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Triple cuenta de resultados

Los accionistas de hoy en dia esperan que las organizaciones cumplan estandares en cuanto al desempefio social,
ambiental y econémico.
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administracién de riesgos financieros.

Tradicionalmente, los temas de sustentabilidad no estaban
dentro de la jurisdiccién del director general de finanzas
(CFO, por sus siglas en inglés). Los CFO se encargaban de los
ndmeros y permitian que otros lidiaran con los temas blandos,
como la responsabilidad social y la ciudadania corporativa.

Pero esta forma de trabajar se estd desmoronando. Los
inversionistas, clientes de negocio y otras partes interesadas
han mostrado un mayor deseo de conectar el desempefio
financiero de las compafiias con su impacto social y ambiental.
Para poder hacer esta conexién, han comenzado a evaluar

el desempefio de la empresa en la esfera Ambiental, Social

y de Gobierno (ESG, por sus siglas en inglés), lo que en
ocasiones se conoce como la “triple cuenta de resultados” de la
organizacién.

Debido a lo anterior, los temas de sustentabilidad y desempefio
financiero han comenzado a entrelazarse. Los CFO se estdn
involucrando en la administracién, medicién y presentacién

de informes de las actividades de sustentabilidad de las
compafiias. Esta participacién ha ampliado la funcién del CFO
de una forma que hubiera sido dificil imaginar hace apenas
unos afos.

El cambio surge en parte cuando los inversionistas
institucionales se dan cuenta de que los temas de cambio
climatico y sustentabilidad a menudo afectan de manera
directa los perfiles de riesgo de las empresas, sus reputaciones
y su desempefio financiero. Los analistas de capital,

por ejemplo, han empezado a estudiar las prdcticas de
sustentabilidad de las compafiias que evaltdan. Mas de 300,000
terminales de Bloomberg alrededor del mundo contienen
informacion de sustentabilidad corporativa, como datos

de emisiones, cifras sobre el consumo de energia, politicas
corporativas y la composicién del consejo. Dicha informacion,
gue hasta hace poco se ocultaba o se compartia discretamente,
ahora se encuentra disponible con solo presionar un botén.

Conforme se incorporan los factores de ESG en el andlisis de
inversiones, las compafiias han empezado a considerar que las
iniciativas ambientales y sociales contribuyen directamente

a su desempefio econémico. Los CFO y otros ejecutivos
enfocados en el mercado tendran que familiarizarse con los
temas de ESG mas vitales de sus organizaciones. También
tendrdn que prepararse para las preguntas dificiles de las
partes interesadas y demostrar un mayor compromiso con el
desempefio de ESG.

Estas tendencias estdn cambiando la funcién del CFO en tres
dreas criticas: relaciones con inversionistas, presentacién de
informes externos y aseguramiento, y contraloria operativa y
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Narrar la historia de la sustentabilidad

Relaciones con
inversionistas

El arte de las relaciones con inversionistas (RI) es el arte

de narrar historias. Estos quieren hechos para conocer el
potencial de ingresos de una compafiia; la empresa utiliza estos
hechos para fabricar una historia convincente que muestra sus
posibilidades de una forma dramdtica y creible.

La sustentabilidad puede considerarse como un nuevo personaje
gue se introduce en una trama conocida. La historia adn se trata
del potencial financiero, pero tiene un nuevo giro: cada vez més,
las mismas personas que leen los informes financieros anuales
de una compafiia estan escuchando y leyendo su historia de
sustentabilidad. Los bancos, aseguradoras, fondos de capital
privado y otros inversionistas institucionales estdn considerando
las calificaciones de sustentabilidad de las empresas en las que
invierten. Los gerentes de fondos de inversién socialmente
responsables estdn enfocdndose en los indicadores de ESG

para cumplir con los requisitos de las iniciativas de las partes
interesadas, como los Principios para la Inversiéon Responsable
de las Naciones Unidas (UN PRI, por sus siglas en inglés). Aunque
no es la Unica iniciativa de su tipo, el PRI es una de las mds
grandes, con 800 signatarios incluyendo varios fondos grandes,
como BlackRock y TIAA-CREF, que administran mds de USD 22
billones de capital.

