org.mx/banca-sostenible/informe.html

139 Entre las iniciativas en materia ambiental se encuentran: el Protocolo de Sustentabilidad de la ABM y los Principios de
Banca Responsable (PRB, por sus siglas en inglés) de la Iniciativa Financiera del Programa de las Naciones Unidas para el
Medio Ambiente (UNEPFI, por sus siglas en inglés).

140 En periodo enero a diciembre del 2022.

141 SHCP, Panorama estratégico de la banca mexicana 2022, disponible en:
https://www.gob.mx/shcp/documentos/panorama-estrategico-de-la-banca-mexicana-2022?state=published

142 por ejemplo, se identifica la hipoteca verde desarrollada por las instituciones de banca multiple banco HSBC México y
banco Santander México. Este Ultimo sefiala como referencia la TSM.
https://www.santander.com.mx/personas/creditos-hipotecarios/hipoteca-verde/index.html
https://www.hsbc.com.mx/hipotecario/productos/hipoteca-verde/

Pdagina consultada el 12 de julio de 2024.

143nhttps://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/file/867878/Brecha _de Cobertura del Sector Asegurador en M xi
co.pdf
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Regulaciones ASG

Por otro lado, a continuacidon, se destacan algunas publicaciones en materia regulatoria para el
Sistema Financiero Mexicano (SFM) relacionados con la sostenibilidad:

Sistema de Pensiones

El 16 de febrero de 2024, la Comisidon Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR)
publicé modificaciones a las Disposiciones de caracter general en materia financiera de los Sistemas
de Ahorro para el Retiro.** En dicha publicacion destacan los siguientes elementos en materia de
sostenibilidad:

e Marcos de divulgacion: Se establece la obligacion de las Administradoras de Fondos para el
Retiro (afores) de reportar a la CONSAR la informacién no financiera relacionada con la
situacién de sostenibilidad de las carteras de las Sociedades de Inversion (Siefores) que
administren en apego a un marco de divulgacién de amplio prestigio y reconocimiento
nacional o internacional .*®

e Politicas ASG en instrumentos alternativos: Se dispone que los cuestionarios de seleccion
de Instrumentos Estructurados, Fideicomisos de Inversidn en Bienes Raices (FIBRAS) e
Instrumentos Bursatilizados deben incluir “las politicas acerca de la toma de decisiones de
inversidn y gestién de riesgos en materia ASG” .14

e Taxonomia: Se establece la responsabilidad de calcular y dar seguimiento a métricas
relacionadas con la sostenibilidad y gestidn financiera asociada a factores ASG. En particular,
se establece la obligacidn de informar a los Comités de Riesgos Financieros y Comités de
Inversion sobre el porcentaje de alineacidn de la cartera de inversién a la Taxonomia con
respecto al Activo Total de la Sociedad de Inversion.’*” A manera de guia, la publicacién
incluye un anexo con los “Criterios de seleccién de la Taxonomia y la Metodologia para
determinar las Métricas de Alineacidn a la Taxonomia” (Anexo AB).14

Reforma a la Ley del Mercado de Valores

El 28 de diciembre de 2023 se publicdé en el Diario oficial de la Federacion (DOF) la reforma a la Ley
de Mercado de Valores.'* Dicha reforma tiene como objetivo principal dotar de mayor profundidad,
asi como aumentar la competitividad y el dinamismo del mercado de valores mexicano tanto para

144 https://dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5717152&fecha=16/02/2024#gsc.tab=0

145 Articulo 66 quinquies. La publicacion establece que dicho Articulo entrara en vigor a partir del primer dia habil de 2026.
146 Anexo B, Capitulo Il, fraccidn |, inciso 1). La publicacion establece que dicho inciso sera aplicable para aquellos que sean
adquiridos en fecha posterior a la entrada en vigor de las presentes modificaciones y adiciones (19 febrero 2024).

147 Articulo 11, fraccion XXIX. La publicacidn establece que dicha fraccidn entrara en vigor a partir del primer dia habil de
2026.

148 En el Anexo AB se sefiala que la Administradora podrd utilizar como referencia la Taxonomia Sostenible de México
emitida por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, sin embargo, sera decision del Comité de Riesgos Financieros, o
en su caso, del Comité de Inversiones de la Sociedad de Inversidon, determinar la Taxonomia o Taxonomias que seran
consideradas como aplicables de acuerdo con las caracteristicas metodolégicas de cada una de estas.

149 Visitar para mas informacion https://www.diputados.gob.mx/LeyesBiblio/ref/Imv/LMV_ref06 28dic23.pdf
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emisoras como para inversionistas.’® En materia de sostenibilidad, el articulo 9 BIS establece la
obligacidon para la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico de establecer disposiciones de caracter
general en materias de desarrollo sustentable y sostenible, asi como para fortalecer la equidad de
género, orientadas a promover, informar y evaluar la adopcién de mejores practicas en dichas

materias por parte de diferentes participantes en el mercado de valores.>!

d. Avances del Comité de Finanzas Sostenibles en 2023

En este apartado se presentan los avances que han tenido los Grupos de Trabajo del CFS a mayo de
2024

Grupo de Trabajo de Taxonomia Sostenible

Recapitulacion breve de la primera fase de la TSM

En marzo de 2023, la Secretaria de Hacienda presentd la TSM como un instrumento de politica
publica financiera disefiado para promover la sostenibilidad. La TSM clasifica actividades con
impacto positivo en el medio ambiente y la sociedad, con base en criterios técnicos y cientificos. Su
objetivo es fomentar la movilizacidn y reorientacidn del financiamiento hacia proyectos sostenibles,
para apoyar el cumplimiento de los objetivos ambientales y sociales de México y sus compromisos
internacionales en la materia. Este sistema de clasificacién facilita el acceso a informacion confiable
y oportuna, reduce el riesgo de lavado verde y promueve la transparencia y certidumbre en los
mercados financieros, lo que incentiva la creacién de instrumentos financieros de alta calidad.

