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DE MEIORA REGCULATORIA

Asunto: Se emite Dictamen Preliminar respecto de la Propuesta
Regulatoria denominada: “RESOLUCION QUE MODIFICA LAS
DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL APLICABLES A LAS
EMISORAS DE VALORES Y A OTROS PARTICIPANTES DEL MERCADO
DE VALORES".

Ref. 138/0017/130924.
Ciudad de México, a 23 de octubre de 2024.

MTRO. EDGAR ABRAHAM AMADOR ZAMORA
Subsecretario de Hacienda y Crédito Publico
Secretarfa de Hacienda y Crédito PUblico
Presente

Me refiero a la Propuesta Regulatoria denominada: “RESOLUCION QUE MODIFICA LAS DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL
APLICABLES A LAS EMISORAS DE VALORES Y A OTROS PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES”, asl como a su respectivo
formulario de Andlisis de Impacto Regulatorio {AIR), de Impacto Moderado, ambos instrumentos remitidos por la Secretarfa de
Hacienda y Credito Publico {SHCP) y recibidos en la Comisién Nacional de Mejora Regulatoria el 13 de septiembre de 2024, a
través del portal informético de este érgano administrativo desconcentrado'.

Sobre el particular, se le comunica que derivado del anélisis de la informacién contenida en la Propuesta Regulatoria y su
AR, se determiné la procedencia de la aplicabilidad del procedimiento de mejora regulatoria, ello en virtud de que se
constato que conforme a lo previsto en los articulos 23, 25, fraccién |, 26, 27, fraccidn XI, 71, 73 y 75 del Titulo Tercero, Capitulo
Ill, de la Ley General de Mejora Regulatoria® (LGMR], pues cumplen con los supuestos y requerimientos que exige el marco
juridico aplicable en la materia, por lo que se tiene a bien emitir el siguiente:

DICTAMEN PRELIMINAR
A Consideraciones respecto al requerimiento de simplificacién regulatoria.

Con relacion al requisito de simplificacion regulatoria previsto en el articulo 78 de la LGMR, la SHCP incluyé un documento
denominado: “20240816173627_57550_Acuerdo 1X1_CUE_Informe de sosteniblidad.doc”, anexo al formulatio del AR, del cual se
destaca que la SHCP utilizara los ahorros generados por la emision de lo siguiente:

L "Resolucion que modifica las Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa” publicada en el DOF el 24 de
julio de 2021.
» Expediente: 05/0076/190617
» Respuesta de CONAMER; COFEME/17/4233*
¢ Beneficios Reconocidos; $800,493,486.00
2. "Resolucidn que modifica las Disposiciones de cardcter general aplicables a las instituciones de crédito” publicadas en el DOF
el 23 de julio de 2021,
¢ Expediente: 05/0038/280521 B RN
o Respuesta de CONAMER: COFEME/21/29254 :
* Beneficios reconocidos: $337,000,000.00.
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www.cofemersimir.gob.mx
2 publicada en el Diario Oficial de la Federacién (DOF) el 18 de mayo de 2018, modificada el 20 de mayo de 2021,
3 https://www.cofemersimir.gob.mx/expediente/20360/emitido/45351/COFEME_17_4233
* https://www.cofemersimir.gob.mx/expediente/26010/emitido/58066/CONAMER_21_2925
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Por su parte de los beneficios reconocidos en el oficio CONAMER/21/2925 del 28 de junio de 2021 (expediente 05/0038/280521),
por un monto de $337,000,000.00. De estos, solo se tomaran los ahorros relacionados con la regulacién de dos de las 44
instituciones de crédito, especificamente por créditos personales, por un valor de $2,140,045.44. En total, los ahorros combinados

ascienden a $102,201,731.19, de los cuales se utilizaran $102,114,450.00 para cubrir los costos de implementacion de la Propuesta
Regulatoria.

A partir del contexto descrito y, de conformidad con los articulos 7, fraccion |y 8, fracciédn |, de la LGMR, que establecen como
uno de los principios que orientan a la Politica de Mejora Regulatoria “mayores beneficios que costos y el mdximo beneficio
social’ y uno de sus objetivos, es el de “Procurar que las regulaciones que se expidan generen beneficios superiores a 10s costos
y produzcan el méximo bienestar para la sociedad”, se da por atendido lo establecido en el articulo 78 de la LGMR, va que la
SHCP estima que con la emisién de la Propuesta Regulatoria se busca incentivar la inversion en proyectos sustentables, en aras
de mitigar los riesgos asociados al cambio climatico y que los inversionistas tengas mas elementos para la toma de decisiones.

Il Consideraciones generales.