A medida que los asuntos de sustentabilidad se enlazan con

la estrategia del negocio, los inversionistas institucionales
comienzan a ver que el desempefio financiero y no financiero
son dos lados de la misma moneda. Una buena Rl puede ser un
factor clave en el precio de las acciones de una compafiia y la
tasa de interés que paga por su deuda. Por esta razén, los CFO
deben mantenerse actualizados sobre las politicas e iniciativas
de sustentabilidad de sus compafiias y sobre los temas de ESG en
general.

Los accionistas opinan

Los patrones de voto de los accionistas ofrecen una evidencia
convincente de la creencia de los inversionistas de que las
politicas sociales y ambientales de una compafiia estan
fuertemente relacionadas con su desempefio financiero. En la
temporada de reuniones de accionistas (proxy) de 2011, por
ejemplo, aproximadamente 40% de las propuestas de estos
sobre las que se votaron estaba enfocado en temas sociales/
ambientales, la categoria mas grande de todas las resoluciones
de los accionistas.

Ademads, dichas resoluciones estadn recibiendo un apoyo fuerte.
Tan solo en 2005, menos de 3% de todas las resoluciones de esta
categoria alcanzaron el umbral de apoyo critico de mas de 30%
de los votos emitidos. Para 2010, 26.8% habia alcanzado dicho
nivel. En esta temporada de reuniones de accionistas aumento a
31.6%.



La sustentabilidad se ha
integrado al area de enfoque

tradicional de los CFO.

La industria de los fondos de inversién mutuos es un claro
ejemplo del creciente apoyo a las propuestas ambientales de

los accionistas. De acuerdo con un estudio realizado por Ceres,
una organizacién no gubernamental, el apoyo promedio de
estos fondos para las resoluciones relacionadas con el cambio
climatico aumenté de 14% en 2004 a 27% en 2009 en la
temporada de reuniones de accionistas. La oposicién a estas
propuestas cayé de 76% a 55% durante ese mismo periodo, lo
cual refleja una marcada desviacién de las politicas tradicionales
de voto.

La sustentabilidad también estd afectando el gobierno
corporativo, ya que los accionistas le ponen mayor atencién a
las resoluciones que vinculan el desempefio social y ambiental
con temas como la compensacion y el perfil de los integrantes
del consejo. Una resolucién reciente, por ejemplo, recomienda
el uso de métricas de sustentabilidad para determinar las
remuneraciones de los ejecutivos; mientras que otra busca
asegurar que los integrantes del consejo tengan suficiente
experiencia para lidiar con la sustentabilidad y los asuntos
ambientales relacionados.

Las agencias calificadoras evaltan la sustentabilidad

Durante mucho tiempo las agencias calificadoras de créditos,
como Moody's y Standard & Poor's, le han proporcionado a

los accionistas una fuente de informacién de compafiias. A
diferencia de su enfoque tradicional, ahora buscan conocer las
prdcticas de sustentabilidad de las empresas. Lo mismo sucede
con los proveedores mds especializados de calificaciones de
sustentabilidad.

Los indices de Sustentabilidad de Dow Jones (DJSI, por sus
siglas en inglés), por ejemplo, le proporcionan informacion a las
partes interesadas acerca del impacto social, ético y ambiental
de las compafiias.

A medida que los analistas y agencias calificadoras incorporan el
desempefio de sustentabilidad en sus andlisis, los CFO tendrdn
gue comunicar una historia de sustentabilidad sélida, esto

es, que esté integrada en un marco financiero. Inevitablemente,
esta necesidad aumentara las responsabilidades y cargas de
trabajo de los CFO. Ademas del DJSI, hay calificaciones mas
especializadas, como el indice de Liderazgo en la Divulgacién
de Carbono, la Serie de indices FTSE4Good y el indice Global de
Sustentabilidad NASDAQ OMX CRD. Estos son apenas tres de
mds de 100 calificaciones e indices disefiados para ayudar a los
inversionistas y otras partes interesadas a separar a los lideres
de sustentabilidad de los que se encuentran rezagados.