En su primera fase, la TSM priorizd tres objetivos: i) mitigacion del cambio climatico, ii) adaptacion
al cambio climatico e iii) igualdad de género. Para los objetivos climaticos, la TSM proporciona un
catdlogo de 124 actividades econdmicas en 6 sectores clave: 1) Agricultura, cria y explotacion de
animales, y aprovechamiento forestal, 2) Generacidn, transmision, distribucion y comercializacion
de energia eléctrica y suministro de agua, 3) Construccién, 4) Industrias manufactureras, 5)
Transporte y 6) Manejo de residuos y servicios de remediacién. Mientras que, para abordar el
objetivo de igualdad de género, se disefié el indice de Igualdad de Género (IIG) con lineamientos
transversales a todos los sectores de la economia mexicana. La incorporacién de la igualdad de
género como objetivo prioritario de la TSM representa una innovacién importante a nivel
mundial.?>?

150 para mayor detalle sobre los aspectos relevantes de la reforma se sugiere consultar:
https://www.ey.com/es _mx/tax/boletines-fiscales/reforma-a-la-Imv-y-la-Ifi

151 Sociedades andnimas bursatiles, sociedades andnimas promotoras de inversidon bursatil, emisoras, emisoras
simplificadas, casas de bolsa, bolsas de valores, instituciones para el depédsito de valores, contrapartes centrales de
valores, proveedores de precios, sociedades que administran sistemas para facilitar operaciones con valores e
instituciones calificadoras de valores

152 Segundo Informe Anual del CFS.
https://www.cesf.gob.mx/work/models/CESF/docs/informes/2023_informe_de_divulgacion_anual_finanzas_sostenible
s_cfs.pdf

Green Finance for Latin America and the Caribbean https://greenfinancelac.org/resources/publications/sustainable-
taxonomy-of-mexico/
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Recuadro 4. ndice de Igualdad de Género de la Taxonomia Sostenible de México (TSM)

Este indice reconoce el caracter transversal de la igualdad de género en la economia mexicana y
busca generar beneficios en tres pilares: 1) Trabajo Digno, 2) Bienestar e 3) Inclusidn Social. Estos
pilares contienen criterios a partir de los que se evalla a las instituciones segun sus practicas de
género. Al utilizar el IIG, las instituciones pueden identificar areas de mejora en acciones que
promuevan la igualdad de género, cuantificar su contribucidn al cierre de brechas de género y
desarrollar instrumentos financieros de la mas alta calidad dirigidos a este mismo fin.

El 1IG considera un total de 43 preguntas, con un puntaje maximo de 174 unidades y un umbral
de 72 unidades, con un puntaje minimo de 24 unidades para cada pilar. Para simplificar la
interpretacion del puntaje del IIG, se normalizaron las 174 unidades del cuestionario a una escala
de 100 puntos, con lo que se fijé el umbral en 41%.

14 Criterios: s )
preguntas guia.

il .-'. Puntaje maximo: 174 unidades
Trabajo
fe[fe]gle} Ocho Umbral: 72 unidades (41%)
————————————————— Taxonomia x

Pilar 2. 2.2 Promocion del acceso igualitario a bienes OS¢ S .y

Bienestar y servicios.
2.2 Salud con perspectiva de género I Tres
2.3 Empoderamiento econémico y social l
___________________ /
Pilar 3. el S e =\
Inclusion 3. Habilitacién de contextos de paz. | “
social 3.2 Inclusién en la cadena de valor. | Tres
3.3 Participacion social de las mujeres. I L’E‘ |
/ Ly

La TSM esta disefiada para ser utilizada por instituciones financieras en México, incluidos bancos,
afores, aseguradoras, fondos de inversion y emisoras, con la proyeccién de que también la adopten
los intermediarios financieros no bancarios y otras entidades (fintechs, sofipos y socaps) a largo
plazo. También puede ser utilizada por empresas e instituciones gubernamentales que deseen
divulgar informacién sobre sostenibilidad o acceder a financiamiento sostenible.

Actividades iniciadas a partir de la publicacién de la Taxonomia

Desde la publicacion de la TSM se han llevado a cabo diversas actividades en materia de difusion de
informacidn, creacién de capacidades y desarrollo de mecanismos de regulacidn para promover su
implementacion.

a. Eventos de difusion de la Taxonomia: Se han realizado mas de 40 eventos a nivel nacional
e internacional, que alcanzaron a un publico de mas de 2,000 personas de diversos sectores

y organismos.



b.

Creacion de cursos y herramientas de aprendizaje:

i. Herramienta de aprendizaje en linea: En septiembre de 2023, la SHCP lanzd un curso en
linea para facilitar el acceso a informacidn educativa sobre la TSM, sus caracteristicas,
beneficios y su implementacién.

i. Desarrollo de herramienta de implementacion de la TSM: A finales de 2023, la SHCP
desarrollé esta herramienta cuyo objetivo es facilitar el analisis de la alineacién de los
portafolios de inversidn, productos o servicios financieros con la TSM.

