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C1F Enfoque de supervision en la divulgacion de
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informacion relacionada con la sostenibilidad

Objetivo de Estabilidad Financiera Objetivo de Desarrollo de Mercado

La capacidad de los participantes del mercado para realizar transacciones comerciales con facilidad y a un precio que refleje toda la
Eficiencia informacion disponible del mercado, considerando factores como la liquidez, el descubrimiento de precios y la transparencia.

Es la medida en que un mercado opera de una manera justa y ordenada (y se percibe que lo es), donde los reguladores aplicany
Integridad hacen cumplir reglas efectivas para fomentar la confianza y la participacion en el mercado.

Fuente: Regulatory Issues Raised by the Impact of Technological Changes on Market Integrity and Efficiency, (I0SCO, 2011). Disponible aqui.


https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD354.pdf

ﬂ Como la CMF aborda los desafios relacionados con la sostenibilidad
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La CMF esta trabajando en incorporar los riesgos relacionados con la sostenibilidad en la gestion de riesgos del sistema financiero chileno y
promover su divulgacion.
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. La economia chilena es muy sensible a diversos riesgos
relacionados con la sustentabilidad, como los riesgos sociales,
ambientales y, en especial, los relacionados con el clima.

. Por ejemplo, los modelos climaticos muestran que se puede
esperar que ocurran disminuciones severas en las
precipitaciones, sequias, incendios forestales y temperaturas
extremas (riesgos fisicos).

. La nueva Ley Marco de Cambio Climatico establece una meta
legal de carbono neutralidad al 2050, lo que implica

importantes desafios (riesgos de transicion).

. Los cambios también traen oportunidades.
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” La CMF publicé su Estrategia para Enfrentar el Cambio

Climatico en 2020

FINANCIERO

Estrategia de la Comision para el Mercado Financiero
para enfrentar el cambio climatico

*La Estrategia reconoce que el cambio climatico es una fuente de
riesgo financiero.

*El cambio climatico supone potencialmente una amenaza para la
estabilidad financiera, la eficiencia e integridad de los mercados y su

adecuado desarrollo. La Estrategia tiene tres ejes:

«La CMF ha determinado que el cambio climético es una prioridad v" Promover la divulgacion de los riesgos relacionados con el
estratégica y formé un Grupo de Trabajo sobre Cambio Climatico, que clima.

implementa la Estrategia de la CMF. v Promover la integracion de los riesgos relacionados con el

clima en la gestion de riesgos del sistema financiero.
v" Promover el desarrollo de un mercado financiero verde.



https://www.cmfchile.cl/portal/principal/613/articles-29872_informe_doc.pdf
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Memoria integrada bajo el parametro de la Norma 461

Disposiciones de laNCG 461

indice de contenidos
Perfil de la Entidad

Gobierno Corporativo

1)Marco de Gobernanza

2)Directorio

3)Comités del Directorio

4)Ejecutivos Principales

5)Adherencia a Codigos Nacionales o Internacionales
6)Gestion de Riesgos

7)Relacion con los grupos de interés y el piblico en general

Estrategia

Personas

Modelo de Negocio
Gestion de Proveedores

Indicadores

*Cumplimiento legal y normativo (clientes, trabajadores, medioambiental, libre competencia, otros)

*Indicadores de sostenibilidad por tipo de industria

Hechos relevantes o esenciales

Comentarios de accionistas y del comité de directores

Informes financieros

Marco o Estandar Intemacional
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< Etapasy vigencia en la aplicacion de la NCG 461
Vigencia Aplicacion
Periodo 2021 (reporte .
2022) Reporte voluntario.
Periodo 2022 (reporte  Sociedades andnimas abiertas cuyos activos totales consolidados calculados a la fecha de inicio del ejercicio
2023) superen 20 millones de UF [(cierre 2021)].
Periodo 2023 (reporte  Sociedades andnimas abiertas cuyos activos totales consolidados calculados a la fecha de inicio del ejercicio
2024) superen un millén de UF.

Sociedades andnimas especiales inscritas en el Registro de Valores

que lleva la Comision, o que conforme a la Norma de Caracter General N°431
Periodo 2024 (reporte o Circular N°991 deben remitir su Memoria Anual conforme a lo establecido
2025) en la Norma de Caracter General N°30, y los demas emisores de valores no

contemplados en los dos niimeros anteriores.

(Bancos, Compaiiias de Seguros, AGFs, Bolsas de Valores, entre otras).
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Criterio

Materialidad

Estructura de la Norma 461

Diferencias con el marco regulatorio anterior
Descripcion
La NCG 461 descansa sobre el concepto de materialidad financiera; las entidades deben divulgar aquella informacion

que podria tener un efecto en las decisiones de los inversionistas, vale decir, informacion que se considera podria
afectar sus resultados.

