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Empresas emisoras se “legitiman” como ASG en
México sin serlo
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Por Elizabeth Rosales

Sequir principios de responsabilidad corporativa en temas Ambientales, Sociales y de Gobernanza
corporativa (ASG) apremia a las empresas que cotizan en bolsa, pues inversionistas y consumidores los
prefieren cada vez mas. Sin embargo, de 140 empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV),
son minoria las que presentan informes ASG porgue no es obligatorio hacerlo y porque no existe un
estandar que indiqgue cémo deben ser, segun encontré Empower. Aun sin realizar estos reportes, algunas
empresas consiguen beneficios como el acceso a inversiones “verdes” o su inclusiéon en indices bursatiles
ASG sin necesidad de comprometerse a resolver o atender temas de contaminacion, inclusion, corrupcion y
derechos humanos, entre otros, incluso aunque incurran en practicas de “greenwashing”.

No existe una definicidn homologada de lo que es o debe tener un reporte ASG, pero el sector financiero
coincide en que se trata de informes que tienen como finalidad transparentar el impacto de una compania
bajo criterios ambientales, sociales y de gobernanza corporativa con el propdsito de mitigar riesgos.

Para este reportaje, Empower envid solicitudes a las 140 emisoras listadas en la BMV]]] con el fin de obtener
sus reportes ASG mas recientes, pero solamente 51 respondieron. Empower ademas consultd informacion
publica tanto en la BMV como en los sitios web oficiales de las emisoras listadas para contabilizar cuales
tienen este tipo de informes y cuales no. Para este reportaje se analizaron los reportes de las empresas
listadas en la BMV por tratarse de la bolsa mas grande en México[2].

De las 140 empresas, un total de 32 enviaron reportes de sustentabilidad, aunque son conceptos
diferentes[3]. La sustentabilidad es un principio que engloba practicas empresariales responsables, mientras
que los factores ASG ofrecen métricas para evaluar el rendimiento de las empresas bajo criterios
ambientales, sociales y de gobernanza corporativa.

Un nivel aun mas elevado en la industria ASG, en el que se esperaria mayor desglose de informacion, es la
de aguellas empresas que forman parte de indices con esos principios. En México, la BMV cuenta con tres
indices que registran el desemperfio ASG de las empresas: S&P/BMV Mexico Total ESG Index, S&P/BMV IPC
ESG Tilted Index y S&P/BMV IPC CompMx Trailing Income Equities ESG Tilted Index. Sin embargo, para este
reportaje se considerd Unicamente el primero[4], porgque es el Unico que ha transparentado su lista de
empresas indexadas.

De las 140 empresas listadas en la Bolsa Mexicana de Valores, 30 forman parte del S&P/BMV Mexico Total
ESG Index[5]. Sin embargo, de esas 30, cinco no tienen informes ASG ni de sustentabilidad, sino financieros,
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y aun asi lograron entrar al indice. A pesar de que en esos informes financieros se menciona el uso de
criterios ASG, no son lo mismo que un informe ASG ante una falta de desgloses.

Del resto de las empresas indexadas, 20 cuentan con informes de sustentabilidad, que tampoco es lo
mismo que ASG, y sélo cinco tienen informes ASG.

Ana Claudia Ruy Cardia, abogada y consultora especialista en ESG, empresas y derechos humanos, observo
en una entrevista con Empower que algunas empresas confunden o usan de manera intercambiable ASG y
sustentabilidad porque sus reportes son hechos por empresas de marketing y no por departamentos
juridicos o con aporte de |la propia gobernanza de la empresa.

“[Estos reportes] se utilizan de una manera mas mercadoldgica”, comentd Ruy.

Global Reporting Initiative, la base de ASG

De acuerdo con especialistas, entre otros factores que obstaculizan la obligatoriedad de hacer reportes ASG
esta el hecho de que el mercado mexicano es todavia tan pequeno que para las creadoras de indices resulta
practicamente imposible excluir a las grandes empresas, incluso si éstas no reportan correctamente o si
reciben calificaciones bajas en cuestiones ASC.