Sesiones de capacitacion sobre la TSM y Consulta de la EMFS: Durante el primer trimestre
de 2024, se realizaron capacitaciones para diversos gremios del sector financiero y sus
miembros, con el objetivo de asegurar una adopcién e implementacién efectiva de la TSM
y realizar un proceso de consulta entorno a la EMFS. En estas sesiones se presentd la
herramienta de implementacidon de la TSM para el autodiagndstico de instrumentos
sostenibles. Estas capacitaciones incluyeron 11 sesiones que beneficiaron a 22 instituciones
y mas de 980 participantes, con el objetivo de avanzar en la adopcién e implementacién de
la TSM y la EMFS.

Programa Piloto de la Taxonomia: En febrero de 2024 inicié el ejercicio piloto con 10
instituciones representativas del sistema financiero, incluyendo bancos, afores,
aseguradoras, emisoras y fondos de inversidon para identificar barreras y areas de
oportunidad en la implementacion de la TSM. Dentro de los hallazgos iniciales destacan la
importancia de fortalecer capacidades, en conjunto con el desarrollo de herramientas de
implementacién y de aprendizaje, promover el desarrollo y divulgacién de informacion,
ademas de contar con regulacion que favorezca la transparencia y certidumbre en el sistema
financiero.

Estudio comparado de las taxonomias de la UE y México: Como parte de la Technical
Cooperation Facility for Mexico de la UE, se dio inicio en septiembre de 2023 al desarrollo
de un estudio comparativo entre las taxonomias de la UE y la Taxonomia Sostenible de
México. Este estudio tiene como objetivo fomentar la interoperabilidad entre ambas
taxonomias, al identificar sus similitudes y diferencias. Ademas, busca informar a los
inversionistas sobre el grado de alineacidn entre estas herramientas de clasificacién, con el
fin de promover la certidumbre y aumentar los flujos de financiamiento sostenible hacia
nuestro pais.

Regulacion ASG asociada a la Taxonomia: Es crucial desarrollar regulaciones especificas
para instituciones financieras y emisoras para garantizar la divulgacion adecuada de
informacidn, el correcto uso de la taxonomia y la movilizacidon de capitales sostenibles. En
este sentido, se ha trabajado en estrecha colaboracion con las comisiones reguladoras y
supervisoras para crear una hoja de ruta regulatoria que aborde la Taxonomia y otros
aspectos ASG. A la fecha, se han obtenido los siguientes resultados:

i. Modificaciones a la regulacion del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR): En febrero
de 2024, se implementaron cambios para promover la sostenibilidad en el SAR,
requiriendo que los fondos de pensiones adopten un marco de divulgacién de



Informacién Sostenible, implementen una taxonomia, incluyendo la TSM, y establezcan
métricas en sus procesos de inversiéon y administracion de riesgos.

ii. Publicacion de las NIS del CINIF: En mayo de 2024, el CINIF publicé las NIS A-1 y B-1,
ajustadas al contexto nacional. Estas normas forman parte de un esfuerzo paraintegrar
la sostenibilidad en las obligaciones de reporteo de las empresas financieras y no
financieras, proponiendo 30 indicadores ASG, incluyendo uno relacionado
directamente con la TSM.

Adopcion voluntaria de la TSM y proximos pasos

Diversas instituciones financieras, tanto publicas como privadas, han decidido alinear
voluntariamente sus operaciones e instrumentos con la TSM, lo que constituye un avance
significativo en su implementacién. Ejemplos destacados incluyen la emisién del primer Bono Verde
de Resiliencia de FIRA, asi como la oferta de hipotecas verdes por parte de diversas instituciones de
la banca multiple.

En cuanto a los siguientes pasos, en 2024 se espera culminar con el programa piloto y publicar los
resultados, asi como generar recomendaciones para las instituciones participantes y las autoridades
financieras. En cuanto a las acciones para crear capacidades, se espera lanzar una version
actualizada de la Herramienta de Implementacion, que estard acompafiada de una guia de usuario
para facilitar la adopcion de este marco de referencia en el sistema financiero. Ademas, se llevara a
cabo la publicacién del estudio comparado de las taxonomias de la UE y México, y se avanza en el
desarrollo de regulacion para apoyar la implementacién de la TSM.

De igual forma, se trabajara en el desarrollo de nuevos objetivos medioambientales y sociales de la
Taxonomia, incluyendo la finalizaciéon de los criterios técnicos para el objetivo de ciudades
sostenibles, asi como el desarrollo metodoldgico y técnico para los objetivos de biodiversidad e
inclusién financiera.

Finalmente, se revisard la gobernanza del grupo de trabajo de taxonomia, a fin de garantizar su
eficiencia y capacidad de adaptacion segun las demandas del mercado y los avances tecnoldgicos y
productivos en la economia mexicana.

Grupo de Trabajo de Aprovechamiento de Oportunidades para la Movilizacidon de Capital
a Proyectos Sostenibles

En el contexto econdmico-social-ambiental en el que se desarrollan esfuerzos en materia ASG,
resulta crucial no desacelerar el paso y promover el avance regulatorio y esfuerzos en conjunto para
procurar un sano desarrollo del mercado sostenible, asi como trabajar encaminandonos hacia la
movilizacién de capitales a instrumentos con caracteristicas ASG.

