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Resumen Ejecutivo

Objetivo del Programa Piloto:

El Programa Piloto tiene como objetivo documentar la experiencia de instituciones
seleccionadas al aplicar la Taxonomia Sostenible de México (TSM) a una muestra
representativa de sus operaciones financieras, e identificar las principales barrerasy areas
de oportunidad para una correcta adopcion de la TSM en el sistema financiero mexicano.

Resultados esperados:

i) Identificacién de barreras y dareas de oportunidad: Detectar las principales
dificultadesy oportunidades de las entidades usuarias en la correcta implementacion
de la TSM.

i) Areas de mejora: Conocer areas especificas de mejora en el disefo, alineacion vy
divulgacion de activos sostenibles segun la TSM.

iii) Recomendaciones: Proporcionar recomendaciones a autoridades financieras en
materia de politica y regulacion asociada, asi como a las entidades usuarias para
facilitar la implementacion de la TSM.

iv) Estimacion de activos sostenibles: Obtener una estimacion del porcentaje de activos
sostenibles con potencial de alineacion a la TSM en las instituciones participantes.

Participantes:

El Piloto incluyo diez instituciones participantes, provenientes de la Banca Comercial,
Banca de Desarrollo, Fondos de Pensiones, Aseguradoras, Fondos de Inversion vy
Emisoras, cuyos gremios representan el 94% de los activos totales del sistema financiero.

Metodologia:

Para el desarrollo del Piloto se implementd una metodologia especifica para recolectar,
analizar y recibir retroalimentacion sobre la informacion obtenida en colaboracion con la
SHCP y GGGI. El proceso incluyd la definicion y socializacion del alcance del Piloto con las
instituciones participantes, el establecimiento de criterios y herramientas de recoleccion
de informaciony la realizacion de sesiones de retroalimentacion para compartir hallazgos
preliminares.



Caracterizacion de la muestra:

Se analizaron 96 operaciones financieras sostenibles, 67% de las cuales se originaron
al interior de las instituciones, lo que sugiere la existencia de un Mmargen para que las
instituciones ajusten sus procesos y mejoren la informacion requerida por la TSM.
El 33% restante provino de terceros. En cuanto a la fecha de ejecucion, el 49% de las
operaciones se realizo previo al lanzamiento de la TSM, es decir, antes de marzo de
2023, mientras que el 51% se realizo posteriormente. Los instrumentos financieros
predominantes fueron los créditos, representando 56% de las operaciones analizadas,
seguidos por bonos y fondos o proyectos de inversion, cada uno con un 22%.

Alineacioén de las operaciones con la TSM:

De las 96 operaciones financieras revisadas, solo el 3% cuenta con las caracteristicas
e informacion completas para alinearse con la TSM. Mientras tanto, el 13% de las
operaciones cumplen con gran parte de los requisitos, pero aun requieren la
verificacion de algunos elementos clave, especialmente en lo referente a los principios
de No Dano Significativo (NDS) y las salvaguardas minimas.

| Elementos Hallazgos

Objetivo de sostenibilidad | 5 TSM establece tres objetivos principales: mitigacién, adaptacion
e igualdad de genero.
- 67% de las operaciones se enfocan en la mitigacion del cambio climatico.
- 7% se centra especificamente en la igualdad de género.
- 3% de las operaciones se enfocan en adaptacion.
- Mientras que el 77% de las operaciones contemplan un Unico objetivo
asociado a la TSM el 23% restante de las operaciones combinan distintos

Sector econémico - Energia y Agua: 29%
- Construccion: 18%
- Agropecuario: 17%
‘ - Transporte: 16%

- Manufactura: 10%

- Manejo de Residuos: 2%

- Otros: 8%

Actividad econémica La TSM utiliza el Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte (SCIAN)
(Cédigo SCIAN) para identificar las actividades dentro de cada sector econémico incluido.

- El 49% de las operaciones incluyd un cédigo SCIAN, ya sea disponible de
origen o identificado tras consultar la TSM.

- EI 51% restante no se asocian con un coédigo SCIAN debido a la falta de
alineacion con las actividades cubiertas por la TSM o informacién insuficiente
sobre las operaciones.

- La actividad predominante fue la de generacion de electricidad a partir de
energia eodlica.



| Elementos | Hallazgos

Contribucién sustancial

La mayoria de las operaciones carecen de la informacion necesaria para evaluar
si la actividad financiada tiene contribucién sustancial a alguno de los tres
objetivos de |la taxonomfia.

El 51% no cuenta con informacion para evaluar la contribucion sustancial.

El 21% tiene informaciéon parcial.

El 28% asegura cumplir con la contribuciéon sustancial, pero sin evidencia
suficiente.

Independientemente de sus objetivos de sostenibilidad y su contribucion
sustancial, las actividades asociadas a las operaciones deben cumplir con la
evaluacion de No Dano Significativo (NDS) para asegurar que no generen
impactos negativos en otros objetivos de la TSM.

El 87.5% no tiene informacidén para evaluar el cumplimiento de NDS.

Solo 12.5% tiene informacion o cree cumplir con NDS, aunque sin evidencia
determinante.

Las salvaguardas minimas buscan cubrir temas relacionados con derechos
humanos, asi como buenas practicas internacionales en materia laboral y
gobernanza.

El 61.5% de las operaciones no proporciona informacion o conocimiento sobre el
cumplimiento de las salvaguardas minimas.

Brechas y oportunidades identificadas:

Se han identificado cinco areas clave: estratégicas, proceso de originacion, reporte y
seguimiento, capacidadesy regulatorias. Aungue las instituciones enfrentan desafios
para cumplir con los criterios de la TSM, las brechas también ofrecen oportunidades
para mejorar la integracion de practicas sostenibles en las instituciones financieras

y emisoras.

le=>] Brechas @ Oportunidades

| Area | Hallazgos
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1. Estratégicas

Entre las principales brechas se encuentran la falta de integracion de principios
de la TSM en las estrategias de sostenibilidad de las instituciones, la ausencia de
enfoques para promover la igualdad de género, la insuficiente transversalidad de los
temas de sostenibilidad en los gobiernos corporativos y la carencia de Sistemas de
Administracion de Riesgos Ambientales y Sociales (SARAS).

La trayectoria en estrategias de sostenibilidad de la mayoria de las instituciones
ofrece la oportunidad de alinear sus objetivos y metas con la TSM. Pueden impulsar
la descarbonizacion de sus carteras, dirigir capital hacia sectores incluidos en la
Taxonomia y fomentar la igualdad de género.



| Area | Hallazgos

2. Proceso de
originacion

3. Reportey
seguimiento

4.
Capacidades

5. Regulatorias

Las brechas en el proceso de originacion destacan la necesidad de mejorar la
clasificacion, informacion y evaluacion de proyectos para alinearse con la TSM. Las
principales brechas incluyen la falta de uso del Sistema de Clasificacion Industrial de
Ameérica del Norte (SCIAN), insuficiente detalle sobre el uso de recursos, informacion
técnica limitada y sistemas de informacion desactualizados.

Las instituciones financieras en México tienen amplia experiencia en el mercado de
instrumentos financieros sostenibles. Ademas, algunas instituciones han desarrollado
SARAS robustos, que pueden adaptarseala TSM. También, lasinstituciones que siguen
los Principios del Ecuador pueden utilizarlos como alternativa a las salvaguardas
minimas, ajustandolos a los requisitos de la TSM.

Las brechas en reporte y seguimiento identifican la falta de informacion clara
y estandarizada en las instituciones para evaluar la alineacion con la TSM. Esto
subraya la necesidad de mejorar la transparencia, trazabilidad y estandarizacion. Las
principales brechas son la divulgacion insuficiente sobre el uso de recursos y la falta
de uniformidad en los marcos y estandares de sostenibilidad.

Las instituciones financieras con matrices en Europa han comenzado a adaptar sus
sistemas para reportar segun la Taxonomia Europea, facilitando la adopcién de la TSM
por la interoperabilidad entre las taxonomias. En México, las instituciones ya tienen
experiencia en servicios de calificacion y al menos un proveedor local incorpora la
TSM en sus evaluaciones.

Las instituciones enfrentan equipos de sostenibilidad insuficientes y no integrados,
limitando la recopilacion de informacion. Ademas, hay falta de sensibilizacion
y conocimiento técnico en equipos comerciales y de inversion sobre la TSM, vy
desconocimiento del Indice de Igualdad de Género (IIG) por falta de personal
especializado.

Las instituciones pueden utilizar sus equipos de sostenibilidad para integrar la TSM
en sus operaciones. El interés en la TSM y la experiencia con la taxonomia europea
brindan oportunidades para capacitacion especializada y las inversiones en personal
y procesos ambientales, sociales y de gobernanza (ASC) pueden fortalecer su
adopcion.

El Programa Piloto mostré la falta de una regulacion ASG uniforme, lo que crea
asimetrias y dificulta la implementacion de la TSM. Esta falta de normativa limita la
divulgacion de informacion y complica la alineacion con la TSM.

La regulacion ASG existente para fondos de pensiones vy la experiencia de estos
inversionistas en divulgacion ASG puede servir de modelo para otros inversionistas.
La actualizacion de la regulacion en 2024 para incluir la TSM permite extender estas
normas a otros sectores. Ademas, las nuevas Normas de Informacion de Sostenibilidad
(NIS) del Consejo Mexicano de Normas de Informacién Financiera (CINIF) para las
pequenasy medianas empresas (PYMES), alineadas con la TSM, facilitan la integracion
de sostenibilidad en los reportes contables.

Recomendaciones generales, de politica publica y regulacion:

Con base en el analisis de las brechas identificadas en las instituciones participantes
del Programa Piloto, se proponen recomendaciones especificas para su atencion,
dirigidas tanto a las instituciones involucradas como a las autoridades pertinentes.



Instituciones «Autoridades
il
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Alinear las estrategias de sostenibilidad con la Estrategia de Movilizacion de
Financiamiento Sostenible y la Taxonomia Sostenible, estableciendo metas
claras. Se deben promover iniciativas de igualdad de género, fortalecer el
liderazgo en sostenibilidad de los Consejos de Administracion, crear unidades
especializadas en politicas sostenibles e implementar los SARAS de acuerdo con
la TSM.

E

1. Estratégica

Desarrollar marcos regulatorios graduales para promover la integracion de
criterios de sostenibilidad en las estrategias institucionales, criterios de igualdad
de género en las estrategias de negocio, fortalecer el Gobierno Corporativo con
mejores practicas de gobernanza, y desarrollar SARAS alineados a la TSM, para
facilitar el cumplimiento de la TSM.

Iy

En la medida de lo posible, utilizar el SCIAN para clasificar sus operaciones.
Ajustar los Marcos y Reportes de Impacto para detallar el uso de recursos de
acuerdo con la TSM, enfatizando la contribucion sustancial, estandarizar la
recoleccion de informacion técnica y adoptar herramientas que faciliten el

2 PrecEss dE analisis y verificacion del cumplimiento financiero con la TSM.

OlgJinEIEioin Promover la adopcion del SCIAN por instituciones financieras para identificar
proyectos sostenibles alineados con la TSM, establecer normativa para
estandarizar el reporte de recursos, formentar la divulgacion de informacion
técnica para evaluar el cumplimiento de la TSM y ofrecer herramientas y apoyo
para mejorar los sistemas de recoleccion de informacion.

s B

Mejorar la calidad de la informacion sobre el uso de recursosy el cumplimiento de
NDSy salvaguardas minimas, considerando segundas opiniones internacionales.
También se sugiere adoptar voluntariamente estandares de divulgacion ASG
compatibles con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)

3. Reporte
2 - del Consejo de Normas Internacionales de Sostenibilidad (ISSB).

seguimiento

Regularladivulgacionyhomologaciéon de lainformacion financiera poremisoras,
fondos de inversion e instituciones de crédito, asegurando que cumpla con las
NIIF del ISSB para que sea medible, comparable y verificable.