En México, para las empresas que cotizan en bolsa es obligatorio publicar periédicamente sus reportes
anuales con informacion financiera, segun la Ley del Mercado de Valores[6], pero ésta no les obliga a incluir
factores ASG, como relaté Empower en el reportaje “Entre sellos ESR y greenwashing, llegan a México los
criterios ambientales, sociales y de gobernanza”, publicado en enero][7].

Es por esto que las empresas pueden publicar parcialmente u omitir estos reportes mientras no se lo exijan
sus inversionistas. En casos en los que si, las firmas suelen recurrir a marcos internacionales como el Global
Reporting Initiative (GRI)[8], una metodologia que se usa a nivel internacional para reportes de desempeno
ASG porgue promueve la transparencia empresarial, pero que no impide la omisidén de informacion.

Por ejemplo, la organizacion Greenpeace, en su reporte “Greenwash Danger Zone"[9], sefala que varias
marcas de la industria de la moda han fallado en reportar informacién basica sobre sus operaciones, como
el volumen de los materiales que utilizan, incluso al implementar la metodologia GRI. De acuerdo a
Creenpeace, transparentar ese tipo de informacion seria Util para monitorear el impacto que tienen las
marcas de fast fashion (moda rapida, en espanol) en el clima y la biodiversidad.

“Las empresas pueden decir si estan cumpliendo con algunas métricas ESG (ASG en espanol), pero algunas
empresas omiten informacion y no explican por qué. Esto pueden hacerlo porgue en la metodologia GRI es
permitido, pero la no informacién es también informacion y debe ser cuestionada por la sociedad civil”, dijo
la especialista Ruy Cardia.

Los motivos para ser sustentable

“El objetivo ultimo de todas las empresas es hacer una operacion mas sostenible. ¢ Y como podemos saber si
una empresa es sustentable, sostenible o no? La Unica forma es mediante criterios que nos lleven a medir
esa sustentabilidad. Ahi es donde entran los criterios ASG, son la forma de medir la sustentabilidad”, dijo en
entrevista con Empower Alan Esau Gallegos Lépez, responsable de Relacion con Inversionistas de la
empresa de telecomunicaciones Megacable.

Megacable aun no cuenta con desgloses ASG sino de sustentabilidad. De acuerdo a Gallegos Lopez, las
empresas publicas pueden recibir calificaciones ASG aunque no tengan reportes ASG porque las
calificadoras se basan en la informacidn publica disponible incluso si éstas no reportan sobre los tres ejes del
ASG.

Segun la organizacién FundsPeople[l10], integrada por profesionales de la inversiéon colectiva y gestion de
activos en el sur de Europa, ASG y sostenibilidad no son sinébnimos, pues el primer concepto no se limita a
“la parte medioambiental, relacionada con la ‘A’, sino que también se centra en criterios sociales ('S’) y de

buen gobierno (‘G')".

Ademas, Ruy Cardia menciond que los factores ASG tienen un enfoque de prevencién y mitigacion de
riesgos.
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En la experiencia de Gallegos Lépez, muchas empresas no realizan desgloses ASG porque no tienen
necesidad de acceder a fondos internacionales que lo piden como requisito. Y como las leyes mexicanas no
lo exigen, no estan obligadas ni motivadas a hacerlo.

“Es cuando llega un fondo como es BlackRock y dice ‘oye necesito invertir, pero tengo cierto monto
etiquetado que solamente se puede invertir en temas ASGC' y para poder acceder tienes que empezar a
desglosar y tomar en cuenta estos criterios”, dijo Gallegos Lopez.

En su opinidn, cuando una empresa no tiene necesidad de acceder a estos recursos y no suele adoptar
estos criterios, “entonces se queda un poquito atrasada”, agregd Gallegos Lépez, quien aceptd que éste
habia sido el caso de Megacable hasta hace dos anos.

Megacable no tiene reportes ASG todavia, pero si cuenta con calificaciéon ASG por parte de la firma
ponderadora de indices de valores, MSCI, por las razones que Gallegos Lépez explicé anteriormente.

Aquellas con los mejores puntajes consiguen que firmas de inteligencia financiera, como S&P Global, las
incluyan en indices bursatiles que registran el desempeno de una empresa por sector, industria y otros
criterios como los ASC.