Con la finalidad de brindar el contexto que derivé en el tema de Ia Propuesta Regulatoria, la SHCP argumentd la importancia de
su emision con diversos razonamientos en los considerandos de la misma, los cuales se tienen aqui por reproducidos literalmente
en obvio de repeticiones como si a Ia letra se insertaran, por o que, a partir de tales planteamientos, se considera adecuada la
emision de la Propuesta Regulatoria, ya que con ello se creard el marco regulatorio para las emisoras de valores y otros
participantes del mercado de valores que establece la obligacion de proporcionar informacion de sostenibilidad a la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNVB) para su inscripcion en el Registro Nacional de Valores, asi como la divulgacién periddica
de dicha informacioén. Esto contribuird a orientar los flujos de capital hacia inversiones que promuevan el desarrollo econémico
y la sostenibilidad ambiental y social, fomentando la transparencia y estrategias a largo plazo en el émbito financiero.

. Objetivos y problemdtica.

En el numeral 1 del formulario del AIR, la SHCP establece como objetivo general de la Propuesta Regulatoria lo siguiente;

“.. 8] Que la Informacidn de sostenibilidad de las Emisoras contribuya a orientar los flujos de capital hacia inversiones que
impulsen el desarrolio econémico promoviendo la sostenibilidad ambiental, incluyendo los riesgos financieros derivados del
cambio climético.- el agotamiento de los recurses, Ia degradacion medioambiental, la transparencia y las estrategias de largo
plazo en la actividad financiera y econdmica. b) Que la informacién financiera relacionads con la sostenibilidad que reporten las
Emisoras en las notas a sus Estados financieros revele de forma simplificada esta informacién para su desarrollo en el Informe
anual que debera ser medible, comparable y alineada con las normas Internacionales aplicables en la materia. ¢] Dotar al publico
inversionista de mayores elementos para la toma de decisiones de inversién a las Emisoras para una mejor administracién de
riesgos, dJ Incentivar el crecimiento del mercado de valores en México al revelar informacidn sobre la canalizacién de recursos
a proyectos que tengan viabilidad en materia ambiental, social y de gobernanza. e) Se armonizars la normativa aplicable a las
Emisoras a los esténdares internacionales y a las normas aplicables en otras jurisdicciones en materia de sostenibilidad lo que
dotars de certeza a los inversionistas, propiciando una mayor profundidad al mercado de valores en México y se incentivaré la
inversion en proyectos sostenibles en beneficio de ia economia e inclusién financiera.” [sic)

De igual manera, esa Secretaria expuso la problemética que pretende atender la Propuesta Regulatoria, a saber:

“[.] La regulacion es una de las principales funciones de todo Gobierno, asf como el principal instrumento mediante ef cual
promueve el bienestar social y econdmico. La calidad de la regulacién y del proceso de disefio e implementacién de sus
politicas, es un factor clave para lograr estabilidad macroecondmica, el incremento en el empleo, la calidad en los servicios
sociales, la innovacién y desarrollo empresarial, entre otros. En este tenor, la regulacién es el conjunto de instrumentos jurldicos
que emplea el Estado para establecer obligaciones, acciones Y procesos que tienen que cumplir las personas fisicas, empresas
privadas y estatales, e incluso, el Estado mismo. Dichos instrumentos se fundamentan en actos legislativos © administrativos de
cardcter general, tles como leyes, reglamentos, decretos, acuerdos, normas, disposiciones de cardcter general, circulares y
formatos, asi como lineamientos, criterios, metodologias, instructivos, directivas, reglas y manuales. Por lo anterior, resulta
indispensable que las Emisoras proporcionen Informacién de sostenibilidad que sea eficiente, medible y comparable para una
mejor toma decisiones de inversién y una mejor administracién de riesgos, dado el incremento de interds en dicha informacion
a nivel mundial y sus«temas relacionados. Asimismo, la Propuesta Regulatoria contribuye con los esfuerzos de convergencia y
armonizacion a nivel mundial de las normas de divulgacion, de informacion sostenible, de la International Financial Reporting
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Standards Fundation [Fundacidn IFRS), que a juicio de esta CNBV es benéfico para el mercado mexicano por el creciente interés
global de los inversionistas por invertir en proyectos alineados a la sostenibilidad" (sic)

A partir de la informacion suministrada por la Secretaria, se constata que se atienden las secciones en comento del formulario
del AIR, toda vez que permite comprender el tema objeto de la Propuesta Regulatoria. Como resultado de este anélisis, se llega
a la conclusién de que la emisidn de esta Propuesta Regulatoria es esencial, ya que tiene como objetivo proporcionar a los
inversionistas herramientas para tomar mejores decisiones y gestionar riesgos de manera mas eficiente. Ademas, la divulgacion
de informacién de sostenibilidad fomentara el crecimiento del mercado de valores en México, incentivando la inversién en
proyectos con viabilidad ambiental y social. Finalmente, se armonizard la normativa con los estandares internacionales, lo que
brindard mayor certeza a los inversionistas y promoveré la inversién en proyectos sostenibles.