Fortalecer los equipos de sostenibilidad con personal capacitado, desarrollar
programas de sensibilizacion y formacion técnica sobre sostenibilidad y la TSM,
colaborar con gremios y expertos, y abordar brechas de género mediante una
Politica y Plan de Accion de Género, integrando el cuestionario del IIG en los
4 procesos financieros.

B ‘s B

Capacidadeses Regular la certificacion ASG del personal en instituciones financierasy contar con
equipos especializados en sostenibilidad. También se recomienda proporcionar
informacion y materiales sobre la TSM, facilitar la comprension de sus aspectos
técnicos y promover el uso del cuestionario IIG con capacitacion y programas
piloto.

Fomentar el uso de normativa ASG en PYMES mediante la creacion de
instrumentos financieros sostenibles que cumplan con las Normas de
Informacion de Sostenibilidad NIS-Ay NIS-B del CINIF.

5. Regulatoria o » o ) ) . )
Emitir regulacion ASG para gue instituciones financieras y emisoras divulguen
criterios de sostenibilidad y TSM, garantizando transparencia y periodos de
transicion. También se recomienda desarrollar guias y materiales de difusion
sobre la normativa de sostenibilidad del CINIF.

s B s



Introduccion

Se estima que, para avanzar con los compromisos internacionales de cambio
climatico y desarrollo sostenible en México, es necesario movilizar de forma anual
1.7 billones de pesos en el periodo 2023 al 2030 (SHCP, 2023), cantidad equivalente
a 5.4% del Producto Interno Bruto (PIB) de 2023. Ante tal brecha de financiamiento,
el Gobierno de México ha implementado diversas acciones para acelerar la
movilizacion de financiamiento sostenible proveniente tanto de fuentes publicas
como privadas. En septiembre de 2023, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) presento la Estrategia de Movilizacion de Financiamiento Sostenible (EMFS),
documento de politica financiera sostenible que tiene como objetivo facilitar la
movilizacion y reorientacion de capitales hacia proyectos y actividades con alto
potencial transformador y que generen beneficios sobre el medio ambiente vy la
sociedad.

Para avanzar con la implementacion de la EMFS, en marzo de 2023 la SHCP
publico la Taxonomia Sostenible de México (TSM). La TSM es una herramienta de
clasificacion disenhada para identificar y definir actividades, activos o proyectos
de inversion con impactos medioambientales y sociales positivos. Para ello, la
TSM establece meétricas y criterios basados en ciencia, que deberan cumplir los
proyectos o productos financieros que busguen etiquetarse como sostenibles.
Este instrumento busca proporcionar certidumbre y transparencia a los mercados,
al generar un sistema de clasificacion confiable, legitimo y unificado, que permitira
proveer de mejor informacion al mercado y contribuir a la mitigacion del riesgo de
green y socialwashing,.

En su primera fase, la TSM desarrolla dos objetivos medioambientales: mitigacion
del cambio climatico y adaptacion al cambio climatico, y el objetivo social de
igualdad de género. Para los objetivos medioambientales la Taxonomia enlista
124 actividades econdomicas distribuidas en seis sectores clave de la economia
(agropecuario y forestal, energia y agua, construccion, manufactura, transporte y
manejo de residuos), las cuales fueron seleccionadas por su relevancia e incidencia
para apoyar el cumplimiento de las Contribuciones Determinadas a nivel Nacional
(NDCQC) y los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS). Por su parte, las instituciones
que deseen evaluar su aportacion al cierre de brechas de género podran hacerlo




mediante el Indice de Igualdad de Género (IIG) definido en la Taxonomia. Con el
desarrollo del I1G, México se ha posicionado como el primer pais en el mundo en
integrar objetivos sociales en su Taxonomia.

A partir de la publicacion de la TSM, la SHCP ha liderado la realizacion de diversas
acciones para promover su implementacion. Entre estas acciones se incluyen
actividades de difusion, capacitacion y la actualizacion de mecanismos de
regulacion. Como parte de estos esfuerzos, se llevo a cabo un Programa Piloto con
instituciones financieras seleccionadas. El Piloto inicid en febrero de 2024 vy tiene
como objetivo conocer las principales barreras y areas de oportunidad que tienen
las instituciones financieras y emisoras para adoptar la Taxonomia. Este ejercicio
permitira generar recomendaciones para los usuarios y autoridades financieras,
para promover la alineacion de activos financieros con la TSM y facilitar su uso. Lo
anterior buscando que los activos etiquetados como sostenibles que existan en el
mercado nacional se alineen a los criterios de la TSM, a fin de movilizar recursos
suficientes para contribuir al cumplimiento de los compromisos nacionales en
Materia climatica y de desarrollo sostenible.

Como resultado de este ejercicio, se contara con reportes de resultados individuales
para cada institucion participante en el piloto. Estos reportes resumen los hallazgos
generales y presentan los resultados del gjercicio de alineacion de las operaciones
compartidas por las instituciones financieras. Ademas, se genero este reporte
general dirigido a la SHCP, la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), la
Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF), la Comision Nacional del Sistema
de Ahorro para el Retiro (CONSAR), como autoridades financieras, asi como a los
gremios del sector financiero y sus instituciones correspondientes. En el presente
reporte se detalla la metodologia utilizada durante el Piloto, la caracterizacion
de la muestra obtenida, asi como las brechas y oportunidades detectadas en
las operaciones analizadas a nivel general. Finalmente, se enlistan una serie
de recomendaciones enfocadas al cierre de las brechas existentes y mejorar la
alineacion de las operaciones con la Taxonomia Sostenible de México.



Objetivos y resultados
esperados

El Programa Piloto de la Taxonomia Sostenible de México forma parte de las acciones
emprendidas por la SHCP para facilitar la adopcion de este marco de referencia en
entidades financieras y emisoras. Lo anterior, a partir de documentar la experiencia
de instituciones seleccionadas aplicando la Taxonomia a una muestra representativa
de sus operaciones financieras, y con ello identificar las principales areas de
oportunidad rumbo a la correcta adopcion de la TSM en instituciones del sistema
financiero mexicano.

Considerando lo anterior, de manera especifica se espera que el Programa Piloto
proporcione al menos los siguientes resultados:

i. ldentificar las principales barrerasy areas de oportunidad de las entidades usuarias,
rumbo a la implementacion de la Taxonomia Sostenible.

ii. Conocer las areas de mejora en el diseno, alineacion y divulgacion de informacion
de activos alineados con la Taxonomia Sostenible.

iii. Generar recomendaciones dirigidas a las autoridades financieras en materia de
politica y regulacion asociada, asi como recomendaciones de implementacion
para los potenciales usuarios.

Iv. Obtener una estimacion del porcentaje de activos sostenibles con potencial de
alinearse a la TSM, en las instituciones participantes.




El Piloto contd con la participacion de diez instituciones del sistema financiero
provenientes de la Banca Comercial, la Banca de Desarrollo, Fondos de Pensiones,
Aseguradoras, Fondos de Inversion y Emisoras, cuyos gremios representan el 94% de
los activos totales del sistema financiero (SHCP, 2023). Al ser un ejercicio estratégico,
las instituciones participantes fueron seleccionadas con base en tres criterios:

1) Participacion en el mercado en téerminos del numero de activos;

2) Robustez y avance en la implementacion de sus estrategias o planes de
sustentabilidad; y

3) Trayectoriaeneldisenoydesarrollode productosyserviciosfinancierosetiquetados

como sostenibles.

Finalmente, es importante destacar que el Programa Piloto no constituye una
evaluacion del desempeno de sostenibilidad de las entidades participantes. Por
el contrario, los resultados y conclusiones obtenidos buscan ser relevantes para
determinar el curso de accion a seguir para una adopcion efectiva y eficiente de la

TSM.



Metodologia

Para el desarrollo del Piloto, de la mano con la SHCP y GGG, se definid e implemento
una Mmetodologia para obtener, analizar y recibir retroalimentacion de la informacion
obtenida en este gjercicio. Como primer paso, se formalizd el alcance del Piloto,
el cual se socializd con las instituciones participantes, para posteriormente definir
los criterios para seleccionar la muestra, asi como los instrumentos de recoleccion
de informacion gue serian compartidos con las instituciones. Una vez recibida
la informacion de las operaciones sostenibles por parte de las instituciones, ésta
fue sistematizada y analizada con apoyo de un equipo consultor, para finalmente
llevar a cabo sesiones de retroalimentacion donde se compartieron los hallazgos
preliminares. A continuacion, se expone detalladamente la metodologia utilizada.

4.1. Alcance del Programa Piloto

Al ser un gjercicio representativo del potencial de alineacion con la TSM de los activos,
proyectos o instrumentos financieros clasificados como sostenibles, y buscando
conocer el nivel de preparacion de las instituciones participantes para adoptar la
Taxonomia, se opto por realizar un ejercicio tipo backtesting. Loanterior conlafinalidad
de analizar una muestra representativa de diez operaciones correspondientes a los
anos 2022 0 2023, para cada una de las instituciones participantes.

4.2. Determinacion de la muestra

Las diez operaciones financieras sostenibles proporcionadas por cada una de las
iNnstituciones participantes debian cumplir con los siguientes criterios:

1) Contar con una matriz de instrumentos financieros diversificados
Considerando la diversidad de instituciones participantes y de la composicion
de sus carteras, el Piloto representd una oportunidad optima para identificar los
instrumentos que cuentan con mayor potencial de alineacion con la Taxonomia.
Con esto en mente, se proporciond una lista de los instrumentos financieros
gue podrian ser revisados en el marco del Piloto, que van desde creditos,
garantias, fondos y proyectos de inversion y bonos tematicos. Mientras que para
las emisoras se podria revisar la alineacion de sus bonos tematicos, asi como



sus inversiones en capital (CAPEX) y gasto en operaciones (OPEX). A partir de
esta seleccion se podra identificar cuales son los instrumentos financieros que
tienen mayor potencial o barreras para alinearse con la Taxonomia.

2) Pertenecer a la cartera sostenible de las instituciones

Como se menciond anteriormente, las instituciones participantes cuentan
con una cartera sostenible relevante, por lo que se solicitd que las operaciones
seleccionadas formaran parte de sus carteras etiguetadas como sostenibles,
verdes, sociales, de género, con criterios Ambientales, Sociales y de Gobernanza
(ASQG), o cualquier otra etiqueta relacionada con la sostenibilidad, previamente
definida por las instituciones. Esto con la intencion de conocer |os criterios de
seleccion e informacion de las instituciones para catalogar sus operaciones
como sostenibles.

Tener impacto en uno o varios de los objetivos sostenibles de la TSM
Lasoperacionesseleccionadas por las instituciones participantes debian atender
a uno o0 Mas de los objetivos de la Taxonomia (mitigacion del cambio climatico,
adaptacion al cambio climatico y/o igualdad de género). En caso de contar con
operaciones de los objetivos de mitigacion y adaptacion al cambio climatico,
se solicitd que la muestra de operaciones estuviera enfocada en al menos dos
sectores economicos distintos, de los seis que cubre la Taxonomia (agropecuario
y forestal; energia y agua; construccion; manufactura; transporte; y manejo de
residuos). Mientras que, para las operaciones enfocadas al objetivo social de
igualdad de género, la seleccion de sectores economicos podia extenderse
a cualquiera de los 20 sectores de la economia mexicana considerados en el
Sistema de Clasificacion Industrial de América del Norte (SCIAN). Lo anterior,
con el objetivo de analizar adecuadamente el potencial transversal de este
objetivo. Este criterio se definid con el propdsito de contar con una Mmuestra
suficientemente diversificada en términos de objetivos y sectores de la
Taxonomia, y para conocer si hay operaciones que por su sector tengan mayor
potencial de alineacion con este instrumento.