La doble funcion de las calificadoras ASG en México

Por otro lado, las calificaciones o ratings de riesgo son puntajes que muestran lo fuerte o vulnerable que
pueden ser las empresas listadas, principalmente para orientar al publico inversionista. Estas evaluaciones
son hechas por divisiones especializadas de las proveedoras de inteligencia financiera con base en
metodologias propias y no estandarizadas.

Lo anterior significa que son las calificadoras —y no la entidad reguladora del sistema financiero— quienes
deciden qué informacion es la que deben publicar las empresas listadas para recibir, mantener o mejorar
una calificacion ASG.

“Todas las metodologias que existen para calificarlas son diferentes y no son comparables, pero cualquier
metodologia va a analizar 400 o 600 cosas de la empresa y es dificil decir cual es mejor o mas creible”, dijo
en entrevista con Empower Luisa Montes, directora ejecutiva de Ecovalores, una agencia de informacion
sobre temas ambientales, sociales y de gobernanza corporativa.

Calificadoras como MSCI ESG Research[11] y Sustainalytics[12] brindan servicios de consultoria para que las
emisoras mejoren sus calificaciones y sean incluidas en indices bursatiles.

En México, la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) supervisa sélo a siete proveedoras: Fitch
México, S&P Global Ratings, Moody's de México, HR Ratings de México, Verum, DBRS y AM Best[13].
Empower solicitd comentarios de estas calificadoras, pero, al cierre de esta edicion, sélo S&P Global Ratings
y HR Ratings de México respondieron. DBRS Morningstar, por otro lado, explicd que ya no opera en México y
decliné comentar.

Por su parte, S&P Global Ratings negd que la firma estuviera involucrada en un conflicto de interés,
apuntando que mantiene politicas para separar las actividades de sus distintas unidades de negocios.

En cuanto a HR Ratings de México, su directora de Impacto Sustentable, Luisa Adame, comenté a Empower
gue esta agencia no ofrece ningun servicio de consultoria y que tiene “expresamente prohibido dar
cualquier tipo de recomendacion o comentario” a las empresas que son calificadas por ellos.

“Nosotros le ponemos mucho foco a CSA [evaluacion de S&P Global Ratings], entonces vemos qué piden o
gué consideran ellos best practice a nivel global y nosotros utilizamos ese cuestionario como un jnput para
nuestra estrategia», explicd Mariana Fernandez Gonzalez, responsable de relaciones con inversionistas de
Rotoplas, una multinacional mexicana dedicada a la industria del agua.

En 2015, Rotoplas fue beneficiada con un contrato millonario en el marco del derrame de tdxicos hecho por
Grupo México a los rios Sonora y Bacanuchi, segun reporté PODER[14]. La organizacion informd que uno de
los propietarios de la firma, Carlos Rojas Mota Velasco, es familiar de German Larrea Mota Velasco, duefo de
Grupo México, responsable del derrame.

El CSA o Corporate Sustainability Assessment es una evaluacion de practicas de sustentabilidad que realiza
la empresa S&P Global Ratings, misma que es responsable del Total Mexico ESG Index junto con la BMV.
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S&P Global Ratings ofrece evaluaciones gratuitas a las empresas que aceptan hacer publico sus resultados,
pero si una firma desea mantenerlo confidencial entonces debe pagar[l5].

Dado gue ese tipo de contrataciones son hechas entre particulares, las empresas involucradas no estan
obligadas a transparentar los contratos o montos que pagan a las calificadoras y/o creadoras de indices
bursatiles para mejorar sus puntuaciones.

"Ese es un problema bien grande. Yo soy abogada y un pensamiento que me viene cuando trabajo con ASG
en las calificaciones son los rankings de abogados, porqgue muchos de esos rankings son de pagoy es lo
mismo con las empresas que se dicen ASG. Es un mercado de alguna manera y por eso mas que nunca
tenemos que estar atentos y atentas para las practicas verdaderas de las empresas”, dijo Ruy Cardia,
especialista brasilena en ASC.

