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Ayer le coment€ sobre la propuesta que subit
a la Conamer hace un mes para modificar la
Circular Unica de Emisoras (CUE) para estable-
cer la obligacion de divulgacion de informacion
en materia de sostenibilidad y clima, acorde con
los estandares NIIS S1y S2 (sostenibilidad y cli-
ma, respectivamente), emitidos por el Interna-
tional Sustainability Standards Board (ISSB), que
pertenece al IFRS.

Aunque la modificacion busca homologar
la informacion en distintas jurisdicciones, real-
mente recoge el avance que en ambas materias
tiene la Union Europea. Nos comentan que la
CNBV, coordinada con el equipo del vp de Su-
pervision bursatil, Edson Murguia, y la vp de
Regulacion, Lucia Buenrostro, ha sostenido
dos rondas de consulta y se acepté modificar
la norma con dos sugerencias de las emisoras.

La primera, se retrasaron las fechas de adop-
cion y divulgacion de la regulacion a 2025 y
2026, respectivamente y, la segunda, las emiso-
ras publiquen un reporte separado que incluya
la informacién sobre sostenibilidad y clima de
la empresa, alineado a 1as normas S1y S2 y no
integrado al reporte financiero.

La BMV y la AMIB le pusieron prioridad al
didlogo, pues las consecuencias del desliste de
un grupo de emisoras que tiene cotizacion dual
(en Méxicay EU), no le conviene a nadie, menos
a México. Varias emisoras se han reunido con la
CNBVy con la BMV para dialogar sobre el tema
y compartir preocupaciones sobre 1a propuesta
de modificacion ala CUE.

El proyecto de CUE se subi6 el 13 de sep-
tiembre y estd en consulta ptiblica en 1a Cofe-
mer, y dado que el plazo de consulta publica
es de 20 dias hdbiles a partir de la publicacion.

Lo que mds preocupa es que no estd alinea-
da la regulacién mexicana a la previsible de EU
(Ia SEC la puso en Stay, detuvo su aplicacion
hasta resolver las demandas y suspensiones
otorgadas en peticiones por emisoras en mer-
cados de valores de EU). Se presentaron en ocho
circuitos de las cortes de apelacionesy, al poner
en pausa la regla, el regulador estadunidense
dijo que defenderia la regla final, pero la pausa
regulatoria permitiria a las emisoras adaptarse
ala complejidad de lanueva regla; facilitaria eli-
minar la incertidumbre hasta que se definan los

casos en litigio. Estados Unidos tiene una norma
de reporte ambiental con guia emitida en 2010
y 1as emisoras mexicanas que cotizan en NY la
cumplen, pero en México no ha guia.

¢Por qué hoy la preocupacion? Porque alld

solo se impone la NIIS S2 en materia de clima
para ser revelada en estados financieros y se li-
mita a solicitar que se revelen los riesgos y opor-
tunidades relacionados con eventos climaticos
que pudieran tener efectos materiales sobre
la empresa y sus flujos, ademds de revelar sus
emisiones de carbono (alcance 1y 2), sus obje-
tivos de reduccion de emisiones.

En el caso de la norma en la Cofemer se lle-
valaregla ala copia de la Unién Europea y se
demanda la incorporacion de informacion rela-
cionada con sostenibilidad (gobernanza, social y
ambiental), alcance 1, 2y 3, seguin los estandares
S2y se quiere que el reporte se incorpore en el
balance financiero, incluya notas separadas en
los estados financieros y tenga el aseguramiento
de lainformacion por parte del auditor externo.

Las emisoras consideran que la certifica-
cién debe ser voluntaria y limitada durante los
primeros afios para homologar la regulacién
mexicana a la regla de valuacién de los riesgos
y oportunidades en materia de clima definidas
en EU, donde se solicita un aseguramiento li-
mitado obligatorio a partir de 2027-2030. Si se
cumpliera el segundo transitorio, el primer re-
porte integrado tendria que realizarse en 2026
respecto de la informacién de 2025 en México.
¢Por qué la prisa?, en Europa se dieron 5 afios.

El dnico alivio a la implementacion de los
nuevos requerimientos de divulgacion del al-
cance 3 que ofrece la propuesta mexicana, es
que se publique un afio después del primer re-
porte, ademds de que la regla en EU sujeta a
revision judicial, sélo si solicita se informe el im-
pacto financiero del riesgo ambiental, no doble
materialidad nilos impactos de climay sosteni-
bilidad de los proveedores. jColgarian ala SEC!

No han evaluado los costos de cumplir con
laregulacién en mencicn, pero, al tener asime-
trias en la revelacion de informacion, y frente a
un socio cuyos abogados e inversionistas todo
litigan, imagine el impacto que tendria el revelar
una informacién que en su principal mercado
de negociacion no se exige.
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