Adicional a los criterios de seleccion de la muestra, también se solicitd a las
instituciones compartir el porcentaje de activos etiquetados como sostenibles con
respecto a sus activos totales, también conocido como Coeficiente de Activos Verdes
O por su nombre en inglés Green Asset Ratio (GAR) para las instituciones financieras
y el CAPEX, OPEX o Turnover sostenible para las emisoras. Esto con el objetivo de
conocer los activos con potencial de estar alineados con la Taxonomia Sostenible.



4.3. Instrumentos de recoleccién de informacion

Una vez presentados los detalles de la muestra con las instituciones participantes, se
realizo una solicitud formal de informacion, a través de dos instrumentos principales:
1) la Herramienta para la Implementacion de la TSM desarrollada por la SHCP,
con apoyo de GGGl y 2) un formulario Excel disefnado por el equipo consultor, en
colaboracion con la SHCP y GGQl.

La Herramienta de Implementacion de la TSM se diseno para apoyar a lasinstituciones
financierasy empresas interesadasen conocer la alineacion de sus activosy productos
financieros con la Taxonomia. Esta herramienta de Excel dinamiza el proceso de
evaluacion y proporciona recursos complementarios para eficientar la revision, por lo
gue permite a las instituciones llevar a cabo un analisis practico de sus operaciones
conforme las especificidades de la TSM.

Utilizar la Herramienta en el Piloto tuvo dos propositos. El primero, facilitar a las
instituciones participantes la evaluacion de sus operaciones seleccionadas con
respecto a la Taxonomia. El segundo, pilotear la propia Herramienta previo a su
liberacion formal al mercado. Si bien, la Herramienta fue presentada por la SHCP
en las sesiones de capacitacion ocurridas durante el primer trimestre del ano, era
importante realizar un gjercicio mas formal, a fin de identificar areas de mejora en la
propia Herramienta.

Por su parte, el formulario fue creado como un instrumento complementario
para recolectar informacion cualitativa e individual. A diferencia de la Herramienta
de Implementacion, el formulario permitid un ejercicio narrativo, esencial para
comprender las barreras a las que se enfrentan las instituciones debido a la naturaleza
de sus operaciones. Este consto de 36 preguntas exploratorias sobre la cantidad y tipo
de informacion disponible o recolectada durante la originacion de las operaciones,
estructuradas en cinco secciones:

1. Caracterizacion de la operacion.

2. Contribucion Sustancial, aplicable a operaciones relacionadas a los objetivos
de mitigacion y adaptacion al cambio climatico.

3. Evaluacion de No Dano Significativo.

4. Salvaguardas Minimas.

5. lgualdad de Género, aplicable a las operaciones relacionadas con este objetivo.



4.4, Sistematizacion y analisis de la informacion

Para el analisis de datos se implementd un enfoque sistematico gue incluye la revision
de datos cuantitativos y cualitativos. Primero, la informacion de las operaciones,
proporcionada mediante la Herramientade la TSMy el formulario, se revisdy consolido
en una sola base de datos. A la par, se organizaron datos cualitativos recibidos a o
largo de las sesiones de retroalimentacion, intercambio de correos y en el formulario.
Posteriormente, se desarrolld un marco de analisis siguiendo la estructura establecida
en la TSM, que permitio la categorizacion y codificacion de la informacion.

4.5. Identificacion de brechas y areas de oportunidad

Posteriormente, se identificaron los hallazgos generales de la muestra, asi como
las brechas y areas de oportunidad del grado de alineacion de las operaciones
analizadas con la TSM, las cuales fueron compartidas de forma preliminar con las
instituciones participantes en sesiones individuales de retroalimentacion. Estos
espacios permitieron a las instituciones comentar de forma verbal los principales
Impedimentos que observaron al aplicar la TSMy la Herramienta de Implementacion
a sus operaciones, asi como expresar algunas alternativas para cerrar las brechas
identificadas y mejorar la adopcion de la TSM por parte del sector privado financiero
y no financiero.

4.6. Documentacion de los hallazgos y generacién de
recomendaciones

Los resultados del Piloto seran documentados en dos tipos de reportes. Por un lado,
los reportes individuales, dirigidos a cada una de las instituciones participantes, en
donde se presentan hallazgos y recomendaciones particulares para el cierre de
brechas. Porelotro, un reporte general con informacion agregada sobre los resultados
del Piloto y con recomendaciones generales, de politica y regulacion dirigido a las
autoridades del sistema financiero y cualquier institucion interesada.

Es importante mencionar que, a lo largo del Programa Piloto, se brindo
acompanamiento técnico a las instituciones participantes para facilitar el ejercicio y
generar una buena dinamica de colaboracion. Se realizaron sesiones de seguimiento,
donde se atendieron dudas sobre |la Taxonomia, su estructura y conceptos, asi
como sobre el proceso de llenado de las herramientas compartidas. Estas sesiones
ofrecieron un acercamiento personalizado y centrado en atender las necesidades
especificas de cada institucion.



Caracterizacion
de la muestra

De acuerdo con la metodologia previamente descrita, se obtuvo una muestra
total de 96 operaciones financieras sostenibles para ser analizadas en el marco del
Programa Piloto de la Taxonomia Sostenible. La informacion recabada mediante los
instrumentos de recoleccion sirvid de base para la caracterizacion de las operaciones.
En el presente apartado se presenta informacion relevante sobre la muestra total.

5.1. Origen de las operaciones

El primer aspecto analizado fue el origen de las operaciones, es decir, si estas
fueron producidas o emitidas directamente por la propia institucion financiera,
O si corresponden a operaciones realizadas por otra entidad, como en el caso de
inversiones en bonos o acciones. Comprender el origen de las operaciones es crucial,
ya gue la informacion y detalle sobre el uso de recursos depende de la entidad que
las origina. Cuando las operaciones son realizadas por terceros, la informacion que se
puede recabar esta sujeta a las practicas de divulgacion de informacion sostenible
y/o ASG, asi como a los marcos y estandares de referencia que éstas utilicen.

En la muestra total analizada, se observa que el 67% de las operaciones se
originaron al interior de las instituciones financieras participantes. Esta proporcion es
particularmente relevante porque sugiere gue las instituciones tienen la capacidad
de ajustar sus procesos internos para recolectar la informacion requerida por la
TSM. Por otro lado, el analisis del restante 33% de las operaciones depende de la
informacion divulgada por terceros (ver Grafica 1).




Grafica 1: Origen de las operaciones (porcentajes)
Muestra completa

m Originado al interior

= Orginado por un tercero

Fuente: Elaboracién propia con informacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.

En términos del origen de las operaciones por tipo de institucion, es claro que
algunas instituciones pueden hacer ajustes internos para mejorar su alineacion a la
TSM, como las instituciones de crédito y las emisoras; mientras que otras dependen,
en gran medida, de la informacion generada por otras entidades, “como las Afores,
aseguradoras e inversionistas institucionales”. Los fondos de inversion son un ejemplo
de entidades que cuentan con instrumentos generados al interior y por terceros (ver

Crafica 2).

Grafica 2: Origen de las operaciones por tipo de institucion (porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia coninformacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.



5.2. Fecha de ejecucion de las operaciones financieras

Algunas instituciones financieras seleccionaron operaciones financieras generadas
de manera previa a los anos inicialmente definidos en la metodologia (2022 y 2023).
En ese sentido, la muestra abarca un amplio rango de fechas, desde enero de 2012
hasta marzo de 2024. No obstante, los anos 2022 y 2023 son los anos con mayor
concentracion de operaciones. El 49% de las operaciones de la muestra se realizaron
previo al lanzamiento de la TSM en marzo de 2023, mientras que el 51% se realizaron
de manera posterior (ver Grafica 3).

Grafica 3: Fecha de origen de las operaciones (porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia coninformacién de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.




5.3. Tipos de instrumentos financieros

La mayoriadelasoperacionesfinancierasanalizadas se concentraron eninstrumentos
de credito (56%), principalmente de la banca comercial y banca de desarrollo. Los
bonos (emision de deuda e inversion) fueron el segundo instrumento mas comun
con 22% de participacion y en tercer lugar los fondosy proyectos de inversion con 22%
en su conjunto. Entre los fondos de inversion destacan los Certificados de Capital de
Desarrollo (CKDs) (8%), fondos negociados en bolsa (ETFs) (4%), acciones (3%) y fondos
de inversion inmobiliarios (FIBRAS) (3%), con respecto a la muestra total (ver Grafica 4).

Grafica 4: Tipo de instrumento financiero (porcentajes)
Muestra completa
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Fuente: Elaboracién propia coninformacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.



Diagnéstico general
sobre la alineacion de
las operaciones con
respecto a la TSM

A partir del analisis de las operaciones financieras y las reuniones técnicas con las
instituciones del Programa Piloto se han documentado diversos hallazgos sobre el
potencial de alineacion de las operaciones con la Taxonomia Sostenible.

De las 96 operaciones financieras revisadas, solo el 3% cuenta con las caracteristicas
e informacion completas para alinearse con la TSM. Mientras tanto, el 13% de las
operaciones cumplen con gran parte de los requisitos, pero aun requieren la
verificacion de algunos elementos clave, especialmente en lo referente a los principios
de No Dano Significativo (NDS) y las salvaguardas minimas. (Ver Tabla 1).




Tabla 1. Resumen de operaciones por instrumento y su elegibilidad con respecto
a los criterios de la TSM

Cumplimiento

Cumplimiento parcial

- Incumplimiento
e o Sector Actividad Contribucién Salvaguardas
Identificador Objetivo o S . ,g.
econémico econdémica sustancial minimas

Acciones A2 _ -
]

A3
ARI1
Arrendamiento  AR2
AR3
Bl
B2
B3
B4
B5
B6
B7
B8
B9
B10
B
B12
B13
B4
BI15
Bl6
B17
B18
B19
B20
B21
B22

Bonos



ee o Sector Actividad Contribucién Salvaguardas
Identificador Objetivo oy S . o
econémico econémica sustancial minimas

c2 I N R
c3 I N R
ca I

cs ]
ce ]
c7 ]
cs I

CRI1
CR2
CR3
CR4
CRS5
CR6
CR7
CR8
CR9
CRI10
CR1
CRI12
CRI13
CR14
CRI15
CRI6 I
CR17
CR18
CRI19
CR20
CR21
CR22
CR23
CR24
CR25
CR26

crzz [

CKD

Créditos y lineas
de crédito



Sector Actividad Contribucién FENWETSIVETLET
Identificador Objetivo
econémico econémica sustanclal minimas

CR28
CR29
CR30
CR3]1
CR32
CR33
CR34
CR35
CR36
CR37
Créditos y lineas ' CR38
de crédito CR39
CR40
CR41
CR42
CR43
CR44
CR45
CR46
CR47
CR48
CR49
CR50
CR51
CR52
=
E2
E3
E4
F1
Fibra F2
F3

ETF

Project finance Pl

Fuente: Elaboracion propia con informacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.