Es por lo anterior que, a lo largo de 2023, el Grupo de Trabajo (GT) enfocado en identificar las
oportunidades para la movilizaciéon de capitales hacia actividades sostenibles presenté avances
importantes en esta materia. Se destacan los siguientes hallazgos:



1. El GT abordd retos y dareas de oportunidad identificadas para inversionistas
institucionales (sector asegurador y afores), y realizd un mapeo de la experiencia de
inclusidon de temas ASG al interior de dichos sectores.

a) Dentro de las areas de oportunidad en el sector asegurador en materia de
sostenibilidad, se resalta que la evaluacidn de los riesgos materiales, tanto fisicos
como de transicion, es esencial y que el analisis no debe limitarse a la eleccién de
productos etiquetados.

2. Como en afios anteriores, al andlisis general acerca de la situacion del mercado resalta
la necesidad de claridad y mejora regulatoria, de generacién de capacidades y de
acercamiento a mejores practicas internacionales.

3. Se revisaron avances en materia ASG en instrumentos alternativos, especificamente en
fondos de capital privado locales, resaltan los temas de diversidad y politicas de mejores
practicas gestionados a través de la asociacion de dicho gremio.

4, Asimismo, se destaca la necesidad de “ordenar” el mercado de carbono, considerando
la relevancia y el potencial impacto que podria tener.

A futuro, el GT tendra como objetivo completar esfuerzos y sumara la cooperacién y desarrollo de
actividades en materia ASG, con apoyo de herramientas como la TSM y la EMFS.

De esta manera, para 2024, el CFS aprobd un plan de trabajo para este Grupo que se desarrollara
en lo siguiente:

Migracion de productos financieros convencionales a estandares ASG,
Propuestas de regulaciéon aplicable a los diferentes participantes del sistema
financiero,

3. Apoyar en la organizacion del mercado de carbono nacional,
Incentivar el desarrollo de autorregulacién en sostenibilidad (Divulgacion,
compromiso, procesos de inversion, etc.) y;

5. Acompaiamiento en las pruebas piloto de la Taxonomia.

Grupo de Trabajo de Medicion y Evaluacién 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.

En 2023, los trabajos de este grupo se enfocaron principalmente al avance de la Hoja de Ruta de
Escenarios® que fue aprobada en marzo de 2022 por el CFS.

En el periodo de este informe, se trabajé en los pasos 2 y 3 de la Hoja de Ruta de Escenarios:

153 | a hoja de ruta completa se puede consultar en el Segundo Informe del CFS.



2. Extendery calibrar el o los modelos que se seleccionen>* para capturar las circunstancias
especificas de México, y

3. Ejecutar el o los modelo(s).

Acoplamiento GCAM y Climrisk

Con el fin de mantener la consistencia entre los modelos se ha estudiado el acoplamiento entre los
modelos GCAM-Climrisk.

El acoplamiento se hizo de la siguiente manera:

e Se actualizaron los parametros socioecondmicos de poblacién y del PIB en la Shared
Socioeconomic Pathway 2(SSP 2)*>° para que coincidieran con los de la calibracién hecha
anteriormente en GCAM.

e Para realizar los escenarios probabilisticos se utilizaron los resultados de las emisiones
de GCAM.

e Tanto Climrisk como GCAM utilizan el Modelo para la Evaluacién del Cambio Climatico
Inducido por Gases de Efecto Invernadero®*® (Magicc, por sus siglas en inglés).

Actualmente, el modelo Climrisk genera de manera exitosa las distribuciones probabilisticas de
riesgo fisico con el acoplamiento de GCAM y Climrisk.
Piloto de Analisis de Escenarios Climaticos

Adicionalmente, se tiene un avance considerable en el paso 6, mismo que contribuira al desarrollo
del paso 7**’ de la Hoja de Ruta de Escenarios.

Durante la Conferencia de Escenarios Climaticos del CFS, el dia 31 de octubre de 2023, se invito a
las instituciones financieras a participar en el Piloto de Analisis de Escenarios Climaticos (Piloto).

Objetivos del Piloto:

e Desarrollar capacidades para la identificacidén, evaluacidn y gestién de riesgos vy
oportunidades asociadas al cambio climatico.

154 En junio de 2022, el Comité aprobé el modelo GCAM para el anélisis de riesgos climaticos y el modelo Climrisk para
el modelo de riesgos fisicos. El Comité instruyo a evaluar el modelo GEMMES como modelo macroeconémico
complementario.
155 E| Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico de la ONU, conocido como IPCC por sus siglas en
inglés, definid cinco trayectorias socioecondmicas compartidas (SSP) para incluirse en los modelos de andlisis de cambio
climatico. Estas trayectorias son usadas para definir emisiones de GEl bajo diferentes politicas climaticas. En el SSP2, el
escenario intermedio, las emisiones de CO2 se mantienen en torno a los niveles actuales hasta mediados de siglo, para
disminuir en el 2100 de forma que el calentamiento sea de alrededor de 2.72C con respecto a niveles preindustriales.
156 £l modelo se puede consultar en magicc.org
157 Los pasos 6 y 7 de la Hoja de Ruta son:
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 realizacion periddica de estos ejercicios por parte de las instituciones financieras.


https://magicc.org/

e  Facilitar el acceso a modelos y escenarios climaticos de ultima generacién para la
evaluacidn de los impactos del cambio climatico.

e  Contribuir al desarrollo de estrategias y planes que puedan ser tomados en cuenta en
la planificacién financiera para minimizar los impactos y aprovechar las oportunidades
asociadas al cambio climatico.