Divulgacion mas
exigente

Las memorias deben contener los requerimientos de la norma, a menos que no sean aplicables por su naturaleza o la
conformacion de su 6rgano de administracion o que la propia norma sefale que son voluntarios.

Gobernanza al centro

Se pretende mediry comparar la fortaleza del gobiemo corporativo de la entidad, la sofisticacion de su gestion de
riesgos y su comprension del negocio, sus oportunidades y desafios, porque crean valor. Los requerimientos estan
centrados en los directorios, responsables de dirigir las compaiias y de entregar la informacion al mercado, y en como
éstos lideran la gobernanza de la compania.

Supuesto de cambio
y complejidad

La NCG 461 introduce temas propios de las finanzas sostenibles, como el cambio climatico, la relacion con el medio
ambiente, con la sociedad, con sus empleados, el enfoque de género, la ciberseguridad, la libre competencia y los
derechos humanos porque ellos son factores materiales en la capacidad de las compaiiias de generar retomos de
forma sostenida en el s. XXI.



C1F Estructura de la Norma 461
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Seccion 8.2 Los Estandares de SASB

 LaNCG 461 hace obligatoria la divulgacion de los Estandares de SASB.
 Los estandares SASB identifican un subconjunto de informacion de sostenibilidad que es financieramente material.

» Se trata de informacion con potenciales efectos en la condicion financiera, el rendimiento operativo o el perfil de riesgo de las
empresas dentro de una industria.

» Esainformacion esta disefiada para usuarios de informacion Sustainability Reporting: Impact Materiality
que persiguen adoptar mejores decisiones economicas.

Sustainability Reporting: SASB
Financial Materiality STANDARDS

Los requerimientos de la NCG 461 estan basados en la materialidad
financiera de la informacion.
—> Esta es la orbita de los estandares de SASB.

Fuente: How SASB Standards fit into the reporting ecosystem. Disponible en: https://www.sasb.org/standards/materiality-finder/ ?lang=en-us



https://www.sasb.org/standards/materiality-finder/?lang=en-us

CF
Supervision de la Norma 461

FINANCIERO

La supervision de emisores de valores de oferta piblica de la CMF tiene por objetivo
formarse una vision comprensiva de la situacion de cada supervisado. Sustainability-Related

Supervision
La incorporacion de la informacion relacionada con la sostenibilidad en las labores de
supervision fortalece la evaluacion holistica de cada entidad.

* Lasupervision prudencial que realiza la supervision se nutre también de esta
informacion, amplificando su impacto.

* Apesarde los desafios, la aspiracion es integrar la informacion relacionada con la
sostenibilidad como un activo complementario para el trabajo de supervision de la CMF.

F
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Regular
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 La Guia de Supervision e Implementacion tiene como objetivo mejorar la
calidad de la divulgacion de los emisores conforme a los Estandares de SASB.

» La Guia ofrece pautas y aclara las dudas comunes presentadas a la Comision
en relacion a las Normas SASB.

» También comparte algunas de las expectativas de supervision de la CMF.

* Elenfoque se centra en proporcionar orientacion para lograr un mayor CAF|: e
. . . . . ., Regulador y Supervisor Financiero e Chile
cumplimiento de las regulaciones y mejorar la entrega de informacion. SESE
v Documento de Politica
Guia de Implementacién Yy Supervisién

de la Seccién 8.2 de la
Norma de Caricter General N° 461
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Eleccion del sector SICS a
divulgar

Implementacion de la Norma 461

Eleccion de los Parametros a
divulgar

Desafio en la implementacion de SASB: Andlisis del
sector industrial y parametros de contabilidad a
divulgar.

Algunos casos evidentes, como parametros
relacionados con energia nuclear en Chile.

En otros sectores, es necesario comprender cuando
estos aspectos afectan resultados y posicion
financiera.

Importante identificar los parametros de divulgacion
de las subsidiarias consolidadas que también deben
ser divulgados por ser informacion material para el
negocio.
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Norma 461y los Estandares del ISSB
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La Norma 461y los Estandares del ISSB
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Las normas del ISSB exigen una mayor compenetracion entre la divulgacion financiera y la de sostenibilidad.

» Lanorma S1 requiere revelar informacion sobre los efectos financieros relacionados con sostenibilidad.

A modo de ejemplo, la IFRS S1 requiere divulgar “Los efectos de los riesgos y oportunidades relacionados con la sostenibilidad
en la posicion financiera, el rendimiento financiero y los flujos de efectivo de la entidad para el periodo de informe (efectos
financieros actuales).