6.1. Analisis de la alineacion de las operaciones con la TSM
Objetivo de sostenibilidad

El primer aspecto para determinar la alineacion con la Taxonomia Sostenible es
identificar el objetivo de sostenibilidad sobre el cual se busca evaluar la alineacion
de la operacion financiera con la TSM, es decir, mitigacion, adaptacion y/o igualdad
de género. Del total de la muestra del piloto, el 77% de las operaciones tiene un
Unico objetivo asociado a la TSM, mientras que el 23% restante combina varios de
sus objetivos. En cuanto al objetivo de mitigacion del cambio climatico, el 84% de
las operaciones de la muestra lo contempla, el 67% del total de operaciones se
enfoca exclusivamente en este objetivo, mientras que 17% lo combina con otros
objetivos de la TSM como la adaptacion y/o igualdad de género. Por su parte, el 27%
de las operaciones contemplan el objetivo de igualdad de género, teniendo un 7%
con un enfogue directo sobre el mismo y el 20% de la muestra como un objetivo
complementario. Finalmente, el objetivo de adaptacion esta presente en un 13% de
las operaciones, siendo el objetivo Unico para un 3% de la muestra (ver Grafica 5).

Grafica 5: Vinculacion de las operaciones con los objetivos de la TSM (porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia coninformacién de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.

Aunque la muestra refleja una baja representacion de operaciones con impacto
en el objetivo de igualdad de género, varias instituciones financieras comentaron
su interés en desarrollar e invertir en tales instrumentos. Ademas, en el marco del
Programa Piloto, se consultd a las instituciones como seleccionan los objetivos
sostenibles de sus distintos instrumentos financieros. Aungue no hay lineamientos



especificos para elegir entre objetivos de sostenibilidad, todas las instituciones valoran
positivamente los instrumentos con elementos sostenibles, prefiriendolos cuando las
opciones financieras son similares a los productos tradicionales. Algunas instituciones
han comenzado a integrar la sostenibilidad como parte de sus analisis de riesgos,
priorizando instrumentos alineados con estandares internacionales y certificaciones
ASG, como parte de sus estrategias de sostenibilidad.

Sectores econdmicos

La La muestra total de operaciones financieras cubre todos los sectores de la TSM,
con cada institucion reportando en al menos dos sectores. El sector de Energia y Agua
concentra el 29% de las operaciones, seguido por Construccion (18%), Agropecuario
(17%), Transporte (16%) y Manufactura (10%). El sector de Manejo de Residuos, con solo
2%, presenta una baja representacion al haber sido reportado por una sola institucion.
Ademas, se identificaron operaciones enfocadas en sectores que actualmente no
estan cubiertos por la TSM (8%), pero que pueden alinearse con otros marcos de
referencia de sostenibilidad. Estos sectores incluyen: Comercio, Inclusion financiera,
Telecomunicaciones, Gobierno, Vivienda y urbanizacion, asi comno Educacion y Salud
(ver Grafica 6). Aunque la muestra no revela la multiplicidad de sectores asociados a
algunasoperaciones, en las diferentes sesiones de acompanamientoy retroalimentacion,
las instituciones confirmaron la existencia de estos casos. Es decir, hay operaciones
financieras que apoyan proyectos que pueden vincularse a mas de un sector economico,
por ejemplo, algunos proyectos del sector agropecuario también incorporan elementos
de energia y agua o0 manejo de residuos.

Crafica 6: Vinculacion de las operaciones con los sectores de la TSM (porcentajes)
Muestra completa
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Fuente: Elaboracién propia coninformacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.



Actividad econdmica

Las actividades econdmicas incluidas en la Taxonomia provienen del SCIAN. Si
bien, NO es necesario que las instituciones originen sus operaciones con base en
este sistema de clasificacion, se considera de utilidad para facilitar la identificacion
de la actividad econdmica sobre la que se genera impacto, y a partir de ello revisar
los criterios de contribucion sustancial, NDS y salvaguardas minimas aplicables. En
caso de no contar con el SCIAN, las instituciones que deseen alinear sus operaciones
con la TSM deberan revisar el listado de la TSM e identificar el sector y actividad. En
terminos del Programa Piloto, la mayoria de las instituciones participantes Nno usan
la clasificacion SCIAN en sus procesos internos, por lo que no siempre fue posible
identificar a qué actividad econdomica se destinan los recursos. Por ello, algunas
entidades financieras intentaron completar la informacion de manera directa y, en
algunos casos, contactaron a sus contrapartes o clientes para solicitar tal informacion.

En este contexto, el 49% de las operaciones en la muestra total incluian un codigo
SCIAN, ya sea porque estaba disponible de origen o se identifico después de consultar
la TSM. Para el 51% restante, no se pudo determinar un codigo SCIAN debido a la falta
de alineacion con las actividades cubiertas por la TSM o por falta de especificidad
en la informacion sobre la operacion, como en el caso de algunos bonos, que solo
proporcionaban descripciones generales de sostenibilidad (ver Grafica 7).

Grafica 7: Codigo identificador de |la actividad econédmica (porcentajes)
Muestra completa
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Fuente: Elaboracion propia coninformacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.




Siendo la actividad 221114. Generacion de electricidad a partir de energia edlica, la
Mas apoyada a través de las operaciones financieras revisadas en el marco del piloto
(ver Tabla 2).

Tabla 2. Numero de operaciones y su elegibilidad con respecto a las actividades
econémicas de la TSM

Actividad econsmica

221114. Generacidon de electricidad a partir de energia edlica 7
221M3. Generacion de electricidad a partir de energia solar (sistermas fotovoltaicos) 6
327310. Fabricacion de cemento y productos a base de cemento en plantas 6
integradas

221312. Captacion, tratamiento y suministro de agua realizados por el sector 5

publico (construccion, ampliacion y explotacion de sistemas de captacion,
depuracion y distribucion de agua)

236112. Edificacion de vivienda multifamiliar (construcciéon de vivienda nueva)

236221. Edificacion deinmuebles comercialesy de servicios, excepto la supervision 4
(construccion de nuevos inmuebles)

325190. Fabricacion de otros productos quimicos basicos organicos 3
111151. Cultivo de maiz grano 2
562121. Recoleccion de residuos no peligrosos por el sector privado 2
237312. Construccion de carreteras, puentes y similares 2
485115. Transporte colectivo urbano y suburbano de pasajeros en autobuses que 1
transitan en carril exclusivo (BRT)

485114, Transporte colectivo urbano y suburbano de pasajeros en metro 1
485113, Transporte colectivo urbano y suburbano de pasajeros en trolebuses y 1
trenes ligeros

484233, Autotransporte foraneo con refrigeracion 1
111329. Cultivo de otros citricos 1
113310. Aprovechamiento de recursos forestales maderables 1



Contribucién Sustancial

Para que una actividad se considere alineada con la Taxonomia Sostenible, no solo debe
ser elegible con respecto a los sectores y actividades cubiertas por la TSM, sino que
tambiéen debe cumplir con los Criterios de Evaluacion Técnica (CET) correspondientes.
Estos criterios varian segun el objetivo especifico de la TSM y estan sujetos a estructuras
de analisis especificos para garantizar una contribucion significativa a la sostenibilidad.
A continuacion, se detallan los criterios para cada tipo de actividad:

I. Actividades con objetivo de mitigacion: Su contribucion sustancial se evalla
a partir de las métricas y umbrales definidos en la TSM para cada una de las
actividades econdmicas que la integran.

Il. Actividades con objetivo de adaptacion: Su contribucion sustancial se determina
mediantelareducciondelosriesgosclimaticosfisicos,apartirdelaimplementacion
de actividades econdmicas gue promueven la adaptacion en su mismao sector o
actividades que habilitan la adaptacion en otros sectores economicos.

Ill. Actividades con objetivos de igualdad de género: La contribucion se mide con
el lIG, que cuantifica el impacto de las organizaciones en tres pilares: 1) Trabajo
Digno, 2) Bienestar e 3) Inclusion Social. El 11G se basa en un total de 43 preguntas,
con un puntaje maximo de 174 unidades. Para que una actividad demuestre
una contribucion significativa al cierre de brechas de género, debe obtener un
puntaje minimo de 72 unidades en total, con al menos 24 unidades en cada uno
de los tres pilares.

En la muestra total de las operaciones financieras que buscan alinearse al objetivo
de mitigacion, se observa que 51% no tiene informacion para evaluar la contribucion
sustancialde susactividades. Por otrolado, 21% cuenta con informacion parcial, mientras
qgue el 28% de las operaciones las instituciones aseguran que tienen contribucion
sustancial, pero no cuentan con informacion verificable para corroborarlo (ver Grafica 8).
Esta falta de informacion detallada se debe a la ausencia de datos en los reportes
financieros o de sostenibilidad, asi como a la falta de especificidad de la informacion
en los Marcos y Reportes de Impacto. El 63% de las operaciones deben esta falta de
informacion a los procesos internos de las instituciones financieras, como la falta
de generacion o solicitud de la informacion. Algunas instituciones mencionan que
obtener esta informacion requiere una mayor documentacion para los beneficiarios,
lo que representa un desafio significativo en términos de tiempo y recursos.




Grafica 8: Vinculacion de las operaciones con la contribucion sustancial (porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia coninformacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.

Para el caso de las operaciones que buscan alinearse con el objetivo de igualdad de
género, todas las instituciones indicaron que carecen de la informacion necesaria
para completar el IIG y evaluar la contribucion de sus operaciones a este objetivo.
Si bien, existe interés general de las instituciones en avanzar con este objetivo de Ia
Taxonomia, y algunas “incluso han generado” sus propios sistemas para desarrollar
productos financieros genero-responsivos, estos esfuerzos varian ampliamente entre
las instituciones participantes.

Para las actividades de adaptacion, no se dispone de los estudios necesarios para
evaluar su contribucion sustancial segun el marco de la TSM. Sin embargo, las
instituciones de banca de desarrollo han creado taxonomias internas con criterios
propios para proyectos de adaptacion, los cuales se alinean parcialmente con la
TSM. Las operaciones enfocadas en adaptacion son las menos representadas en la
muestra y reciben poco interés, fuera de la banca de desarrollo. Ademas, el marco de
analisis asociado puede resultar complejo, y las instituciones financieras aun no han
desarrollado las capacidades necesarias para abordarlo adecuadamente.



Evaluacion de No Dano Significativo (NDS)

Todas las operaciones para estar alineadas con la TSM, independientemente de sus
objetivos de sostenibilidad, deben cumplir con los principios de NDS. Esta evaluacion
se basa en unaserie de criterios medioambientales que garantizan que una actividad
economica, con contribucion sustancial, no tenga efectos negativos sobre alguno de
los demas objetivos de la Taxonomia, distintos del objetivo principal. De esta forma,
se asegura que el avance en algunos objetivos Nno se realice a expensas de otros
objetivos medioambientales. Los principios de NDS se definen para cada actividad
economica y estan basados en la legislacion, regulacion, normas o estandares
existentes en México y aplicables a cada uno de los sectores correspondientes.

La evaluacion de NDS es uno de los principales retos a atender. Alrededor de 87.5%
de la muestra total no cuenta con informacion para evaluar NDS y sobre el restante
12.5% de la muestra, aungque las instituciones afirman tener conocimiento del
cumplimiento del NDS, no recolectan la informacion, por lo tanto, no es verificable.
Asimismo, al analizar los objetivos elegibles dentro de la Taxonomia, los objetivos
medioambientales de adaptacion y economia circular son los mas representativos,
recolectan informacion con 19% y 15% respectivamente (ver Grafica 9).

GCrafica 9: Vinculacion de las operaciones con el criterio NDS (porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia coninformacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.



Salvaguardas Minimas

Lassalvaguardasminimasbuscan cubrirtemasrelacionadoscon DerechosHumanos,
asi como buenas practicas internacionales en materia laboral y gobernanza. Estos
elementos de obligado cumplimiento estan definidos por las leyes y normas
vigentes de México, asi como por las convenciones y directrices internacionales. En
particular, se deben seguir las Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales,
la Declaracion de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT) Relativa a los
Principios y Derechos Fundamentales en el Trabajo, y los Principios Rectores para
las Empresas y los Derechos Humanos de la ONU.