V. Identificacién de las posibles alternativas a la regulacién.

Con la finalidad de responder el numeral 4 del formulario del AIR, la SHCP analiz6 diversas alternativas a Ja emisién de la Propuesta
Regulatoria, de la siguiente manera:

“Alternativas®; Esquemas de autorregulacion.

Descripcion de las alternativas y estimacion de los costos y beneficios®: No se considerd viable la emisién de un esquema
de autorregulacién, dado que: [i] no se tendrfa un marco integral: [ii] no se atenderfan las situaciones que dan origen a la
Intervencion gubernamental, y [ifi] no permitirla la estandarizacién de las normas aplicables a las Emisoras adicionalmente, la
emisién de otro tipo de regulacién crearfa incertidumbre juridica hacia los destinatarios de la norma. En linea con lo anterior, la
autorregulacion —entendiéndose como tal a los controles o normas establecidos entre sujetos de derecho privado para
organizarse o regularse por sl mismos- resulta incompatible con Ios fines del derecho publico y con la misién que tiene Ja
CNBV, como autcridad reguladora del sistema financiero mexicano, y su implementacién no . puede sustituir las
responsabilidades de la Administracion Publica Federal, trasladando Ias funciones y responsabilidades publicas a particulares -
en este caso, la emision de normatividad de cardcter secundario- para complementar e implementar los marcos juridicos
derivados de la legislacion ordinarla, originada por los cambios econdmicos, sociales y tecnoldgicos. Derivado de lo sefialado,
los esquemas de autorregulacion en la especie jamés podran constituir una opcidn para facilitar la funcién garante que tiene
atribuida el Estado porque: (il la emisidn de la normativa que rige a las entidades financieras reguladas y supervisadas por la
CNBV, se encuentra expresamente establecida en las leyes financieras y no da lugar a la implementacién de un modelo o
esquema diverso; [iil no contribuyen a hacer efectiva la desregulacién administrativa de la normativa financiera A
consecuentemente, no podrla ser un medio que sustituya el ejercicio de la potestad reglamentaria de la CNBV y sus facultades
para prevenir, de ser el caso, sancionar a los transgresores del marco normativo, y [ili] no contribuyen a la seguridad jurldica
de los destinatarios de la norma y de los usuarios del sistema financiero.

Alternativas*% Esquemas voluntarios.

Descripcion de las alternativas y estimacion de los costos y beneficios*% No se estimd una opcion viable la emision de
esquemas voluntarios toda vez que, como se ha sefialado, la Propuesta Regulatoria modificaria a la regulacién secundaria
aplicable a las Emisoras, que ya se contiene en un instrumento normativo que son las Disposiciones Vigentes, por lo que generar
otro tipo de esquema darla lugar a incertidumbre juridica al existir dos pautas diferentes regulando un mismo tema.
Adicionalmente, los esquemas voluntarios jamés podrdn constituir una opcién para facilitar la funcién garante que tiene
atribuida el Estado, porque la emisidn de la normatividad que rige a las entidades financieras reguladas y supervisadas por la
CNBV, y demds personas fisicas y morales, cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al citado sisterna
financiero, y no da lugar a la implementacidn de un modelo o esquema diverso. De igual forma, los esquernas voluntarios
podrian tener el inconveniente de representar diferencias notables entre los esténdares establecidos por las propias Emisoras
utilizando este tipo de esquemas frente a lo que dispone la legisiacién aplicable, por lo que su implementacién ocasionaria: [i]
una vinculacién no deseada a los esquemas voluntarios en detrimento a la observancia de la regulacién:; [ii} la implementacién
de sanciones no previstas en las leyes financieras; (iii) que el uso de esquemas de autorregulacion se desvie de los objetivos y
fines que persiguen las polfticas publicas; (iv] incertidumbre sobre la aplicacién e interpretacidn de las normas autorregulatorias
que, consecuentemente, derivarfan en la presentacién de consultas de las Emisoras solicitando opinién a la CNBV de los
preceptos contenidos en los esquemas voluntarios adoptados por dichas entidades; [v] que las Emisoras presentardn
solicitudes de autorizacion ante la CNBV, para abstenerse del cumplimiento de ciertos requisitos u obligaciones previstos en
la legislacion aplicable por considerar que los esquemas voluntarios implementados por ellas mismas les dan mayores ventajas,
ocaslonando un arbitraje regulatorio, y [vi] que el cumplimiento de la normativa legal v la expedida por las autoridades
financieras sea potestativo, lo cual es contrario al espiritu de cualquier marco normativo expedido por el Estado. Lo anterior,

¥ Del formulario de AIR de la Propuesta Regulatoria, seccion “Formulario”, en el "Apartado |. Definicién del problema y objetivos generales de la regulacidn.”, Numerat
2.
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se traducirla en incertidumbre e inseguridad jurldica para los destinatarios de la norma e impactarla negativamente en el
sistema financiero en su conjunto.