» LaNCG 461 esta bastante alineada con la IFRS S1, aunque la Gltima es mas precisa y detallada en materias de divulgacion

» Las normas del ISSB se perfilan como el estandar global en estas materias y son objeto de evaluacion cercana.

 Podria considerarse que la NCG 461 es una buena transicion hacia las normas del ISSB.



Resultados, desafios y lecciones del primer ciclo de supervision (2023)
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Entidades que reportaron en 2023

70 70 11

# de entidades obligadas a reportar NCG 461 # de memorias reportadas bajo NCG 461 # de entidades que reportaron voluntariamente
obligatoriamente

ENTIDADES REPORTANTES 2023 REPRESENTAN EL 24% DEL NUMERO LOS ACTIVOS DE LAS ENTIDADES REPORTANTES 2023 REPRESENTAN EL 54%
TOTAL DE EMISORES DE VALORES DELTOTAL DE ACTIVOS DE LOS EMISORES DE VALORES

46%

54%
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Reporte de SASB

Nimero de Sectores Industriales SICS reportados 2023

20

e Las 70 entidades obligadas a
reportar informaron formularios
SASB segiin lo indicado en NCG

461.

14

[EEN

2

» Segln seialan los Estandares de
SASBy la propiaNCG 461, las

19
15
10
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entidades deben elegir uno 0 mas

sectores industriales sobre los ¢

cuales reportar.
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Otros (15 sectores)  Actividades de Gestion  Miiltiples Industrias Compaiifas eléctricasy Serviciosysuministro  Bienes Inmuebles  Carnes, Avesy Licteos  Metales y mineria Minoristas y
y Custodia de Activos generadoras eléctricas de agua distribuidores de
alimentos
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Reporte voluntario

7/12 4/12 2/52

Bancos que Reportaron SASB Bancos que Reportaron de Compaiiias de Seguros que
acuerdoalaNCG 461 Reportaron SASB

*Para el total se consideran solo las instituciones financieras que publicaron memorias anuales

1/52

Compaiiias de Seguros que
Reportaron de acuerdo a la NCG
461
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 No existe una correlacion directa entre la extension de las memorias y la calidad de divulgacion.

» Algunas memorias son demasiado extensas, dificultando la identificacion de datos relevantes.
» Lasobrecarga de informacion puede diluir el valor de los datos presentados.

» Es esencial mantener un equilibrio entre la cantidad de datos presentados y su relevancia para facilitar la comprension y
evaluacion de la sostenibilidad de la compania.

 El desafio es entonces identificar el balance adecuado entre la comunicacion de la gestion y la entrega de informacion
financieramente material.
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Desafio 2: generar datos adecuados

» Esnecesario que la informacion financiera relacionada con sostenibilidad sea accesible y facil de extraer para los
inversionistas, hoy este no es el caso.

» Lacomplejidad actual dificulta la comprension y evaluacion de la informacion, es dificil pensar que analistas de
inversion puedan facilmente alimentar modelos con reportes como los actuales.

» Los datos de sostenibilidad tienen un impacto creciente en modelos de valoracion de activos financieros, en esto hay
una gran oportunidad para las companias que lideran de atraer flujos de inversion.

 El desafio esta en cumplir no solo en la forma si no en el espiritu de la norma: se debe entregar informacion atil y de
calidad y eso incluye datos que puedan extraerse, usarse, y eventualmente verificarse.
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Desafio 3: rol de verificadores

* Aunque la NCG 461 no exige la verificacion de terceros en las memorias respecto de la informacion financiera de
sostenibilidad, varias entidades muestran avances hacia su implementacion.

* Anivel internacional destacan este rol debido al creciente uso de informacion financiera de sostenibilidad en decisiones
de inversion.

» Como en cualquier otra pieza de informacion en el sistema financiero, la verificacion por parte de un tercero
independiente contribuye aumentar la confianza en la informacion y facilitar su uso.

 El desafio es entonces avanzar en buenas practicas de auditoria de informacion financiera de sostenibilidad.



Lecciones del primer ciclo de supervision

» Es prematuro ain evaluar la integracion y gestion de riesgos y oportunidades relacionados con la sostenibilidad en el primer
ejercicio de reporte durante 2023: existe una gran divergencia de formatos, disposicion de la informacion y de forma de
entrega, la estandarizacion no fue tan fuerte, pero era esperable dentro del proceso.

* Fue mas complejo de lo esperado identificar la gestion de los riesgos financieros derivados del cambio climatico y sus
oportunidades.

* Las memorias son demasiado extensas (hasta 800 paginas): esto sin duda dificulta que los usuarios encuentren la informacion
relevante; lo bueno, si breve, dos veces bueno.

» Las companias deben mejorar la precision y comunicacion de la informacion de sostenibilidad, optando por formatos mas
concisos, como grafica, bullet points y tablas.
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