Caracteristicas del Piloto:

e Es un programa voluntario enfocado al sector financiero mexicano.
e Se considerardn instituciones financieras de diferentes sectores, por ejemplo: bancos,
bancos de desarrollo, aseguradoras y afores.
e Esimpulsado por el sector privado con el respaldo del CFS.
e Los participantes contaran con:
o Modelos climaticos de ultima generacién calibrados para México;
o Guias metodoldgicas e insumos para la ejecuciéon del andlisis (variables y plantillas
de resultados);
o Acompaifiamiento por parte de expertos en modelos climaticos para el andlisis de
escenarios climaticos; y
o Capacitaciones en distintos temas (por ejemplo, andlisis de escenarios, modelos
climaticos, planes de transicién y metodologias de contabilizacion de emisiones).
e Se desarrollardn informes de resultados individuales (con caracter confidencial) y un
reporte final sobre la experiencia con resultados agregados (publico).

Elementos del primer Piloto de Andlisis de Escenarios Climaticos en México.
Los escenarios que se utilizaran son:

e Escenario debajo de los 2°C (NGFS)

e Politicas Actuales (NGFS)

e Transicidon Tardia (NGFS)

e Escenario Asimétrico (no NGFS), en donde el resto del mundo tiene metas de Emisiones
Netas Cero (1.5°C) mientras que México contintda con Politicas Actuales.

Los riesgos que se estaran estudiando:

e Riesgos de transicion
e Riesgos fisicos
e Riesgos financieros

Equipo de ejecucidn del Piloto:

La coordinacién y ejecucion del Piloto estara a cargo del Consejo Mexicano de Finanzas Sostenibles
(CMFS). EI CFS y el consorcio TCFD tendran participacién como aliados estratégicos. El personal del
Banco de México acompaiiara al equipo de ejecucidon durante el ejercicio y resguardando la



informacidn individual de las instituciones financieras participantes. El equipo técnico que
acompanara a las instituciones financieras durante el Piloto se encontrard conformado por dos
personas para riesgo fisico y una persona para riesgo de transicion.

Habra un conjunto de cinco asesores expertos que cuentan con amplia experiencia en riesgo de
transicion y riesgo fisico.

Ademds, estara involucrada la Cooperacién Alemana GlZ, como socio estratégico.'>®
Etapas del Piloto:

El Piloto considera las siguientes etapas a desarrollarse entre 2024 y 2025:

Duracion Descripcion

Convocatoria y seleccion de las instituciones

1. Planeacidn ~2meses | . . . .
financieras a participar en el piloto.

Desarrollo de notas metodoldgicas que seran
compartidas a las instituciones financieras como

2. Diseio conceptual ~ 3 meses | guias para la realizacién del piloto, asi como todos
los insumos necesarios de los procesos, como
tablas de correspondencias y plantillas de reportes.

Talleres de capacitacion impartidos a las

3. Capacitacién ~2meses|. .. . . .
instituciones financieras.

Ejecucion de analisis de escenarios climaticos por
parte de las instituciones financieras acompafiadas
por los expertos en riesgos de transicion y riesgo
fisico.

Desarrollo y presentacién de informe final con los
5. Informe final ~ 2 meses | aprendizajes e identificacidén de barreras del
ejercicio.

4. Ejecucion del piloto ~ 3 meses

Grupo de Trabajo Divulgacion de Informacion y Adopcién de Estandares ASG

El GT de Divulgacién de Informacion y Adopcién de Estandares ASG (GTDIASG), creado en 2020 por
el CFS, tiene el objetivo de analizar el estatus de los marcos y estandares de divulgacidn de riesgos
financieros relacionados con la sostenibilidad e indicadores ASG para comprender sus alcances y
aplicabilidad al SFM; asimismo, busca entender los esfuerzos regulatorios y de supervisién en otras
partes del mundo para identificar las mejores practicas de medicidn e integracién de riesgos
relacionados con la sostenibilidad en la divulgacién de informacidon, que puedan ser adoptados en
el contexto mexicano.

Para el GTDIASG es importante atender y comprender las tendencias internacionales pues, debido
a que las divulgaciones de riesgos financieros relacionados con el clima y con la naturaleza son
incipientes, los avances que se han logrado a nivel internacional deben de ser entendidos y

158 Otros asesores que han colaborado en el proyecto son la Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
y la firma de abogados CREEL.



analizados rigurosamente para poder adoptar las medidas necesarias para el SFM. En este sentido,
durante 2023, el trabajo de este grupo consistio en las siguientes actividades:

- Introduccidn al analisis del Marco de Divulgacion del TNFD

Entre las audiencias objetivo del TNFD se encuentran las autoridades reguladoras. Para ellas, las
recomendaciones y orientaciones (guias) especificas se dirigen a la posibilidad de que puedan servir
para fortalecer mecanismos de divulgacidn, estandares y requisitos regulatorios existentes y
emergentes.’ Previo a su publicacidn, el GT profundizé durante 3 sesiones extraordinarias, en sus
caracteristicas principales como los son los requisitos generales y los cuatro pilares de las
recomendaciones; el enfoque de Riesgos y oportunidades (LEAP); ademas se participd en la consulta
publica con comentarios que se elaboraron y recabaron con el apoyo de la Iniciativa de
Financiamiento para la Biodiversidad de UNEP (BIOFIN) durante el primer semestre del afio.