Todo esto da lugar a lo inevitable. Las presiones del mercado
requieren que las comunicaciones de las relaciones con
inversionistas proporcionen informacion de sustentabilidad mds
profunda. Las personas del drea de Rl deben conocer todas las
iniciativas de sustentabilidad y métricas de desempefio de la
organizacién. Los CFO y el personal inmediato a su cargo deben
ayudar a los equipos corporativos de Rl con esta tarea.
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Muéstreles donde estd el dinero

Presentacion de
informes externosy
aseguramiento

Una presentacidn de informes transparente acerca del
desempefio de la sustentabilidad es fundamental, y no solo
para los inversionistas y agencias calificadoras. Los clientes

de negocio estan solicitando informacién acerca de la huella
ambiental de las compafiias. Un ejemplo cldsico de un cliente
grande que le solicita a las empresas revelar mds datos de ESG
es Wal-Mart, quien lanzé una iniciativa de sustentabilidad para
proveedores en julio de 2009.

Entre otras cosas, los clientes quieren asegurarse cada vez

mads de que el modelo de distribucién de las compafiias tiene
una baja huella de carbono, que sus politicas de adquisicion
toman en cuenta los temas de “comercio justo” y que la cadena
de suministro utiliza fuentes de energia alternativas. Todo lo
anterior ejerce presiéon sobre las empresas para que se centren
en la sustentabilidad de sus politicas de adquisicién, distribucion
y logistica de su consumo de agua y desperdicios, a la vez que
evallan nuevas fuentes de energia. Y aunque cada una de estas
dreas de enfoque tiene posibles beneficios ambientales, también
tiene un posible impacto financiero. El hecho de evaluar el
rendimiento sobre las inversiones (ROI, por sus siglas en inglés)
de los posibles gastos de capital y de reportar sobre su impacto
final requiere la atencién del equipo de finanzas del CFO.

Una de las mejores formas de comunicar las practicas de
sustentabilidad corporativas es publicar un informe que
centralice toda la informacién de sustentabilidad material de una
compafiia. Mas de 3,000 empresas en todo el mundo publican
actualmente informes de sustentabilidad, incluyendo dos
terceras partes de las compaiiias del Fortune Global 500.

De hecho, la integracion de la presentacion de informes de
sustentabilidad con la de informacién financiera estd captando
atencién en todo el mundo. Algunos consideran que esto

serd la norma antes de que termine la década. Podra ser una
tendencia voluntaria que cobra fuerza o un avance impulsado
por reglamentos gubernamentales. De cualquier manera, el
posible cambio hacia la presentacién de informacién integrada
resalta la importancia de involucrar desde hoy al equipo de
finanzas corporativas en el proceso de emisién de informes de
sustentabilidad.

Obtener los beneficios de la transparencia

Ya sea que una compafiia emita informes de sustentabilidad de
manera independiente o los integre en sus informes financieros,
el aseguramiento de terceros aumenta la transparencia de la
presentacién de informacion corporativa y, por lo tanto, su
credibilidad.

En una encuesta publicada por la Iniciativa Global de
Presentacién de Informes (GRI, por sus siglas en inglés),
una organizacién no gubernamental que ha creado normas
ampliamente utilizadas para la presentacion de informes de
sustentabilidad, 82% de las empresas de EE.UU. y 66% de las
europeas mencioné que la transparencia es el factor principal
que afecta su reputacién corporativa. Este es un porcentaje
mayor al de las compafiias que mencionaron la confianza,

la calidad del producto o servicio, el liderazgo o incluso los
rendimientos financieros.



¢Qué valor tiene la sustentabilidad

para usted?

Esa es la pregunta fundamental.

El aseguramiento de terceros mejora la transparencia. Y ahora,
las mismas normas de aseguramiento de terceros que se han
utilizado durante mucho tiempo para validar la informacion
financiera se estdn aplicando cada vez mds a la presentacién

de informes de sustentabilidad. Muchas agencias calificadoras
toman en cuenta el aseguramiento de terceros en sus sistemas
de evaluacién. El Proyecto de Divulgacién de Carbono (CDP, por
sus siglas en inglés), por ejemplo, hace que el aseguramiento
de terceros sea un requisito para ser incluido en su indice de
Liderazgo en el Desempefio de Carbono, el cual califica la calidad
de la revelacién del cambio climatico de una compaifiia.