Alternativas*®: Incentivos econémicos.,

Descripcion de las alternativas y estimacion de los costos y beneficios™: No se estimé una opcién viable la emisién de un
esquema de incentivos econémicos en razén de que ello implicarfa la expedicién de un instrumento jurfdico distinto a las
normas contenidas en la Propuesta Regulatoria, tal y como se ha sefialado a lo largo del presente AlR, se trata de aspectos que
no podrian regularse de una manera distinta a la actualmente prevista para ello. En tal virtud, de establecerse incentivos
economicos, lejos de atender la problemética que nos ocupa, se darla lugar a incertidumbre juridica en cuanto a la aplicacion
de la regulacion correspondiente. De igual forma, no se estimé viable la emisidn de un esquema de incentivos econémicos,
pues las normas materia de la presente Propuesta Regulatoria, versan sobre facultades de la CNBV previstas en la LMV
aplicables a las Emisoras, por lo que el cumplimiento a las leyes no puede estar supeditado a la obtencién de un beneficio
economico por parte de los particulares. Adicionalmente, los incentivos econdmicos jamés podrdn constituir una opcién para
facilitar la funcién garante que tiene atribuida el Estado porque la emisién de la normatividad que rige a las entidades financieras
reguladas y supervisadas por la CNBV, se encuentra expresamente establecida en las leyes financieras y no da lugar a la
implementacién de un modelo o esquema diverso, o bien al otorgamiento de alguna prebenda que se traduzca en beneficios
econdmicos por el cumplimiento de alguna norma, porque este debe tener lugar sin que medie algtn incentivo de este tipo.
Es importante sefialar también que, no se estimé viable el otorgamiento de incentivos economicos para estimular o alentar la
realizacion de conductas o el apego a lo dispuesto en la legislacion financiera aplicable por parte de los destinatarios de la
norma, ya que no resulta aplicable el criterio econémico que sefiala; “cuanto mayor sea el incentivo ofrecido, mayor seré el
esfuerzo de quien lo recibe y mejor su resultado™ dado lo anterior, en el mediano plazo, cuando esos Incentivos no puedan
ser pagados, se perderd la motivacion para la realizacion de esas conductas o la observancia de Ia ley. Por ditimo, no debe
perderse de vista que las facultades de la CNBV, en materia regulatoria se encuentran expresamente previstas en distintas leyes
financieras, por lo que el otorgamiento de esos incentivos distorsionaria e irfa en sentido contrario de las normas de derecho
publico v, de concederse dichos incentivos, impactarla negativamente en as finanzas publicas al tener que preverse recursos
presupuestarios para dicho fin, en menoscabo de tareas prioritarias del Estado Mexicano.

Alternativas®: No emitir regulacién alguna

Descripcldn de las altemativas y estimacion de los costos y beneficios™: El no emitir regulacion no se considerd una
alternativa viable en razén de que, como se ha mencionado, el no llevar a cabo Ia actualizacién normativa tendrla un impacto
negativo, ante la realidad para el mercado mexicano por el creciente interés global de los inversionistas por invertir en
proyectos alineados a la sostenibilidad, por lo que en un corto plazo las Disposiciones vigentes resultarian inoperantes,
rezagarlan el crecimiento del sistema financiero en México y su confianza, limitando la presencia de una mayor diversidad de
productos, inhibiéndose la competencia en el sistema financiero mexicano en su conjunto. Es importante resaltar que, Ia
Propuesta Regulatoria también contribuye a incrementar la inclusidn financiera de la poblacién, asi como la certeza y solvencia
en las operaciones de las entidades financieras destinatarias de la norma y demds personas flsicas y morales, cuando realicen
actividades previstas en las leyes relativas al citado sistemna financiero, es por ello que, al implementar los estédndares de la IFRS
Sustainability Disclosure Standard, por su nombre en inglés), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Sostenibilidad [International Sustainability Standiards Board o ISSB, por su nombre y siglas en inglés] impulisaria la convergencia
hacla la generacion de Informacion de sostenibilidad eficiente, medible y comparable, favoreciendo la toma de decisiones de
Inversion nacional y extranjera, asl como una mejor administracién de riesgos en nuestro pals, favoreciendo el interés
internacional de los inversionistas en nuestro mercado bursétil, Adicionalmente, la emisidn de regulacién es una obligacidn

dada por ministerio de ley a la CNBV, por tanto, no emitir regulacién devendrfa en responsabilidad administrativa a este érgano
desconcentrado.