Documentar el cumplimiento de las salvaguardas minimas representa un desafio
paralasoperacionesque buscan alinearse conla TSM. Para el 61.5% de lasoperaciones
de la muestra, las instituciones participantes no cuentan con informacion o el
conocimiento sobre su cumplimiento (ver Graficas 10 y 11). Aunque todos los
proyectos deberian adherirse a las leyes mexicanas y tratados internacionales, en
la practica esto no siempre se cumple. Las instituciones que indicaron no tener la
informacion sobre las salvaguardas minimas de sus operaciones lo asocian con las
siguientes razones:

1. Se asume que la emisora o beneficiario cumple con ellas de manera implicita.
2. No se detalla el proceso de debida diligencia en materia de Derechos Humanos.

3. No disponen de la informacion en el momento y necesitan regresar con la
emisora o cliente para confirmarla.

4. Las operaciones se adhieren a politicas y codigos de conducta internos.



Grafica 10: Vinculacion de las operaciones con las salvaguardas minimas (porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia coninformacion de las instituciones participantes del Piloto de la TSM.

Grafica 11: Adhesion a directrices internacionales (operaciones)
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Directrices de la OCDE para Declaracién de la OIT relativaa los Principios Rectores para las
Empresas Multinacionales Principios y Derechos Empresas y los Derechos Humanos
Fundamentales en el Trabajo de la ONU




Brechas y oportunidades
identificadas para la
alineacion con la TSM

En esta seccion, se presentan las brechas y oportunidades cruciales que se han
identificado en el proceso de alineacion con la TSM. Este analisis se estructura en
cinco areas clave: i) estratégicas, ii) proceso de originacion, iii) reporte y seguimiento,
iv) capacidades y V) regulatorias. Aunque las instituciones enfrentan desafios para
cumplir con los criterios especificos de la TSM, estas brechas presentan valiosas
oportunidades para fortalecer la integracion de practicas sostenibles en sus
estrategias y operaciones. Las instituciones del Programa Piloto han mostrado
disposicion para realizar los ajustes necesarios para facilitar una adopcion mMmas
efectiva y agil de la TSM.



7.1 Brechas y oportunidades estratégicas

Las brechas de alineacion estratégica con la TSM se refieren a elementos criticos, al
interior de las instituciones, que necesitan fortalecerse para habilitar y fomentar un
mayor uso de la TSM. Al mismo tiempo, estas brechas representan oportunidades
significativas para mejorar la integracion de la sostenibilidad en las estrategias de
negocio de las instituciones financieras y emisoras.

|<1=>| Brechas @ Oportunidades

Brechas y Oportunidades

Las estrategias, objetivos y metas en materia de sostenibilidad
de las instituciones no se encuentran alineadas con los principios
Ausencia de principios establecidos de la TSM. Lo anterior se refleja en la falta de objetivos
I@I relacionados conlaTSMenlas y metas para garantizar el cumplimiento de aspectos como
estrategias de sostenibilidad contribucién sustancial, salvaguardas minimas o para asegurar
de las instituciones. gue no se generen impactos negativos sobre el medio ambiente,
mediante actividades propias o apoyadas mediante alguno de sus
instrumentos financieros.

Algunasdelasinstituciones nodisponen de estrategias para promover
la igualdad de género tanto al interior de sus instituciones, como en la
oferta de productos o servicios financieros. Lo anterior resulta en una
baja alineacion con el IIG de la TSM. Para las instituciones que si tienen
planes y acciones en igualdad de género y productos asociados, la
informacién disponible es insuficiente para evaluar adecuadamente
su impacto con relacion al lIG.

I@I Inexistencia de estrategias de
igualdad de género

Aunqgue todas las instituciones participantes cuentan con Consejos
de Administracion, se identificaron areas de mejora para promover
los temas de sostenibilidad de manera transversal, y asi ayudar a que
las decisiones y acciones puedan permear a todas las areas de las
instituciones, enfatizando las dreas de negocio.

I@I Gobiernos corporativos poco
sostenibles

La mayoria de las instituciones no cuentan con Procesos o sistemas
adecuados para la evaluacion y mitigacion de riesgos ambientales y
Administracion de Riesgos social_es._E_sto dificulta garantizar que sus operaciones cump_lan con
I@I Arilsion s v Seerles los principios de NDS y salvaguardas minimas (;IQ la TSM. S'| bien, solo
(SARAS) algunas instituciones cuentan con SARAS, explicitamente integrados
en sus procesos internos para asignacion de cartera, y no todos los

SARAS estan alineadas con la TSM.

Carencia de Sistemas de

La mayoria de las instituciones cuentan estrategias de sostenibilidad,
lo cual representauna oportunidad para incorporar objetivos, metas
e indicadores especificos alineados a la TSM. Por ejemplo, las

Trayectoria en el disefio instituciones podrian promover la descarbonizacion de sus
@ e implementacién de carterasy orientar capital hacia los sectores incluidos en la Taxonomia.
estrategias de sostenibilidad De igual forma,impulsar la igualdad de género en sus estrategias

facilitaria no solo el desarrollo de instrumentos financieros género-
responsivos, sino la generacion de informacién e indicadores
relacionados a este objetivo y el particular al lIC.



7.2 Brechas y oportunidades de proceso de originacion

En cuanto al proceso de originacion, las brechas identificadas destacan la necesidad
de mejorar la precision y la consistencia en la clasificacion, informacion y evaluacion
de proyectos. Abordar estas brechas no sélo ofrece oportunidades para perfeccionar
los procesos utilizados en la originacion de las operaciones financieras, sino que
también asegura una integracion efectiva de la sostenibilidad en las decisiones de
inversion, potenciando su impacto positivo.

Brechas y oportunidades

l=1
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Incompatibilidad de los
sistemas internos de las
instituciones con el Sistema
de Clasificacion Industrial de
Ameérica del Norte (SCIAN)

Informacién insuficiente para
determinar el uso final de los
recursos

Informacioén técnica limitada
para evaluar los criterios
técnicos de la TSM

Sistemas de informacion
desactualizados

Actualmente, la mayoria de las instituciones no utilizan el SCIAN
para clasificar el destino de sus operaciones financieras. Si bien,
esto dificulta realizar una categorizacion precisa y consistente
de los proyectos u operaciones con la Taxonomia Sostenible, es
posible que las instituciones identifiquen la actividad econémica
final, aunque esto puede repercutir en menor eficiencia a la
hora de evaluar la alineacion de la operacion con la TSM.

En muchas instituciones, la informacion sobre los proyectos
financiados se presenta de manera general, abordando
conceptos amplios de sostenibilidad y agrupaciones de
proyectos, sin detallar el uso especifico de los recursos en cada
uno ni las actividades financiadas. Esta falta de detalle dificulta
la evaluacion de la alineacion de los proyectos con la TSM, ya
gue no se cuenta con informacion precisa de cémo los recursos
estan contribuyendo a los objetivos de sostenibilidad de la TSM.

En la mayoria de las instituciones financieras, la informacion
técnica disponible de los proyectos es limitada y carece de
estandarizacion, lo que dificulta la evaluacion precisa del
cumplimiento de los criterios de evaluaciéon técnica establecidos
en la TSM.

En particular, hay una falta de datos especificos para determinar
si los proyectos cumplen con las métricas y umbrales necesarios
para conocer su contribucion sustancial. Ademas, rara vez
se cuenta con evidencia clara de la evaluacion de NDS y de la
determinacion de salvaguardas minimas.

A un aho de la publicacion de la TSM algunas instituciones
han empezado a alinear sus instrumentos con la Taxonomia,
no obstante, la mayoria se encuentran en etapas muy iniciales
de creacion de capacidades y de adaptacion de sus sistemas
internos para recabar y sistematizar informacion relacionada
con la TSM.

Durante el ejercicio piloto fue claro que existe una necesidad de
que cada institucion comience la revision de sus actividades y
servicios para identificar aquellos con potencial alinearse con
la TSM. Una vez realizada esta identificacion, las instituciones
podran adoptar sus sistemas de informacion, a fin de facilitar
la solicitud y evaluacion de la informacidon sobre las operaciones
sostenibles que realicen.



Brechas y oportunidades

©

©

EXperiencia en estructuracion
de instrumentos financieros
sostenibles

Adaptacion de los SARAS
alaTSM

Uso de los Principios del
Ecuador

Las instituciones financieras y emisoras en México cuentan con
una amplia y solida experiencia en la estructuracion y colocacion
en el mercado de instrumentos financieros sostenibles, con
base en los principales estandares internacionales. Tan solo en
los ultimos anos, México se ha posicionado como el mercado
de bonos sostenibles corporativos mas grande de Ameérica
Latina (SHCP, 2023). Asimismo, los 10 bancos comerciales mas
importantes del pais cuentan con al menos un instrumento
financiero etiquetado como sostenible, ya sea para colocacion
de crédito o inversion, mientras que cinco de los siete Bancos
Nacionales de Desarrollo ya ofrecen servicios de este tipo. En
ese sentido, se cuenta con una gran oportunidad de estructurar
instrumentos de inversion, deuda, crédito y bursatilizados que
busquen apoyar proyectos alineados con la TSM.

Algunas instituciones financieras han desarrollado SARAS
robustos para medir y atender los potenciales riesgos sociales
y ambientales. Contar con estos sistemas representa una
oportunidad para evaluar la alineacion de sus operaciones con
la TSM, pues es posible adaptar los SARAS para incluir aspectos
de NDSy salvaguardas minimas, conforme lo indicado en la TSM
y atendiendo la vision de negocio de cada institucion.

Lasinstituciones financieras que son signatarias de los Principios
del Ecuador se comprometen a cumplir con los lineamientos
integrados en la TSM para cumplir con las salvaguardas minimas.
En ese sentido, a fin de optimizar el proceso de evaluacion de las
operaciones financieras enfocadas en grandes corporativos, las
instituciones podran preguntar directamente si las entidades
cumplen o estan en linea con lo establecido por los Principios
de Ecuador.

7.3 Brechas y oportunidades de reporte y seguimiento

Durante el ejercicio de alineacion de las operaciones con la TSM, una de las principales
brechas identificadas fue la disponibilidad de informacion con la que cuentan
las instituciones para evaluar la alineacion de sus carteras con la Taxonomia. Lo
anterior, subraya la necesidad de mejorar las practicas de transparencia, trazabilidad
y estandarizacion de la informacion divulgada por parte de otras instituciones del
sistema financiero, emisoras y otros. La falta de informacion también presenta
oportunidades relevantes para avanzar en el fortalecimiento de los sistemas de
reporte y seguimiento, a fin de brindar mayores oportunidades a los inversionistas
y otras instituciones para colocar su capital en activos sostenibles y con altos
estandares de transparencia y verificacion de la informacion.



Brechas y Oportunidades

La informacién que divulgan las entidades sobre los instrumentos
de inversion o deuda que colocan en el mercado es limitada y no
cumple con el detalle suficiente para evaluar su alineacion con la
TSM.
En particular, se identificaron brechas importantes en la
informacion proporcionada sobre el uso de los recursos ya sea en
los Marcos de Referencia o los Reportes de Impacto, para el caso
de los bonos. Especificamente, no se cuenta con informacion que
I@I Divulgacion insuficiente permita evaluar la contribucion sustancial (métricasy umbrales) de
de informacion las actividades incluidas en estos instrumentos.
Por otro lado, con relacion a las lineas de crédito las instituciones
tampoco cuentan con informacion completa para evaluar la
alineacion de sus operacionescon la TSM. Gran parte de sus clientes
son pequefasy medianas empresas que no desarrollan ni divulgan
informacion sobre sus acciones en materia de sostenibilidad.
Esto dificulta evaluar el cumplimiento de los pardmetros de la
Taxonomia, especialmente lo relacionado con NDS y salvaguardas
minimas.