El aseguramiento de terceros mitiga el riesgo de tener errores
relacionados con los informes de sustentabilidad y da a entender
gue estos son relevantes, confiables e imparciales. Aunque
existen pocos requisitos gubernamentales para el aseguramiento
de este tipo de informes, las partes interesadas prevén que
estardn sujetos a una validacion por terceros confiables.

Aqui es donde la perspectiva del CFO cobra importancia. La
mayoria de los CFO cuentan con amplia experiencia en el mundo
de proveedores de aseguramiento de terceros. Saben cémo
elegir a los mejores y trabajar eficazmente con ellos. Entienden
tanto el rigor como los beneficios de una auditoria externa, y
conocen los sistemas y controles utilizados para la presentacién
de informacién no financiera. Esta experiencia puede beneficiar
considerablemente a los equipos de sustentabilidad corporativos
al elegir y trabajar con un proveedor de aseguramiento de
terceros.

La informacidén de sustentabilidad debe ser
congruente

El hecho de ser transparente trae beneficios, pero también
conlleva riesgos. Las compafiias emiten informacién a través de
diversos canales, como informes impresos, webcasts, indices de
sustentabilidad de proveedores y agencias calificadoras, por lo
que deben asegurar que sus datos sean congruentes a lo largo
de las diversas plataformas de presentacién de informes.

El hecho de mantener la congruencia se vuelve mas dificil por
las huellas globales de las corporaciones multinacionales. Si
una compafiia internacional opera en 10 paises y cada unidad
de negocio utiliza parametros diferentes para definir y calcular
sus datos, esta podria terminar con cifras diferentes que no
permiten realizar una comparacion directa. A veces incluso
puede resultar complicado asegurar la comparabilidad de los
datos dentro de las unidades de negocio.

También hay desventajas en la forma en que las organizaciones
caracterizan la mayoria de los riesgos relacionados con

sus actividades de negocio. Por ejemplo, la mayoria de las
compafiias de S&P 500 que envian informes al CDP sefialan el
cambio climatico como un riesgo significativo. Una empresa

de alimentos, por ejemplo, podria indicar en su informe al

CDP que las condiciones climaticas extremas representan una
amenaza fisica a sus operaciones de negocio en algunas partes
del mundo. Al mismo tiempo, es posible que las presentaciones
reglamentarias de la compafiia no caractericen ese riesgo de la
misma forma.



Este tipo de incongruencias puede confundir a las partes
interesadas. Ademas, es posible que dafien la reputacion

de una empresa, y hasta podrian dar lugar a que se pierdan
oportunidades de negocio. Para evitar esto, los CFO deben
conocer qué informacién de sustentabilidad estd reportando

la organizacién, y deben asequrar que todos los procesos de
presentacién de informes y aseguramiento utilizados para dicha
informacién sean congruentes con aguellos que se utilizan para
los estados financieros.







Administrar el aspecto ecolégico

Contraloria operativa
y administracion de
riesgos financieros

A finales de 2009, la Comisién de Valores de los EE.UU.

(SEC, por sus siglas en inglés) permitié que las propuestas

de los accionistas incluyeran la frase "riesgo financiero” al
tratar los temas ambientales y de otra indole. En febrero de
2010, la SEC publicé una guia para las compafiias sobre su
responsabilidad de revelar los riesgos materiales relacionados
con el cambio climatico. Esta sefiala que el CEQO y CFO de una
empresa deben certificar que la organizacién ha implementado
“controles y procedimientos” que le permiten hacer frente a sus
responsabilidades de revelacién del cambio climatico. En otras
palabras, la sustentabilidad ha llegado hasta el dominio de la
contraloria y la administracién del riesgo financiero.

Los datos de carbono se convierten en datos
financieros

Para cuantificar las entradas y salidas relacionadas con el
cambio climatico, el CFO tendrd que contar con sistemas
contables que rastrean cualquier evento de sustentabilidad que
tiene importancia desde una perspectiva de presentacion de
informacién financiera. En muchas maneras, rendir cuentas de
la informacién de sustentabilidad es un reflejo de la funcién de
contabilidad financiera. Por ejemplo, una compafiia le compra
agua a una empresa de servicios publicos. Esta transaccion se
convierte en un registro del consumo de agua de la compafiia
y proporciona una métrica para su impacto ambiental. Otro
ejemplo: cuando una organizacién le compra madera dura a
un proveedor de madera, la transacciéon documenta la politica
de la empresa de adquirir productos forestales sustentables.
De esta forma, la linea entre los registros contables y los de
sustentabilidad comienza a difuminarse.