- Introduccidn a las normas internacionales del ISSB, S1 y S2

Cuando los requisitos de las jurisdicciones sean aceptados y reconocidos de forma general, las
entidades reguladas pueden cumplir con los requerimientos y se benefician de la eficiencia y
comparabilidad de la base global. Aun con la base global, los requerimientos de divulgacién de cada
jurisdiccidn necesitan ser adaptados a las necesidades locales. En respuesta a esta necesidad, los
esfuerzos del GT se concentraron en comprender los objetivos, caracteristicas e implicaciones de
estas normas para reguladores, mediante dos ejemplos de paises de América Latina: Chile y Brasil.

- Introduccidn a los proyectos de Normas de Informacién Sostenible NIS A1y NIS B1

El CINIF trabajé, a lo largo de 2023, en una estrategia de adopcién por etapas de las revelaciones de
sostenibilidad establecidas en las IFRS S1y IFRS S2 con el objetivo de que estas fueran aplicables a
entidades que no tienen obligacidn publica de rendir cuentas. La intencién de crear normas para
impulsar la transparencia, mejorar la toma de decisiones y fomentar la informacidn sostenible que
sirvan de base para la revelacion de riesgos y oportunidades relacionados con la sostenibilidad para
empresas de todos los tamafios, resultd en un periodo de auscultacidn de dos proyectos de normas
que concluyd el 30 de noviembre de 2023.

NIS A1 Marco conceptual de las normas de informacion de sostenibilidad

Esta NIS define la informacién de sostenibilidad y establece las bases para su determinacion, asi
como los requisitos generales de calidad que esta debe tener.

NIS B1 Indicadores Basicos de Sostenibilidad

El objetivo de la NIS B1 es establecer las normas para la determinacidn y revelacién de los IBSO que
son métricas de impacto ambiental, social y de gobierno corporativo de una entidad.

159 Recomendaciones p. 10.
https://tnfd.global/wp-content/uploads/2023/08/Recommendations_of the Taskforce on Nature-
related Financial Disclosures September 2023.pdf?v=1695118661
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Debido a que estas dos normas son un primer paso en camino hacia la construccién de un esquema
normativo integral y convergente con la normatividad internacional, los esfuerzos del Consejo en
materia de sostenibilidad lo convierten en un aliado natural de las autoridades financieras
mexicanas, pues su mision de estandarizar y transparentar la informacién de las empresas
promueve el mejor desempeio de la economia en su conjunto. En consecuencia, dentro del GT se
trabajod en el acercamiento de actores clave del SFM con estas dos normas a lo largo de su desarrollo.
Desde el GT se profundizd en comprender los riesgos y oportunidades relacionados con la
sostenibilidad para entidades de interés publico y no publico; la importancia de la adaptacién de las
normas a la realidad mexicana a partir de los esfuerzos del Consejo y la posible interoperabilidad de
las normativas nacionales e internacionales.

- Seguimiento a publicacidn de normas en otras jurisdicciones.

En marzo de 2024 la SEC adoptd una regulacidn para exigir a las companias registradas que revelen
informacidn relacionada con el clima en las declaraciones de registro y los informes anuales. Dada
la relevancia de la publicacion, durante el mes de abril, el GT conté con la exposicion del tema por
parte de la Oficina de Asuntos Internacionales de la SEC. Entre los temas tratados, se incluyen:
riesgos materiales relacionados con el clima, su supervisidon por la junta directiva, el papel de la
gerencia en su gestion y las acciones de mitigacién y adaptacion a los riesgos. Esta normativa
requiere también para ciertos registrantes, la divulgacidon gradual de las emisiones de gases de
efecto invernadero de Alcance 1 y/o Alcance 2, su informe de certificacion y los efectos en los
estados financieros de eventos climdticos severos incluyendo costos y pérdidas

Ademas de ello, la SEC proporciond una visién detallada del proceso de desarrollo de esta
regulacién, los requisitos establecidos para las instituciones registradas, y las barreras que ha
enfrentado después de su publicacién.

Recuadro 5. El sistema financiero mexicano avanza para incorporar los riesgos relacionados con
la sostenibilidad

En los Ultimos afios ha habido avances significativos en materia de finanzas sostenibles con los
qgue el SFM ha buscado atender el reto que implica la incorporacidn de riesgos y oportunidades
climaticas y relacionados con la sostenibilidad. Desde la creacidn del CFS en 2020, el interés
existente en diversas instituciones y organismos, dentro y fuera del sistema financiero, ha sido
mejor canalizado y aprovechado.

Este Informe describe diversas iniciativas que dirigieron, coordinaron o en las que participaron
miembros y observadores del CFS, que abarca el periodo de abril de 2023 a mayo de 2024. El
presente recuadro pretende contextualizar los avances descritos en este Informe, como parte de
un proceso que se explica con los avances reportados en Informes previos, con el fin de destacar
la importancia de la participacion de las distintas entidades involucradas y del caracter holistico
gue tiene la atencién de este tipo de riesgos.