Alternativas™: Otro tipo de regulacion

Descripcion de las alternativas y estimacion de los costos y beneficios*s: No se estimd viable emitir otro tipo de regulacion
que no sea la contenida en la Propuesta Regulatoria, dado que la materia sobre las que esta recae debe ser por mandato de
la LMV y materia de las disposiciones de cardcter general emitidas por la CNBV. Por otra parte, una de las finalidades de la
normativa secundaria es que dichos preceptos juridicos sean instrumentos normativos autocontenidos que eviten distorsiones,
confusién entre los destinatarios y desorden en los mercados financieros. En complemento a lo anterior, no resulta procedente
la emision de otro tipo de regulacién ya que, como se ha sefialado anteriormente, las Disposiciones vigentes son el instrumento
jurfdico mediante el cual la CNBV cumple con el mandato de Ia LMV al ejercer su facultad para emitir la regulacién aplicable
para las Emisoras. En tal virtud, la emisién de otro tipo de regulacion daria lugar a incertidumbre juridica y se perderfa el orden
normativo que prevalecerla con la presente Propuesta Regulatoria y, ademds, permite Ia existencia de un sistema financierc
mexicano ordenado, seguro y eficiente en proteccion de los intereses de las destinatarias de la norma y de los clientes de
ellas. Adicionalmente, el tipo de regulacién que emite la CNBV, estd fundamentada en las leyes financieras y esta autoridad
solo puede emitir las normas expresamente sefialadas para cada materia a regular -disposiciones de cardcter general, reglas
y lineamientos, segun corresponda-, las cuales tienen la misma naturaleza jurldica en la esfera administrativa, *[sic)

6 Del formulario de AIR de la Propuesta Regulatoria, seccidn Formulario’, en el *Apartado i, Identificacion de las posibles alternativas a la regulacidn.” Numeral 4,
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En virtud de lo anterior, se considera que la SHCP atendid la solicitud de la seccién del formulario del AR, indicando las ventajas
y desventajas de las opciones planteadas comparadas con la emision de la Propuesta Regulatoria.

"Enlo referente al numeral 5 del formulario del AR, la SHCP considerd que la Propuesta Regulatoria representa la mejora alternativa
para atender a problematica sefialada, de acuerdo con Ios siguientes razonamientos:

“.. A continuacién, se sefialan algunas razones por las que la Propuesta Regulatoria es considerada la mejor opcidn para atender
la problemética sefialada: a) Dado el creciente interés en materia de desarrolio sostenible a nivel global y sus temas
relacionados, incorporar la obligacién por parte de las Emisoras para proporcionar informacién financiera relacionada con la
sostenibilidad, impulsaria la convergencia para que este tipo de informacién sea eficiente, medible y comparable,
favoreciendo la toma de decisiones de inversién, dando como resultado una mejor administracién de riesgos en nuestro pals
y favoreciendo el interés internacional en nuestro mercado bursétil, b) Ante la falta de lineamientos tanto para las Emisoras
nacionales como para las sociedades de nacionalidad extranjeras, para divulgar su informacién en materia de sostenibilidad,
las referencias a las que deberdn alinear la informacién que presentaran, serd conforme a las Normas NIIF de Informacion a
Revelar sobre Sostenibilidad emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Sostenibilidad, otorgado para que las
sociedades extranjeras Emisoras divuiguen su informacion de sostenibilidad de conformidad con las citadas Normas NIIF de
Informacién a Revelar sobre Sostenibilidad o con las normas aplicables en su pafs de origen. c] Actualmente la informacion
proporcionada sobre la divulgacion de informacion sostenible resulta insuficiente, debido a que es presentada conforme a las
métricas y estdndares de cada Emisora sin que la informacién reportada en el sector se encuentre alineada con algun marco
© estdndar nacional o internacional de revelacidn de Informacién de sostenibilidad, La presente Propuesta Regulatoria,
establece que las Emisoras divulgarén: (i] su informacion financiera relacionada con sostenibilidad como parte de las notas a
los Estados financieros que presentan a la CNBV para la inscripcién de sus valores en el RNV y de forma anual a la CNBY, a las
Bolsas y al publico en general, y [ii} su Informacién de sostenibilidad mediante el Informe gue contenga dicha informacién en
términos de lo sefialado en el articulo 82 Bis de la presente Propuesta Regulatoria, en aras de contribuir a orlentar los flujos de
capital hacia inversiones que fomenten el desarrollo econdmico promoviendo la sostenibilidad ambiental y social, la

transparencia y las estrategias de largo plazo en la actividad financiera y econémica...” (sic)