Esta desaparicion requiere que la mano firme del CFO esté al
frente de los controles. Las actividades de sustentabilidad ahora
deben tratarse como actividades financieras, con un contralor
gue las monitoreé y se responsabilice por ellas. Hasta el
momento no existe un software especializado de presentacion de
informes de sustentabilidad que sea lo suficientemente integral
para proporcionar el nivel de control necesario. Por esta razén,
entre otras, los CFO tendrdn que ponerle mas atencién a los
aspectos de sustentabilidad de las operaciones de las compafiias.

Administrar el riesgo financiero de la sustentabilidad

Como se mencioné anteriormente, el hecho de ser transparente
conlleva cierto riesgo. La sustentabilidad amplifica este de
formas que cada dia se hacen mas evidentes. Imaginese, por
ejemplo, que una empresa multinacional opera en un pais cuyos
legisladores principales aprueban una ley de limites maximos

e intercambios (cap-and-trade) o instituyen un impuesto al
carbono. De repente, la huella de carbono de la compafiia
representaria un riesgo financiero.
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Dicen que el tiempo es dinero
Pero ahora, la sustentabilidad
también lo es.

Un impuesto al carbono obligaria a la organizacién a enfrentar
nuevos riesgos, como la erosién del valor de activos amarrado
con el precio del carbono. Cada vez que la compafiia fuera a
presentar una nueva linea de productos o servicios, el CFO
tendria que elaborar una evaluacién de costos basada en riesgos
gue tomara en cuenta dicho precio. Ademas, este afectaria a
cada activo en la cartera de la empresa de forma diferente,
dependiendo de las fuentes de energia del activo, la capacidad
de generacién y la tecnologia necesaria para crearlo. Los

CFO tendrian que asegurar que la asignacion de capital de la
compafiia refleje los riesgos y oportunidades relacionadas con el
carbono en toda la cartera.

Al momento de analizar las adquisiciones o proyectos de capital
de gran escala, es posible que las empresas tengan que modelar
diversos resultados para determinar el ROl probable o calcular
las probabilidades de que un objetivo de adquisicion sea sujeto a
nuevos reglamentos que aumentarian sus costos operativos.

12

Estos escenarios hipotéticos ilustran una verdad bdsica: los
datos de carbono se convierten en datos financieros. Lo mismo
sucederad con los datos relacionados con la sustentabilidad.

Las compafiias tendrdn que asegurarse de que, al igual que

sus datos financieros, los de sustentabilidad se apeguen a los
principios contables de precision, confiabilidad, integridad y
congruencia. De otra forma, la organizacién estaria en riesgo de
emitir informacién financiera inexacta.
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A medida gue las compafiias contintden reconociendo los
beneficios de contar con prdcticas de negocio sustentables,
comenzaran a desarrollar las herramientas analiticas necesarias
para evaluar y medir sus esfuerzos de sustentabilidad. Conforme
esto suceda, sus funciones de finanzas se involucrardn mas de
cerca con las decisiones sobre las iniciativas en este rubro. En
caso de que se legisle una mayor presentacién de informes,

los CFO y contralores se involucrardn mds de cerca con la
sustentabilidad a medida que trabajen para manejar la creciente
amenaza de las actualizaciones y las sanciones y multas
relacionadas.

Pero aun cuando no se requiera la presentacién de informacion
adicional por ley, muchas empresas sequiran respondiendo
ante las presiones de las partes interesadas al emitir informes
de sustentabilidad voluntariamente. Debido a que al presentar
informes a través de mdltiples canales aumenta el riesgo de
gue haya errores, los comités de auditoria estdn analizando

la precisiéon de todos los datos que salen de la compafiia.

Este panorama cambiante significa que la sustentabilidad y

sus practicas contables correspondientes han comenzado a
asemejarse a una nueva funcién de negocios que se implementa
en la organizacién contable general.