Las calificaciones ASG pueden ser enganosas, segun el analisis de la organizacién europea FundsPeople[lg],
pues “algunas de las companias menos sostenibles del planeta (como las extractoras de petréleo o de
carbon) tienen mejores credenciales ASG que sus homaologas de energia limpia”.

Esto FundsPeople se lo atribuye a que la calificacion ASG toma en cuenta “cdmo opera una empresa, pero
no lo que hace”. Es decir, califican si éstas cuentan con politicas anticorrupcion, de inclusion, de prevenciéon
al trabajo forzado, codigos de ética y estrategias ASG, pero no su operacion como tal.

“El tema es que cuando tu contestas un CSA te preguntan ‘oye, tienes una politica de derechos humanos?
Si, ¢cumple con tales cosas? Si, ¢ verificd?' Pues no, no verificd, pero ya tuvieron la mitad de los puntosy, dijo
Fernandez Gonzalez de Rotoplas. En su experiencia ha visto empresas con altos puntajes a pesar de tener

escandalos por temas de contaminacion o actividades cuestionables, como el uso de combustibles fosiles.

Los vericuetos de la sustentabilidad

La falta de estandarizacion, de acuerdo a Gallegos Lopez, de Megacable, también afecta a las empresas
porque cada calificadora tiene su propia metodologia y éstas toman en cuenta distintos indicadores. Como
se explico arriba, el 80% de las empresas que respondieron a Empower consideran a su reporte de
sustentabilidad como su reporte ASGC.

Por ejemplo, gerentes de las areas de Relacion con Inversionistas de Cydsa, una empresa dedicada a
sintetizar productos quimicos; la panificadora Grupo Bimbo; y Grupo Comercial Chedraui, una cadena de
supermercados, respondieron a Empower que sus informes de sustentabilidad equivalen a uno de ASC.

Cydsa incluye en su reporte anual de sustentabilidad de 2021[17] qué pasos siguid para identificar, priorizar,
validar y revisar sus objetivos ASG, pero no transparenta los hallazgos de este proceso.

En el caso de Bimbo, en su Informe Anual Integrado de 2021[18] si menciona sus objetivos “ambientales,
sociales y econémicos”, asi como la realizaciéon de un diagndstico basado en esos mismos ejes, pero nunca
se les reconoce explicitamente como practicas ASC.

En cuanto a Chedraui, su Informe Anual Sustentable de 2021[19] extrae conclusiones de un estudio de
materialidad e incluye métricas ambientales, sociales y de gobernanza sin profundizar en ellas.

Para este reportaje, Empower solicité entrevistas con la Bolsa Mexicana de Valores y con la Comision
Nacional Bancaria y de Valores para preguntar sobre cuestiones regulatorias ante la falta de un estandar,
pero, al cierre de esta edicion, sus areas de comunicacion no respondieron.

“Todo mundo quiere informacidn de temas sustentables, sostenibles o ASG, pero todo el mundo lo pide de
manera distinta, entonces lo mejor seria homologar”, opina Gallegos de Megacable. “Ahora, lo que estamos
viendo es el paso mas racional en cuanto a lo que es una adopcion de criterios, saber qué es importante
para la Bolsa o para la Comisiéon como autoridades, para las emisoras y usuarios finales y, de esa manera,
consensuary llegar a un solo documento que fuera requisito universal”.

Si bien, el riesgo ASG que representa para una comunidad la instalaciéon de una empresa cementera, por
ejemplo, no es igual al que representa una empresa del sector alimenticio, farmacéutico o de
telecomunicaciones, la existencia de un marco ASG regulado obligaria a que las empresas reporten mas alla
de lo que ellas deciden hacer publico, y a las empresas les ahorraria tiempo y esfuerzo que actualmente
invierten en realizar diferentes reportes para distintas calificadoras.
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Finalmente, el sector financiero coincide en que los factores ASG ayudan a mitigar los riesgos identificados
por las empresas, pero la sociedad civil apunta que las personasy el planeta tienen otros riesgos que no se
reportan y los factores ASG, como se aplican actualmente, no terminan de ayudar a mitigar el impacto real
de las diferentes industrias en el medio ambiente, los derechos humanos o los temas de corrupcion que

aguejan la habitabilidad del planeta.