Por lo anterior, se considera que la SHCP atendi6 la solicitud de esta seccién del formulario del AIR, indicando que la emisién de
la Propuesta Regulatoria, dada la dificultad de implementar cualquiera de las opciones presentadas por el Sujeto Obligado, de
acuerdo con los argumentos expuestos, presenta la mejor alternativa para resolver la problematica descrita. Toda vez que con
la Propuesta Regulatoria se busca que las emisoras de valores divulguen informacion financiera relacionada con la sostenibilidad
como parte de las notas a los estados financieros y en un informe anual, promoviendo Ia transparencia, la sostenibilidad
ambiental y social, y estrategias de largo plazo en las actividades financieras y econdmicas, orientando los flujos de capital hacia
inversiones sostenibles. Esto permitirla que dicha informacion sea eficiente, medible y comparable, mejorando la toma de
decisiones de inversion y la gestién de riesgos en México, ademas de atraer el interés internacional hacia el mercado bursatil.

V. Impacto de la regulacion.
A. Carga Administrativa.

Con relacién al numeral correspondiente de! formulario del AIR, relativo a si la Propuesta Regulatoria crea, modifica o elimina
tramites, se observa que, a través del formulario del AIR, la SHCP sefiald que derivado de la implementacion de la Propuesta
Regqulatoria se crearan los siguientes trdmites:

1. Solicitud ante la CNBV de la inscripcién de cualquier clase de valores en el RNV y en su caso autorizacidn de oferta publica de
venta.

2. Solicitud ante la CNBV de Inscripcién de valores emitidos por socledades de nacionalidad extranjera en el RNV y en su caso
autorizacion de oferta publica de venta.

3. Presentacion a la CNBV de informacidn jurfdica, contable, de sostenibilidad, administrativa v econdmica anual, por parte de las
Emisoras.

Y modifica el siguiente tramite inscrito en el Catélogo Nacional de Regulaciones, Tramites y Servicios:

1. Presentacién a la CNBV de informacion jurldica, contable, de sostenibilidad, administrativa y econoémica anual, por parte de las
sociedades de nacionalidad extranjera Emisoras Homoclave: CNBV-01-041

3
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A partir de la informacion remitida, se da cuenta que la justificacion de la SHCP es consistente con el contenido de la Propuesta
Regulatoria, por lo que, derivado de la creacién y modificacidn de los trémites antes indicados, se informa a esa Secretarla que
debera proporcionar la informacién prevista en el articulo 46 de la LGMR, respecto a tales diligencias, dentro de los 10 dias habiles .

siguientes a que entre en vigor la Propuesta Regulatoria en comento, a fin de que se realicen las adecuaciones correspondientes
a la informacion inscrita en el RFTS a cargo de esta Comisién.

B. Acciones regulatorias distintas a tramites.

Con relacién a la seccion del AR, en la cual, se solicita que la Dependencia u Organismo Descentralizado seleccione las
disposiciones, obligaciones y/o acciones distintas a los tramites, ia SHCP en el numeral 7 del formulario del AR de 1a Propuesta
Regulatoria, sefiald, fundamentd y justificd en términos técnicos, diversas acciones regulatorias que seran implementadas como
consecuencia de la emisién de la Propuesta Regulatoria, por ello se considera atendido el numeral en comento.,

C. Andlisis Costo-Beneficio.

De los costos,

Al respecto esa Secretarla, sefialé en el documento *20240816173627_57550_Monetizacién costos vs. beneficios_informe de

sostenibilidad” anexo al formulario del AIR que la Propuesta Regulatoria, generard los siguientes costos, que a manera de resumen
se presentan en la siguiente tabla:

Tema 1
Solicitud de Inscripcion de valores en el RNV Y en U €a50-
autorizacion de oferta plblica de venta ante la CNBY

| # MODALIDAD DEL TRAMITE MONETIZACION COSTOS ‘
1 Articulos aplicables: Articulos 20, pérrafo primero, fraccion |, incisos fly o], | Con base en la informacion sefialada por la SHCP, se |

78, parrafo octavo y 82 Bis, parrafo primero de la Propuesta Regulatoria. estima un costo de cumplimiento para cada Emisora

Tramite; Solicitud ante la CNBV de la Inscripcion de cualquier clase de | que ascenderia a la cantidad de $306,650.00, y que,

valores en el RNV y en su ¢caso autorizacion de oferta publica de venta conforme alas 333 Emisoras, la Propuesta Regulatoria,

arrojaria el importe de 5102' 114,450.007

Articulos aplicables: Articulos 4o, parrafo primero, fracciones V Y IX; 79, | Se destaca que el trdmite que comprende los