Las instituciones financieras que buscan enverdecer sus carteras
y obtener mas informacion sobre los activos en los que invierten,
suelen referirse a los Informes de Sostenibilidad publicados por
otras entidades. No obstante, existe una falta de homologacion
sobre la informacion que proporcionan las instituciones, debido
a la gran disponibilidad de marcos y estandares de referencia
disponibles en el mercado.

Esto no solo complica la identificacion de la informacion
relevante en los informes, sino también la comparabilidad entre
activos o instrumentos, lo que dificulta la toma de decisiones vy,
eventualmente, el reporte del grado de alineacion de las carteras
con la TSM.

Heterogeneidad en la
I@I utilizacion de marcos y
estandares sostenibles o ASG

Algunas instituciones financieras, sobre todo aquellas con
casas matrices en el extranjero especificamente en Europa, ya
han iniciado la adaptacion de sistemas internos para recabar,

Experiencia en el uso sistematizar y reportar informacion sobre la alineacién de sus

de otras taxonomias carteras con la Taxonomia Europea. Esto es una oportunidad para
facilitar la adopcion de la TSM, no solo porgue algunas instituciones
ya tienen experiencia para adaptar sus sistemas, sino también por
la interoperabilidad entre ambos sistemas de clasificacion.

Las instituciones financieras y emisoras estan familiarizadas con

la contratacion de servicios de calificacion y segundas opiniones.

Al momento, al menos un proveedor en México ya considera la
@ Servicios de calificacion TSM en sus servicios, generando una oportunidad para aqguellas

entidades que busquen alinear sus instrumentos con respecto a

la TSM y que, con base en las mejores practicas internacionales
de transparencia, deseen contar con una segunda opinion, ya sea
sobre la atencion de los principios de la TSM, como para asegurar
el cumplimiento de los objetivos establecidos.

de activos financieros



7.4 Brechas y oportunidades de capacidades

En el marco del Programa piloto resaltd la necesidad de continuar robusteciendo
las capacidades y conocimiento técnico al interior de las instituciones, tanto en los
niveles técnicos como de toma de decisiones, a fin de avanzar en el desarrollo e
implementacion de estrategias e instrumentos financieros alineados a la TSM. Estas
brechas también ofrecen oportunidades para contar con personal capacitado y
certificado que pueda proponer soluciones financieras con enfoque sostenible y
como resultado, elevar el perfil de sostenibilidad de las instituciones.

Brechas y Oportunidades

Los recursos humanos asignados para atender temas de
sostenibilidad son desproporcionadamente pequehnos en relacion
con la estructura de las instituciones financieras. El volumen
de trabajo necesario para recolectar, procesar y reportar la
informacién para cada operacion supera las capacidades actuales
del personal. Ademas, en algunas instituciones los equipos de
sostenibilidad no son transversales a toda la institucion lo que
dificulta contar con informacion completa generada desde las
areas de negocio.

Capacidades instaladas

I@I insuficientes y falta de
transversalidad de las areas
de sustentabilidad

Falta de sensibilizacion sobre No se ha integrado ni sensibilizado adecuadamente a los equipos
I@I sostenibilidad y la taxonomia comerciales, de negocios y de inversiones respecto a la adopcion
en personal dreas de negocio de la TSM en las operaciones financieras.

Existe una falta de conocimiento técnico sobre aspectos generales
de sostenibilidad en las instituciones, que se acentUa para temas
especificos como la Taxonomia Sostenible. Lo anterior, dificulta
la adecuada implementacion de la TSM y la interpretacion de los
criterios técnicos de cambio climatico para determinar aspectos
como la contribucion sustancial de las operaciones. Ademas,
se requiere proporcionar orientacion adicional sobre el uso de
herramientas existentes para la adopcion de la TSM, como las
Herramienta de Implementacion de la TSM.

Falta de conocimiento

I@I técnico relacionado con el
cambio climatico y aspectos
ambientales

No se ha adoptado el cuestionario del IIG debido al
desconocimiento de estey la falta de informacidn disponible para
evaluar su cumplimiento. También se identificé que la mayoria
I@I Desconocimiento y falta de las instituciones no cuentan con personal especializado en
de uso del IIG temas de género, lo que imposibilita la evaluacion adecuada
de las operaciones con respecto al IIG. Es necesario promover
el IIG y continuar fortaleciendo las capacidades en torno a su
implementacion, fuentes de informacién y conceptos.

Todas las instituciones participantes ya cuentan con equipos
encargados de los temas de sostenibilidad. Esto representa una

@ Capacidades instaladas oportunidad para integrar aspectos relacionados con la TSM en
su toma de decisiones y, por lo tanto, en la estructuracion de sus
operaciones financieras.



Brechas y Oportunidades
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Conocimientos técnicos
sobre la TSM

Procesos y metodologias

Las instituciones recibieron de muy buena manera la publicacion
la TSM, pues como se comentd anteriormente algunas ya han
empezado a utilizar la taxonomia europea. En ese sentido,
demostraron amplio interés por capacitarse en torno a la
implementacion de este marco de referencia. Lo anterior,
representa una oportunidad para promover la adopcion de
cursos especializados al interior de los equipos, como el curso de
introduccion a la TSM.

Las instituciones han implementado procesos y metodologias
con criterios ASG e invertido en contratacion y certificacion
de personal especializado, lo que permite la incorporacion de
aspectos relacionados con la TSM.

7.5 Brechas y oportunidades en materia de regulacién y
normativa ASG

En el marco del Programa Piloto, una de las principales limitantes identificadas fue
la falta de regulacion ASG aplicable a todas las entidades que integran el sistema
financiero. Si bien, en meses anteriores fueron actualizadas las circulares para
fondos de pensiones y el sector asegurador y afianzador, para integrar aspectos
ASG en sus estrategias de inversion y administracion de riesgos, incluyendo la
TSM; las instituciones mostraron preocupacion por la falta de regulacion para otras
instituciones. Lo anterior, debido a que esta divergencia en la regulacion podria
ocasionar asimetrias en el mercado y dificultar la implementacion de la TSM.

Brechas y Oportunidades

=1

Falta de regulacion ASG que
incluya la TSM, en el sistema
financiero

Una de las principales brechas identificadas durante el piloto
fue la falta de regulacion ASG, incluyendo la TSM, para otras
instituciones del sistema financiero como emisoras, instituciones
de crédito y fondos de inversion. De acuerdo con las instituciones
participantes, la falta de regulacion podria enviar mensajes
contradictoriosal mercado, dificultar la divulgacion de informacion
necesaria para para la toma de decisiones de inversion e incluso
limitar el cumplimiento de la regulacion para los fondos de
pension, aseguradoras y afianzadoras.



Brechas y Oportunidades
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Falta de informacioén climatica
y ASG por parte de las PYMES

Previa experiencia en fondos
de pensiones

Actualizacion de la regulacion
ASG para integrar la TSM

Publicacion de normativa
ASC para PYMES

Para algunas instituciones, cuyas carteras tienen una alta
colocacion de lineas de crédito para pequefias y medianas
empresas, representa un reto importante la falta de informacion
divulgada por estas entidades. Por un lado, se identifica la falta
de capacidad para generar y proporcionar informacion técnica
asociada con aspectos climaticos, que dificulta conocer la
contribucion sustancial de las operaciones con los objetivos de la
TSM.

Por otro, si bien hace unos meses se publicaron las Normas de
Informacion de Sostenibilidad (NIS) del Consejo Mexicano de
Normas de Informacién Financiera y de Sostenibilidad (CINIF)
dirigidas a instituciones de interés no publico, al ser de aplicacion
voluntaria, se espera que su adopcion no sea inmediata ni general.
Lo anterior da como resultado una baja proporciéon de la cartera
crediticia alineada con la TSM.

Al momento, los fondos de pensiones son las Unicas entidades con
regulacion ASG vigente. Para avanzar en la solicitud de informacion
a las emisoras, los fondos desarrollaron un cuestionario para
promover la divulgacion ASG por parte de las emisoras. Si bien,
la regulacion se encuentra en una fase de implementacion
temprana, la experiencia de estos inversionistas institucionales
sienta las bases para promover la divulgacion de informacion por
parte de otras entidades.

Como se menciond anteriormente, en 2024 la regulacion para los
fondos de pensiones, aseguradorasy afianzadoras fue actualizada
para solicitar la integracion de aspectos ASG, incluyendo la
consideracion de la TSM. Esto representa una oportunidad para
replicar la regulacién en otros gremios, logrando una regulacion
homogénea en las instituciones del sistema financiero y las
emisoras. Y mas importante para promover el uso de la TSM en
los activos, productos y servicios financieros existentes en los
mercados nacionales, y con ello

La publicacion de las NIS por parte del CINIF, no sélo se alinea
con lo establecido por el Consejo de Normas Internacionales
de Sostenibilidad (ISSB) sino que incorpora aspectos de la TSM.
Lo anterior representa una oportunidad importante para el
sector empresarial para familiarizarse y comenzar a integrar
informacion sobre sus acciones de sostenibilidad en sus reportes
contables. Con ello, no sélo tendran mejoras reputacionales,
sino que garantizaran su permanencia en el mercado y acceso a
financiamiento sostenible.




Recomendaciones generales, de
politica y regulacion

Con base en el analisis presentado en la seccion anterior, se detallan a continuacion
recomendaciones especificas para abordar y cerrar las brechas identificadas en
las instituciones participantes del Programa Piloto. Estas recomendaciones estan
dirigidas tanto a las instituciones involucradas como a las autoridades pertinentes.

8.1 Recomendaciones para el cierre de brechas estratégicas

Las brechas estratégicas en las instituciones financieras pueden frenar el avance
hacia la sostenibilidad. Abordarlas es esencial para potenciar el impacto ambiental y
social del financiamiento.

m Instituciones -.«Autorldades

Brecha Implementador Recomendacién

Integrar a las estrategias de sostenibilidad principios alineados con
la Estrategia de Movilizacion de Financiamiento Sostenible y la
Taxonomia Sostenible, de tal modo que se establezcan metas claras
de financiamiento y objetivos sostenibles especificos y medibles.
Adaptar las practicas internas para cumplir con estos objetivos y
comunicar las estrategias de forma transparente y accesible.

E

Ausencia de principios
relacionados con Ila
TSM en las estrategias
de sostenibilidad de las

Instituciones. Promover la integracion de criterios de sostenibilidad y asociados con

la TSM en las estrategias de las instituciones mediante los marcos
regulatorios. La regulaciéon emitida por las distintas autoridades
deberd realizarse de manera gradual y coordinada.

'

Desarrollar e implementar una estrategia para promover la igualdad
de género, por ejemplo, a través de transformar iniciativas aisladas,
como las lineas de crédito orientadas a género, en una estrategia
integral con metas e indicadores claros para fomentar la igualdad de
género en todas las areas de financiamiento. El IIG de la TSM puede
ser una guia para la realizacion de estas acciones.

E

Inexistencia de
estrategias de

igualdad de género Establecer directrices en la politica publica y en la regulaciéon que

requieran la incorporacion de objetivos de igualdad de género en
todas las estrategias de negocio, incentivando la implementacion de
practicas y métricas que promuevan la igualdad en los procesos de
crédito y financiamiento.

o



Brecha Implementador Recomendacion

Gobiernos corporativos
poco sostenibles

Carencia de Sistemas
de Administracion de
Riesgos Ambientales y
Sociales (SARAS)

ES

v

E

v

Promover el fortalecimiento de los Consejos de Administracion para
gue tomen un rol de mayor liderazgo y participacion en las acciones
relacionadas con la sostenibilidad.