2024 - Normas de Informacién de Sostenibilidad (CINIF) / Mayo
- Modificaciones a las Disposiciones de caracter general en materia financiera
de los Sistemas de Ahorro para el Retiro (CONSAR) / Febrero

2023 - Reforma a la Ley de Mercado de Valores /Diciembre
- Estrategia de Movilizacidn de Financiamiento Sostenible (SHCP) / Septiembre
- Herramienta de aprendizaje en linea para los usuarios de la Taxonomia
Sostenible / Septiembre
- Creacion de la Comision Ambiental, Social y de Gobernanza (ABM) / Mayo
- Taxonomia Sostenible de México (SHCP) / Marzo

2022 - Actualizacion de las contribuciones determinadas a nivel nacional (la meta no
condicionada de reduccién de emisiones de GEl aumentoé de 22 % a 35 % en
2030) / Noviembre

- Andlisis de riesgos climaticos en la “Evaluacién de la Estabilidad del Sistema
Financiero dentro del Programa de Evaluacion del Sector Financiero” (FSAP)
(FMI 'y Banco Mundial) / Noviembre

- Opinidn del CFSrespecto a los dos proyectos de NIIF sobre Sostenibilidad del
ISSB (IFRS S1 e IFRS S2) / Julio

- Herramienta de Autodiagndstico de factores ASG y riesgos relacionados con
el clima (CNBV) / Abril

- Declaratoria a favor del desarrollo de las finanzas climaticas verdes y
sostenibles en la banca mexicana (CMFS y ABM) / Marzo

- Hoja de Ruta para el analisis de escenarios climaticos (CFS) / Marzo

- Entrada en vigor de normatividad que requiere a las afores integrar criterios
ASG dentro de sus procesos de inversiones, riesgos, sus derechos
corporativos y la transparencia con sus afiliados. (CONSAR) / Enero

2021 - Reporte sobre mejores practicas de integracion y divulgacidon ASG y riesgos
relacionados con el clima (CNBV) / Diciembre
- Anadlisis de riesgos ambientales en el Reporte de Estabilidad Financiera
(Banco de México) / Semestral
2020 - Creacion del CFS (Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero) / Marzo
- Marco de Bonos Soberanos de los ODS (SHCP) / Febrero
- Reporte “Riesgos y oportunidades climaticas y ambientales del sistema
financiero de México” (Banco de México) / Febrero

Adicionalmente, en los Ultimos afios miembros y observadores del CFS han ofrecido
capacitaciones (talleres, seminarios, diplomados) sobre diversos temas relacionados con la
sostenibilidad, como divulgacion, riesgos, movilizacion de capitales, marcos de alineacion (ej.
Taxonomia), entre otros. En el mismo tenor, destacan las conferencias, mesas redondas vy
encuentros que han permitido el intercambio de opiniones y fomentado el trabajo entre
miembros y observadores, con la participacion de organismos internacionales y el sector
académico.

En los préximos afios se espera continuar con diversas iniciativas que se fortaleceran con los
impactos de los eventos listados. Se prevé que esto reconfigure al sistema financiero hasta que
los riesgos y oportunidades relacionados con el clima y la sostenibilidad se integren plenamente
en las practicas y procesos de todos los participantes del sistema financiero.




e. Repositorio Digital para el Aprendizaje y Colaboracion en Finanzas
Sostenibles

El propdsito de la plataforma del Repositorio Digital para el Aprendizaje y Colaboracién en Finanzas
Sostenibles (en adelante el Repositorio) es concientizar sobre la relevancia de las finanzas
sostenibles y desarrollar capacidades en esta materia en espafiol. El Repositorio busca crear material
pregrabado gratuito y disponible a todo interesado las 24 horas del dia, los 7 dias de la semana. Su
disefio esta enfocado en ayudar a cinco publicos objetivo (autoridades financieras, instituciones
financieras, empresas no financieras, jovenes con un grado de bachillerato o mayor y comunidades
locales e indigenas) a definir un plan de formacién personalizado en funcién de sus intereses y
conocimientos.

Para asegurar la operacidn continua y eficiente del Repositorio, se ha elaborado un documento de
reglas de operacidn que establece las siguientes funciones:

e Un Subcomité Editorial, dependiente del CFS

o Actuard como 6rgano consultivo y asesor en materia de finanzas sostenibles que
evaluard y aprobard la integracion, sustitucién o eliminacion de material en la
plataforma.

e E| 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 (DAPRAS) del Banco de México. El Secretariado tendrd las
tareas de coordinar la recepcién de los materiales propuestos y someterlos a un proceso
de curaciéon y hara un seguimiento del material de capacitacion que se integre,
reemplace o elimine.

Durante el periodo que comprende este reporte, se trabajo en el desarrollo de la linea editorial y
rutas de conocimiento en la plataforma:

Primera etapa

Se realizaron 25 entrevistas individuales a expertos nacionales e internacionales para ayudar a
definir los campos de conocimiento que deben incluirse en el Repositorio, asi como las rutas
estratégicas que deben considerarse a la hora de construir las rutas de conocimiento para que los
usuarios puedan contar con una experiencia personalizada en la plataforma que se ajuste a sus
necesidades.

Segunda etapa

Se reunid a mas de 60 expertos para revisar los materiales previamente recopilados para el
Repositorio. 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 considerados para el Repositorio, los temas de cada
campo y los objetivos de aprendizaje de cada tema. La informacidn recopilada en dichas mesas de



discusidn fue analizada e incorporada para poder organizar los materiales seleccionados vy finalizar
las guias.

Ademas, se llevd a cabo la recopilacién, curacidn y organizacion de 232 recursos de formacion de
acceso gratuito, los cuales fueron clasificados segun los contenidos considerados necesarios para
cada uno de los cinco publicos objetivo identificados. Este andlisis permitié determinar las
deficiencias de recursos para cada publico, lo que sera de gran utilidad al generar nuevo contenido
en el Repositorio.