2. parrafo decimo primero y 82 Bis parrafos primero y sexto de la Propuesta | articulos en cita de la Propuesta Regulatoria esta
Regulatoria. dirigido a todas las Emisoras previstas en el presente

Trémite: Solicitud ante la CNBV de inscripcion de valores emitidos por | documento, por lo que se encuentran englobadas en

sociedades de nacionalidad extranjera en el RNV y en su caso autorizacion | el costo de la Implementacion de la Propuesta

de oferta publica de venta. Regulatoria considerado para 333 Emisoras

Total del costo del trdmite t: $102'114,450.00

Tema 2
Presentacion de las Emisoras de su informacién juridica, contable, de sostenibllidad, administrativa
Y econdmica anual por parte de las Emisoras a la CNBV

#. MODALIDAD DEL TRAMITE MONETIZACION COSTOS
1. Articulos aplicables: Articulos 33, parrafo primero, fraccién |, inciso a), | La SHCP considera que las notas y el informe objeto
numerales 3y 6; 78, parrafo octavo y 82 Bis, pérrafo primero de la Propuesta | de la Propuesta Regulatoria podrian generar costos
| Regulatoria. para las Emisoras quienes deberdn contemplar para |
Tramite: Presentacidn a la CNBV de informacion juridica, contable, de | los posteriores reportes anuales, realicen 10s nuevos
sostenibilidad, administrativa y econdémica anual, por parte de las Emisoras requisitos teniendo gue modificar sus sistemas de

7 Esta cantidad resulta de sumar los salarios de los tres profesionistas por un mes considerado por el nirmero de Emisoras [(15,849.00 + 15,829.00 + 24,972.00 +

250,000.00) x 333 = 102'114,450,001.
2C24
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Articulos aplicables: Articulos 37, pérrafo primero, fraccion |, inciso a), | informacidn y reportes existentes, por lo que, esto
2. numerales 2 y 4; 79, parrafo decimo primero y 82 Bis, parrafos primero y | implicarfa inversién en desarrollo tecnoldgico y
sexto de la Propuesta Regulatoria capacitacion del personal, tanto para la adopcion de
Trémite: Presentacion a la CNBV de informacién juridica, contable, de | nuevas normas en materia de sostenibilidad como
sostenibilidad, administrativa y econdmica anual, por parte de las | para la presentacion de la informacién atendiendo a
sociedades de nacionalidad extranjera Emisoras grado de inversién en temas sostenibles que tenga la
Emisora v sus repercusién de manera general en asta.

Al respecto, se destaca que el tramite que
comprende los articulos en cita de la Propuesta
Regulatoria estd dirigido a todas las Emisoras
previstas en el presente documento, por 1o que se
encuentran englobadas en el costo de la
implementacion de la Propuesta Regulatoria
considerado para 333 Emisoras

Bajo tales consideraciones, se observa que la SHCP estima y justifica de forma integral todos los costos de cumplimiento que se
materializardn con la emisién de la Propuesta Regulatoria.

De los beneficios.

Al respecto, la SHCP, sefiald en el documento antes mencionado las siguientes consideraciones:

“Considerando el potencial de crecimiento en emisiones relacionados con sostenibilidad y la cantidad de Emisoras que
pretenden adecuarse a este nuevo marco, se estiman que los grandes inversores actualmente erogan sumas considerables al
afio en recopilar y analizar datos relacionados con el clima para informar sus decisiones de inversién entre los que se encuentran;
calificaciones de sostenibilidad externa, proveedores de datos y consultores; gastos por fa recopilacion de datos climéticos
relacionados con los activos y por el andlisis interno de inversiones relacionadas con el clima; sin embargo como se expuso
anteriormente, para cuantificar los beneficios de la Propuesta Regulatoria se tendrlan que contar con el grado de madurez
en materia de sostenibilidad de cada Emisora y asf determinar la cantidad de informacién a entregar atendiendo estos
elementos.”

Por lo que la falta de una cuantificacion monetaria de los beneficios de la Propuesta Regulatoria se debe a que se trata de una
regulacion innovadora que introduce nuevos requerimientos en materia de sostenibifidad, en un &rea en constante evoiucion.
Dado que aun no existe una experiencia previa sustancial en el mercado mexicano sobre la implementacion de este tipo de
normatividad, no se cuenta con suficientes datos histéricos para realizar una evaluacion econémica precisa de los beneficios
esperados.

Este tipo de regulaciones, que incorporan criterios de sostenibilidad en la divuigacion financiera, es relativamente reciente a nivel
global y, en particular, en México. Por lo tanto, aunque se anticipan beneficios importantes, como ia mejora en fa transparencia,
la reduccion de costos de capital y una mayor resiliencia frente a los riesgos climéticos, los resultados monetarios especificos
dependen en gran medida del nivel de madurez de las emisoras en términos. de sostenibilidad.