Incorporar la sostenibilidad en el gobierno corporativo puede
acelerarse al crear unidades especializadas, que asesoren, desarrollen
y coordinen el contenido de reformas y politicas relacionadas con la
sostenibilidad, actuen como centros de conocimiento y transfieran
capacidadesen materiadesostenibilidadalinteriorde lasinstituciones.

Fomentar el involucramiento del Gobierno Corporativo en las
estrategias de sostenibilidad de las instituciones. A través, de la
regulacion, se puede impulsar la adopcion de mejores practicas de
gobernanza, por ejemplo, mediante la incorporacion de las NIS del
ISSB, que ya consideran lo establecido por el Grupo de Trabajo sobre
Divulgaciones Financieras Relacionadas con el Clima (TCFD) en
materia de gobernanza.

Promover el conocimiento, desarrollo e implementacion de SARAS
alineados con la TSM, que faciliten la evaluacion de aspectos de NDSy
salvaguardas minimas en las operaciones financieras. Lo anterior sera
posible si existe compromiso de alta direccién que brinde una sefal
clara a todas las areas de la institucion.

Si los SARAS se estructuran conforme al perfil y caracteristicas de
la institucion y se integran en los procesos internos de la misma, se
pueden obtener grandes resultados, no sélo al optimizar la evaluacion,
sino para garantizar una mejor gestion de los riesgos.

Finalmente, una correcta implementacion del SARAS requiere
desarrollo de capacidades y mantener una actualizacion constante
del sistema.

Instar a las instituciones a que desarrollen e implementen sus SARAS,
a fin de garantizar que los proyectos u operaciones a los que otorgan
financiamiento cumplan con el marco legal y normativo vigente en
materia ambiental y social, considerando los lineamientos incluidos
en la TSM.

8.2 Recomendaciones para el cierre de brechas de proceso de

originacion

Para abordar las brechas identificadas en el proceso de originacion, se proponen
las siguientes recomendaciones. Estas acciones buscan mejorar la precision y
consistencia en la clasificacion de proyectos, la calidad de la informacion disponible
y la evaluacion de los criterios técnicos de la TSM.



Brecha Implementador Recomendacion

Incompatibilidad de
los sistemas internos
de las instituciones
con el Sistema de
Clasificacion Industrial
de América del Norte
(SCIAN)

Informacion
insuficiente para
determinar el uso final
de los recursos

Informacion técnica
limitada para evaluar
los criterios técnicos de
la TSM

Sistemas de
informacion
desactualizados

E

'»

E

v
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Adoptar el SCIAN para clasificar sus operaciones y proyectos,
identificando el sector y la actividad econémica de cada uno,
siempre que sea posible. Esta clasificacion también debe incluirse
en los informes. Dado que las actividades econdmicas incluidas en
la TSM provienen de este sistema, su implementacion es crucial para
facilitar la identificacion de proyectos y actividades con potencial
para alinearse con la TSM.

Promover la adopcion del SCIAN por parte de las instituciones
financieras en sus operaciones e informes. Esto facilitara la
identificacion de proyectos y actividades sostenibles, alineandolos
con la TSM. De igual forma, se pueden generar herramientas que
ayuden a las instituciones a identificar si las operaciones o proyectos
son elegibles en el marco de la Taxonomia, tommando como referencia
el EU Taxonomy Compass.

Establecer o complementar los Marcos y Reportes de Impacto para
incluir informacion detallada sobre el destinoy uso de los recursos, de
conformidad con los criterios técnicos de la TSM. Ademas, es esencial
especificar los montos o porcentajes del uso de recursos para cada
actividad financiada dentro del proyecto o bono, facilitando la
evaluacion de la contribucion a los objetivos de sostenibilidad de la
TSM.

Desarrollar normativa para estandarizar el reporte sobre el uso
de recursos, incluyendo detalles sobre montos y porcentajes, vy
proporcionando informacion detallada y relevante para evaluar la
alineacion de los proyectos con la TSM.

Desarrollar y estandarizar procesos para recolectar informacion
técnica detallada y de alta calidad, que permita evaluar el
cumplimiento de los criterios de evaluacion técnica de la TSM:
contribucion sustancial, No Dano Significativo y salvaguardas
minimas.

Fomentar la divulgacion de informacion técnica detallada mediante
la regulacion, estableciendo directrices precisas que garanticen
que dicha informacidén sea adecuada y suficiente para evaluar
eficazmente el cumplimiento de los criterios técnicos de la TSM.

Desarrollar o adoptar herramientas de recoleccion de informacion
que faciliten el analisis de la alineacion de las operaciones financieras
con la TSM, y que a su vez facilite la sistematizacion y reporte del
porcentaje de alineacion de sus carteras con la TSM.

Poner a disposicion de las instituciones financieras y emisoras,
herramientas, guias, y cualquier elemento de apoyo que les permita
actualizar sus sistemas internos de coleccion y sistematizacion de
informacion.

Deigualforma, sesugiereidentificar otras herramientasyadesarrollas
por las dependencias del gobierno federal que puedan ser de utilidad
para las instituciones financieras y emisoras que deseen evaluar la
alineacion de sus proyectos y operaciones financieras con la TSM.
Las autoridades pueden promover que tales herramientas o bases
de datos estén disponibles y funcionales y, de ser el caso, que sean
actualizadas a fin de garantizar que la evaluacion considera la mejor
informacion disponible.



8.3 Recomendaciones para el cierre de brechas de reporte y
seguimiento

El seguimiento y divulgacion efectiva de la informacion son fundamentales para
asegurar gue las inversiones se alineen con la TSM. Sin embargo, se han identificado
varias brechas que deben ser abordadas para mejorar la transparencia y calidad de
la informacion. Las siguientes recomendaciones estan disenadas para cerrar estas
brechas, con el objetivo de no solo mejorar la calidad de la informacion divulgada, sino
tambien promover la estandarizacion de los marcos y las herramientas empleadas
en el seguimiento de las inversiones.

Brecha Implementador Recomendacion

En caso de buscar colocar en el mercado instrumentos de deuda o
inversion alineados con la TSM, se recomienda que las instituciones
financieras y emisoras mejoren la calidad de la informacion
divulgada. Particularmente proporcionando mas detalle sobre el uso

o\ de los recursos, considerando los parametros incluidos en la TSM.
mm Asimismo, resulta conveniente proporcionar informacién sobre el
' ‘ —_— cumplimiento de NDS y salvaguardas minimas.
Divulgacion En caso de aplicar, se sugiere la utilizacion de segundas opiniones
insuficiente de para garantizar tanto el cumplimiento de los principios de la TSM
informacion como de las metas, objetivos o KPIs propuestos, en linea con las

mejores practicas internacionales.

Promover a través de la regulacion, la divulgacion de informacion
financiera por partedelasemisoras,fondosdeinversioneinstituciones
de crédito, tomando como referencia las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) de la Fundacion IFRS, emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Sostenibilidad (ISSB).

v

Se recomienda llevar a cabo un analisis interno para iniciar con la
adopcion voluntaria de estandares de divulgacion ASG compatibles
con las NIIF del ISSB.

E

Heterogeneidad en la
utilizacion de marcos y
estandares sostenibles
o ASG

Promover a través de la regulacion, la homologacion de la
informacién divulgada por parte de las emisoras, fondos de inversion
e instituciones de crédito, tomando como referencia las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) de la Fundacion
IFRS, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Sostenibilidad (ISSB).

Es decir, promover que la informacion cumpla con estandares para
asegurar que sea medible, comparable y verificable.

v




8.4 Recomendaciones para el cierre de brechas de capacidades

Para abordar las brechas en capacidades identificadas y maximizar el potencial de
las instituciones en la implementacion de la TSM, es esencial adoptar un enfoque
estratégico y coordinado. Las siguientes recomendaciones buscan abordar de
Manera integral las areas criticas que requieren atencion.

Brecha Implementador Recomendacion

Capacidades instaladas
insuficientes y falta

de transversalidad

de las areas de
sustentabilidad

Falta de sensibilizacion
sobre sostenibilidad

v la taxonomia en
personal de areas de
negocio.

Falta de conocimiento
técnico relacionado
con el cambio climatico
y aspectos ambientales

El

by

E

by

EZ

by

Fortalecer los equipos de sostenibilidad mediante la contratacion
de personal especializado y/o la capacitacion / certificacion del
personal existente. Estos equipos deben operar de manera
transversal dentro de la institucion para mejorar la integracion de
aspectos relacionados con la sostenibilidad y la TSM.

Promover mediante la regulacion, la certificacion en materia
ASG del personal en las instituciones financieras, tormando como
referencia la regulacion emitida por la CONSAR.
Contarconequiposespecializadosque promuevan lasostenibilidad
de manera transversal al interior de las mismas autoridadesy fuera
de ellas.

Desarrollar e implementar programas de sensibilizacion vy
formacion continua sobre la sostenibilidad en todos los niveles
de la institucion, enfocandose en la TSM y su importancia. Estos
programas deben enfatizar como la TSM se alinea con los objetivos
de sostenibilidad de la institucion, destacando cémo su adopcion
puede fortalecer la reputacion y mejorar la eficiencia operativa. Es
esencial que la formacion sea relevante y acorde al rol del personal
dentro de la institucion, asegurando asi una comprension integral
y practica de la TSM. Se sugiere trabajar de la mano con los gremios
del sistema financiero, organismos internacionales, institutos de
investigacion y universidades.

Desarrollar y poner a disposicion de las instituciones informacion
relevante sobre los beneficios de la TSM, asi como materiales de
apoyo como manuales, que puedan ser utilizados directamente
por las areas de negocio para facilitar la adopcion de la TSM.

En colaboracion con las asociaciones gremiales y expertos
en la materia, desarrollar un programa de formacion técnica
especializado en sostenibilidad, con un enfoque particular en la
implementacion de la TSM en las instituciones. Este programa
puede ser complementado con herramientas existentes para la
TSM, tales como el curso de aprendizaje en linea y la Herramienta
de Implementacion disefiada para facilitar el analisis de proyectos
y operaciones financieras conforme a los criterios de la TSM.

Desarrollar y poner a disposicion de las instituciones materiales
de comunicacion, glosarios de cambio climatico y finanzas
sostenibles, asi como guias que faciliten la comprension de los
elementos técnicos asociados con el cambio climatico, incluidos
en la TSM.



Brecha Implementador Recomendacién

Desconocimiento y
falta de uso del IIG

E

'

Llevar a cabo un analisis de brechas de género, tanto al interior la
institucion como en la proveeduria de sus servicios y productos.
Desarrollar una Politica de Género y un Plan de Accion de Género
gue contemple acciones puntuales para cerrar las brechas
identificadas.

Integrar el cuestionario del 1IG en los procesos de recoleccion y
reporte de operaciones financieras, asegurando su alineacion
con los procesos existentes, para garantizar su implementacion
efectiva.

Promover la adopcion del cuestionario de [IG mediante programas
de capacitacion que incluyan sesiones practicas y talleres
interactivos sobre aspectos de igualdad de género.
Complementar esta formacién con guias practicas y materiales
de apoyo con casos de estudio, y crear programas piloto para
implementar el IIG en instituciones financieras.

8.5 Recomendaciones en materia de regulacién y normativa

ASG

La falta de regulacion homologada entre las distintas instituciones del sistema financiero
y emisoras representa una de las brechas mas importantes que cerrar. Las siguientes
recomendaciones buscan no solo avanzar en la emision de regulacion, sino en detonar
acciones desde las instituciones para facilitar su cumplimiento.