Estado actual del Repositorio

Actualmente la plataforma del Repositorio se encuentra en fase de desarrollo. La primera etapa de
este proceso implica establecer acuerdos con instituciones publicas y privadas que actualmente
ofrecen recursos de formacién gratuitos, a fin de poder presentar su material en la plataforma.

Hacia delante, el personal de la DAPRAS trabajard en la implementacidon del Repositorio y su
promocién. En este sentido, se contempla inaugurar la plataforma por medio de una conferencia.
En una siguiente etapa, se contempla el desarrollo de nuevo material para abordar las brechas de
contenido identificadas.

El Repositorio atenderd el creciente interés en estdndares de reporteo y divulgacién, taxonomias
sostenibles y verdes, andlisis de riesgos y oportunidades ambientales y sociales, andlisis de
escenarios climdticos, nuevos instrumentos financieros en los mercados de capitales para la
movilizacidn de recursos hacia actividades sostenibles, entre otros temas.



Listado de siglas y acronimos

Acrénimo
ABM
afores
ASG
BCBS
BECCS
CapEx
CDN
CDP
CDR
CDSB

CFS

CINIF

CMEFS
CNBV
CNSF
CO2
CONSAR

COP15

COP28

CPI
DFls
EMDE

EMFS

ESGAP-SESi

ESRS

Significado

Asociacion de Bancos de México
Administradoras de Fondos para el Retiro
Ambientales, Sociales y de Gobernanza
Basel Committee on Banking Supervision
Bioenergy Carbon Capture and Storage
Capital Expenditures

Contribuciones Determinadas a Nivel Nacional
Carbon Disclosure Project

Carbon Dioxide Removal

Climate Disclosure Standards Board
Comité del Finanzas Sostenibles

Consejo Mexicano de Normas de Informacién Financiera y de
Sostenibilidad

Consejo Mexicano de Finanzas Sostenibles

Comisién Nacional Bancaria y de Valores

Comisién Nacional de Seguros y Fianzas

Didxido de Carbono

Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Biodiversidad Numero 15

Conferencia de las Partes de la Convencién Marco de las Naciones Unidas
sobre el Cambio Climatico Numero 28

Climate Policy Initiative

Development Finance Institutions

Emerging Markets and Developing Economies
Estrategia de Movilizacién de Financiamiento Sostenible

Environmental Sustainability Gap-Strong Environmental Sustainability
Index

European Sustainability Reporting Standards



Acréonimo
FIBRAS
fintech
FIRA

FMI

FSAP

FSB

G20
GCAM

GEI

GEMMES

GFANZ

GHG

GRI

Gt

GT

IAIS

IBSO

ICMA
Fundacidn IFRS

1[€]

INCAF

INCAF-Oxford

10SCO
IR
ISSB

KPIs

Significado

Fideicomisos de Inversidn en Bienes Raices

Finance and Technology

Fideicomisos Instituidos en Relacién con la Agricultura
Fondo Monetario Internacional

Financial Sector Assessment Program

Financial Stability Board

Grupo de los Veinte

Global Change Analysis Model

Gases Efecto Invernadero

General Monetary and Multisectoral Macrodynamics for the Ecological
Shift

Glasgow Financial Alliance for Net Zero

Greenhouse Gas Protocol

Global Reporting Initiative

Gigatonelada

Grupo de Trabajo

International Association of Insurance Supervisors
Indicadores Basicos de Sostenibilidad

International Capital Market Association

International Financial Reporting Standards Foundation
indice de Igualdad de Genero

Integrating Nature Climate Scenarios and Analytics for Financial Decision-
making Project

Integrating Nature Climate Scenarios and Analytics for Financial Decision-
making Project-Oxford

International Organization of Security Commissions
Integrated Reporting Framework
International Sustainability Standards Board

Key Performance Indicators



Acréonimo
LEAP
Magicc
MDB
MRIO
NbS
NDFR
NGFS
NIIF
NIS
OCDE
ODS
ONU
OpEx
UNAM

PIB
PRB

pymes
REC

SAR

SASB

SEC

SFM

SFWG G20
SHCP
socaps
sofipos

SSP

Significado

Locate, Evaluate, Assess and Prepare

Model for the Assessment of Greenhouse Gas Induced Climate Change
Multilateral Development Banks

Multi-Regional Input-Output

Nature-based Solutions

Non-Financial Reporting Directive

Network for Greening the Financial System

Norma Internacional de Informacidn Financiera

Norma de Informacién de Sostenibilidad

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
Objetivos de Desarrollo Sostenible

Organizacion de las Naciones Unidas

Operational Expenditures

Universidad Nacional Auténoma de México

Producto Interno Bruto

Principles of Responsible Banking

Pequenas y Medianas Empresas

Renewable Energy Certificates

Sistema de Ahorro para el Retiro

Sustainable Accounting Standards Board
Securities and Exchange Commission

Sistema Financiero Mexicano

Sustainable Finance Working Group del G20
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
Sociedades cooperativas de ahorro y préstamo
Sociedades Financieras Populares

Shared Socioeconomic Pathway



Acréonimo
S&P

TCFD
TCI-MQ
TSM
TNFD

TPT

UE

UNEP
VRF

WB

Significado

Standard & Poor’s Global Ratings

Task Force on Climate-Related Financial Disclosures
Transition Pathway Initiative Management Quality
Taxonomia Sostenible Mexicana

Taskforce on Nature-related Financial Disclosures
Transition Plan Taskforce

Unién Europea

United Nations Environment Programme

Value Reporting Foundation

World Bank