Cada emisora se encuentra en diferentes etapas de desarrollo en cuanto a la adopcion de practicas y politicas sostenibles, lo que
hace dificil estandarizar una cuantificacion de beneficios a corto plazo. Ademads, estos beneficios econémicos tienden a
materializarse a largo plazo, especialmente en dreas como la reduccidn de riesgos, el acceso a capital mas barato v la atraccion
de inversion internacional. Como resultado, la falta de precedentes y de datos robustos ha impedido, hasta el momento, la
estimacion monetaria exacta de los beneficios de esta regulacion innovadora.

Con base en la informacién del presente apartado se observa que la Propuesta Regulatoria logra cumplir con los objetivos de
mejora regulatoria al asegurar que las regulaciones generen beneficios superiores a los costos de cumplimiento para los
particulares.

Vi, Cumplimiento y aplicacién de la propuesta.

Con relacién al numeral 11 del formulario del AIR, en el que se solicita que el Sujeto Obligado de la LGMR indigue la forma y/o los
mecanismos a través de los cuales se implementara la Propuesta Regulatoria, la SHCP sefiald que la implementacion-de la misma

2624
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se llevara a cabo a través de su publicacion en el DOF y sin que se requiera de un programa en particular por parte de la CNBV.
Por tanto, y derivado de que como resultado del andlisis realizado se observa que esa dependencia tiene la atribucién de regular
alas entidades integrantes del sistema financiero mexicano, asi como a las personas fisicas y morales, cuando realicen actividades
previstas en las leyes relativas al sistema financiero, se considera atendido el presente numeral.

Vil. Evaluacién de la propuesta.

Para responder el numeral 13 del formulario del AR que, requiere que se describa la forma y los medios a través de los cuales se
evaluara el logro de los objetivos de la Propuesta Regulatoria, la SHCP plante6 que esta se llevard a cabo “[..) a través de I3
recepcion de los Estados financieros y del Informe que contenga la Informacién de sostenibilidad que presentaran de forma
homogeénea, uniforme y con informacién atendiendo a los lineamientos Internacionales en temas de sostenibilidad.” Bajo tales

consideraciones, se estima que la SHCP identificd y describié la forma en que se evaluara la Propuesta Regulatoria, con lo que se
tiene por atendida la solicitud del presente numeral,

VIl. Consulta Publica.

Asimismo, se informa que desde el dia en que se recibié la Propuesta Regulatoria, esta se hizo publica a través del portal
electronico de esta Comision, en cumplimiento de fo dispuesto por el articulo 73 de la LGMR y a la fecha de emisién del presente

Dictamen, se han recibido comentarios de parte de particulares interesados en la Propuesta Regulatoria, lo cual se constata en la
siguiente liga electrénica:

https: cofemersimir.gob.mx/expedient 9

Por todo o expresado con antelacion, se queda en espera de que esa Secretarfa manifieste sus argumentos respecto a los
comentarios y los que ingresen al portal previo a la fecha en que respondan el presente Dictamen y en su caso, realice las
modificaciones que correspondan al AR y/o la Propuesta Regulatoria o bien, justifique las razones por las que no considerd
pertinente su incorporacion, en cumplimiento a lo previsto por el artfculo 75 de la LGMR,

Cabe sefialar, que esta Comisidn se pronuncia sobre el formulario del AIR y la Propuesta Regulatoria, en los términos en que le
fueron presentados, en cumplimiento del articulo 25 de Ia Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos®y los principios
y objetivos establecidos en los articulos 7y 8 de la LGMR, con base en el procedimiento establecido en su Titulo Tercero, Capitulo

lll, denominado “Del Andlisis de Impacto Regulatorio®, sin prejuzgar sobre cuestiones de legalidad, competencia y demas
aspectos distintos a los referidos en dichos preceptos juridicos.

Lo anterior, se comunica con fundamento en los preceptos juridicos mencionados en el presente oficio, asi como en los

Transitorios Séptimo y Décimo de la LGMR y en el articulo 9, fraccion X1, del Reglamento Interior de la Comisidn Federal de Mejora
Regulatoria®,

Sin otro particular, aprovecho la ocasién para enviarle un cordial saludo.

73/ 10/ o
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Atentamente
El Comisionado Nacional

DR. ALBERTO-MONTOYA MARTIN DEL CAMPO

8 Publicada en el DOF el 5 de febrero de 1917, Gitima modificacion publicada el 30 de septiembre de 2024.
¢ Publicado en el DOF el 28 de enero de 2004, con su (litima modificacion publicada el 9 de octubre de 2015,
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