Brecha Implementador Recomendacion

Falta de regulacion ASG
en el sistema financiero

Falta de
implementacion de
normativa ASG para
PYMES

'»
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Ajustar y emitir regulacion ASG por parte de las distintas autoridades
del sistema financiero, para solicitar la incorporacion y divulgacion
de criterios de sostenibilidad y relacionados con la TSM en las
instituciones del sistema financiero y emisoras. Esta regulacion
debe asegurar la disponibilidad y transparencia de la informacién
ASG, estableciendo reglas claras para una transicion efectiva hacia
la sostenibilidad. Ademas, la implementacion deberad considerar
periodos de transicion adecuados y el nivel de preparacion de cada
gremio.

Fomentar el uso de la Normativa ASC en PYMES mediante la
creacion de instrumentos financieros sostenibles que cumplan con
las NIS-Ay NIS-B del CINIF, ofreciendo caracteristicas atractivas para
promover su adopcion.

Desarrollar guias y elementos de difusion, dirigidas a pequenas y
medianas empresas sobre la normativa en materia de sostenibilidad
del CINIF. El objetivo es sensibilizarlas sobre la importancia de
divulgar préacticas sostenibles y fomentar la adopcion de las normas.



Conclusiones

A fin de avanzar con la implementacion de la Taxonomia Sostenible de México, la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico decidio llevar a cabo el Programa Piloto, con
el objetivo de identificar los principales retos y areas de oportunidad que enfrentan
las instituciones del sistema financiero y emisoras para adoptar este instrumento de
politica financiera.

Para llevar a cabo este primer gjercicio piloto, la Secretaria contd con la participacion
de 10 instituciones del sistema financiero, con trayectoria en la integracion de objetivos
de sostenibilidad como parte de sus estrategias de negocio y amplia experiencia en
estructuracion de instrumentos financieros sostenibles. Lo anterior, con la intencion
de identificar buenas practicas y conocer el potencial de activos alineados con la TSM.

En el marco del Programa Piloto, cada una de las instituciones tuvo que seleccionar
al menos diez operaciones financieras o proyectos, que contaran previamente con
alguna etiqueta sostenible, verde, social o ASG, para evaluar su grado de alineacion
con la Taxonomia Sostenible de México. Para facilitar la evaluacion, las instituciones
participantes utilizaron la Herramienta de Implementacion de la Taxonomia Sostenible,
la cual también fue actualizada a partir de este proceso, asi como un formulario para
conocer mas detalles sobre el proceso de originacion de las operaciones. A partir de
ello, se contdé con una muestra de 96 operaciones financieras, que abarcan nueve
tipos de instrumentos financieros distribuidos en los tres objetivos y distintos sectores
de la TSM. Este nivel de cobertura permitio identificar que, si bien existe potencial
de alineacion con la taxonomia, solo 3% de las operaciones analizadas contaron con
informacion completa para llevar a cabo la evaluacion. Los instrumentos financieros
con mayor potencial de alineacion fueron los bonos y los créditos.

Entre las principales brechas identificadas durante el Piloto destacan la necesidad de
continuar creando capacidades al interior de las instituciones, principalmente sobre
los criterios técnicos incluidos en la TSM y asegurar el involucramiento de las areas de
negocio en la adopcion de la taxonomia. De igual forma, se reconocié que, aungue las
instituciones ya tienen un camino recorrido en Materia de sostenibilidad, es importante
revisar y adaptar sus estrategias para considerar los objetivos y principios establecidos
en la taxonomia, promover la mitigacion y adaptacion al cambio climatico e igualdad



de género. En términos de la originacion de las operaciones financieras quedo claro
gue las instituciones adolecen por la falta de informacion técnica de alta calidad por
parte de sus clientes u otras entidades, lo que dificulta conocer si los proyectos u
operaciones contribuyen sustancialmente a uno o mas de los objetivos de la TSM, asi
como si cumplen con los principios de No Dano Significativo y salvaguardas minimas.

Todavia mas relevante, es la falta de homologacion en la regulacion existente. Por un
lado, algunos inversionistas institucionales ya han empezado a integrar aspectos ASG
en sus reportes de informacion financiera, y este ano se realizaron modificaciones a
la regulacion para solicitar a los fondos de pensiones, aseguradoras y afianzadoras la
inclusion no solo de aspectos ASG, sino también de la Taxonomia como parte de sus
estrategias de inversion y riesgos. Desafortunadamente, las instituciones perciben este
avance como un logro incompleto, ya que de momento la regulacion no considera
a las emisoras, fondos de inversion e instituciones de crédito. En términos de las
oportunidades se visualiza un gran potencial para avanzar con esta transformacion. En
primer lugar, algunas de las instituciones ya han empezado a reportar la alineacion de
sus carteras con la taxonomia sostenible de la Union Europea y otras han desarrollado
taxonomias propias. Esto, ademas de dejar un camino andado favorece la adaptacion
tanto del personal como de sus sistemas para empezar a integrar los criterios de la
TSM.,

Finalmente, la Ultima seccion del documento ofrece recomendaciones dirigidas a las
autoridades e instituciones del sistema financiero para impulsar la adopcion de la
TSM y favorecer la asignacion de recursos hacia proyectos y actividades clasificadas
como sostenibles. Algunas de las recomendaciones dirigidas a las instituciones se
enfocan en fortalecer la transversalizacion de la agenda de sostenibilidad y género
en sus estrategias de negocio, asi como llevar a cabo mejoras operativas, por ejemplo
a traveés de la actualizacion de sus procesos y sistemas internos de recoleccion de
informacion para ajustarlos a los criterios de la TSM, asi como el uso de SARAS para
garantizar que los proyectos y operaciones cumplen con la normativa y legislacion
vigente en materia ambiental y social. También, se identificd una gran experiencia en
la estructuracion de instrumentos financieros sostenibles, que sin duda puede ser
utilizada para estructurar instrumentos de inversion, deuda, créditos y bursatilizados
enfocados en proyectos cien por ciento alineados con la TSM.

Por su parte, las recomendaciones para las autoridades financieras se centran
en continuar con el desarrollo de productos para la sensibilizacion y creacion de
capacidades en los distintos gremios del sistema financiero. Asi como, en avanzar con la
emision e implementacion de la regulacion ASG, incluyendo la Taxonomia. Lo anterior,
buscando generar un sistema financiero con regulacion homologada, que fomente la
divulgacion de informacion estandarizada, para mejorar la toma de decisiones rumbo
a una implementacion efectiva de la Taxonomia Sostenible de México.



Glosario

Adaptacion: Iniciativas y medidas encaminadas a reducir la vulnerabilidad de los
sistemas naturales y humanos ante los efectos reales o esperados de un cambio
climatico. Existen diferentes tipos de adaptacion; por ejemplo: preventiva y
reactiva, privada y publica, y auténoma y planificada. Algunos ejemplos de
adaptacion son la construccion de diques fluviales o costeros, la sustitucion de
plantas sensibles al chogque térmico por otras mas resistentes, etc. (IPCC, 2007).

Coeficiente de Activos Verdes (Green Asset Ratio): Medida para verificar la
proporcion de activos sostenibles en el portafolio de instituciones financieras.
Se calcula dividiendo los activos financieros alineados a la Taxonomia Sostenible
entre el total de sus activos financieros. (SHCP, 2023).

Contribucidn sustancial: Es la condicion mediante la cual se evidencia el
desempeno ambiental o social de la actividad econdmica. Permite identificar
y medir cobmo una actividad econdmica genera un impacto significativo en
funcion de su propio desempeno, a través de métricas y umbrales establecidos.
(SHCP, 2023).

Contribuciones Determinadas a nivel Nacional (NDC): Son el ndcleo del Acuerdo
de Paris y de la consecucion de esos objetivos a largo plazo. Las contribuciones
determinadasa nivel nacional encarnan los esfuerzos de cada pais para reducir las
emisiones nacionalesy adaptarse a los efectos del cambio climatico. (Convencion
Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, s.f.).

Criterios de Evaluacion Técnica (CET): Conjunto de lineamientos que permiten
evaluar e identificar actividadesecondomicas consideradas como sostenibles. Para
brindar certidumbre a los usuarios y beneficiarios de la Taxonomia, los CET deben
tener una base cientifica sélida e incorporar las mejores practicas en la materia.
Los elementos principales de los CET son el parametro principal, la contribucion
sustancial de una actividad a la sostenibilidad (con base en métricasy umbrales),
criterios de no dano significativo ambientales y salvaguardas minimas (SHCP,
2023).



Greenwashing: Se entiende por greenwashing o lavado verde a las actividades,
comportamientos o estrategias de una empresa o institucion para hacer creer
a la sociedad que realiza mas acciones para proteger el medio ambiente que las
que en realidad lleva a cabo (SHCP, 2023).

Igualdad de Género: Situacion en la cual mujeres y hombres acceden con las
mismas posibilidades y oportunidades al uso, control y beneficio de bienes,
servicios y recursos de la sociedad, asi como a la toma de decisiones en todos
los ambitos de la vida social, econdmica, politica, cultural y familiar INMUJERES,
2024).

Indice de Igualdad de Género (IIG): Es el elemento central para medir el grado
de contribucion al objetivo de igualdad de género dentro de la TSM. Este indice
refleja, en una escala numérica, la contribucion de las organizaciones a tres
pilares de igualdad de género: 1) Trabajo Digno, 2) Bienestar e 3) Inclusion Social.
(SHCP, 2023).

Mitigacion: Cambios y reemplazos tecnoldgicos que reducen el insumo de
recursos y las emisiones por unidad de produccion. Aungue hay varias politicas
sociales, econdmicas y tecnoldgicas que reducirian las emisiones, la mitigacion,
referida al cambio climatico, es la aplicacion de politicas destinadas a reducir las
emisiones de gases de efecto invernadero y a potenciar los sumideros (IPCC,
2007).

No Dano Significativo (NDS): Principio que se compone de una serie de criterios
medioambientales que permiten asegurar que una actividad econdmica, con
contribucion sustancial, no tenga efectos negativos en ninguno de los otros
objetivos de la Taxonomia, distintos al parametro principal. De esta manera, se
asegura que el progreso en algunos objetivos No se haga a expensas de otros
objetivos medioambientales. Los principios de NDS son definidos para cada
actividad econdmica y estan basados en la legislacion, regulacion, normas o
estandares existentes operables en los sectores en cuestion (SHCP, 2023).

Principios de Ecuador: Linea base y un marco de referencia, para que las

instituciones financieras identifiquen, evaluen y gestionen los riesgos
ambientales y sociales al financiar proyectos (Principios de Ecuador, 2020).



Salvaguardas minimas: Buscan cubrir temas relacionados con Derechos
Humanos, asi como buenas practicas internacionales en materia laboral vy
gobernanza. De esta forma, definen elementos minimos requeridos para
el desarrollo de una actividad econdmica alineada con la Taxonomia. Estos
elementos de obligado cumplimiento estan definidos por las leyes y normas
vigentes de México, y las convencionesy directrices internacionales (SHCP, 2023).

Sistema de Clasificacion Industrial de Ameérica del Norte (SCIAN): Marco
unico, consistente y actualizado para la recopilacion, analisis y presentacion
de estadisticas sobre actividades econdomicas, que reflejen la estructura de
la economia mexicana. El SCIAN es la base para la generacion, presentacion
y difusion de todas las estadisticas sobre actividades econdmicas del pais,
su adopcion por parte de las Unidades del Estado permitira homologar la
informacion econdomica que se produce en el territorio mexicano, y contribuira
a la comparabilidad de esta en la region de América del Norte (INEGI, 2024).

Taxonomia Sostenible: Busca establecer un marco de referencia a nivel
nacional que permita clasificar de manera clara, fiable, legitima y basada en
ciencia, actividades y proyectos de inversion que cumplan con criterios solidos
de sostenibilidad, para lo cual se definieron objetivos generales y objetivos
medioambientales y sociales que definen el propdsito y alcance de la misma
(SHCP, 2023).
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