Los CFO requieren el apoyo de otros, como del CEO, el director
juridico, y los encargados de la funcién ambiental, de sequridad,
RI, responsabilidad corporativa, entre otras funciones. Pero

los CFO son los Unicos capaces de influir sobre la organizaciéon

y de construir un consenso hacia la accién. La generacién

de ingresos, reduccion de costos y mitigacién de riesgos
normalmente son parte del trabajo principal de estos para
conservar y aumentar el valor para los accionistas. Los informes
de sustentabilidad a menudo abarcan todos estos elementos
criticos. Por consiguiente, ellos deben enfocarse en el contenido
y credibilidad de la informacidn contenida en dichos informes.
Los CFO expertos apoyaran una conducta responsable y una
presentacion de informes transparente, y anticipardn la creciente
presién por involucrarse mds en los temas de sustentabilidad que
afectan las finanzas de la organizacion.
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Cinco acciones
gue los CFO
pueden
emprender
actualmente
para aumentar el
valor corporativo
a traves de la
sustentabilidad




Trabajar activamente sobre un programa de
sustentabilidad y presentacién de informes. Las
compafiias reconocen cada vez mds que el hecho
de implementar los procedimientos necesarios
para medir, monitorear y reportar sobre los
temas ambientales y de sustentabilidad, las
ayuda a crear valor, disminuir la incertidumbre
acerca de los flujos de efectivo futuros y rentabilidad, y
mejorar su reputacién. Tal vez las empresas deban considerar
trabajar con una firma externa para llevar a cabo una
revision diagndstica, una evaluacién previa al aseguramiento,
comparaciones y revisiones de las actividades ambientales y de
sustentabilidad.

Asegurar que aquellas personas responsables

de los temas de sustentabilidad no operen

de forma aislada del resto de la empresa,

especialmente de la funcién de finanzas. La

organizacién financiera, a través de su sistema

contable, debe proporcionarle a la funcién de
sustentabilidad la informacién necesaria para hacer su trabajo.
Esta debe ser oportuna, precisa y completa, que son los
mismos atributos que debe tener la informacién de contabilidad
financiera. Sin importar la forma en que la compafiia estructure
dichas obligaciones, el CFO es responsable de proporcionarle la
informacion necesaria a la funcion de sustentabilidad.

Mejorar el didlogo con los accionistas y las

revelaciones en areas clave, especialmente

aquellas relacionadas con temas sociales y

ambientales. Una presentacién sélida de informes

de sustentabilidad puede ayudar a lograr esto.

Para informacién mds detallada acerca de la
presentacién de este tipo de informes, favor de consultar nuestra
publicacién Siete preguntas que se deben hacer los CEO acerca
de la triple cuenta de resultados.

Asegurar que las habilidades de los directores
sean relevantes para las dreas de principal
preocupacién de las partes interesadas,
incluyendo la administracién de riesgos
relacionada con temas sociales y ambientales.
Las compafiias deben comunicarse
especificamente con los accionistas. Por
ejemplo, podrian aprovechar las normas de revelacién de la
SEC sobre el perfil del director para explicar cémo este, los
antecedentes y las habilidades de los directores, tanto a nivel
individual como grupal, contribuyen a la estrategia general
corporativa, incluida la mitigacién de riesgos.

Considerar la posibilidad de utilizar métricas

de desempefio no tradicionales, incluyendo

aquellas relacionadas con temas ambientales/

de sustentabilidad. Esto podria ayudar

a alinear la compensacién con el riesgo.

Ademds de las métricas financieras, los
objetivos de desempefio deben alinearse con la estrategia
ambiental general, incluidas las métricas claramente definidas
relacionadas con el uso eficiente de energia, consumo de agua y
la reduccion de emisiones de carbono.
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Contactos

Para hablar sobre la forma en que su organizacion puede abordar
estos temas, favor de contactar a nuestros profesionales:

Luis F. Ortega Sinencio

Socio Cambio Climatico y Sustentabilidad
+52 55 5283 1479
Luis.ortega@mx.ey.com

Julian Vega Gregg

Gerente Cambio Climatico y Sustentabilidad
+52 55 5283 1300 ext. 3343
Julian.vega@mx.ey.com
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EY es lider global en servicios de aseguramiento, asesoria, impuestos y
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www.ey.com/mx
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