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Resumen

El aumento de la poblacién y la demanda energética industrial en México
han puesto en tension las fuentes convencionales de energia. Segun el Ins-
tituto Mexicano para la Competitividad (1mco, 2023), el consumo energé-
tico en México crecerda 2.5% anual entre 2023 y 2037, alcanzando casi
480000 GWh en 2037, 44% mas que en 2022. Por ello, se estan explorando
fuentes de energia mas limpias, como los bioenergéticos, para satisfacer esta
demanda.

El objetivo de la investigacion es comparar las estrategias e impacto
econdmico y social de los bonos verdes en Alemania, China, Espana y Es-
tados Unidos, usando indicadores financieros y no financieros para impul-
sar el crecimiento del mercado de bioenergéticos en México. La hipotesis
sugiere que la comparacion de estrategias y proyectos financiados por bonos
verdes en estos paises ayudard a expandir este mercado en México. La me-
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todologia incluy¢ analisis estadistico descriptivo y comparativo, empleando
el coeficiente de correlacion de Pearson para identificar similitudes y dife-
rencias en el uso y emision de estos bonos en bioenergia en los paises estu-
diados. Se estim6 un incremento de bioenergéticos en México para 2030,
en linea con el paquete legislativo Fit for 55 de la Union Europea, que bus-
ca reducir las emisiones de Gases de Efecto Invernadero (GEI) en 55% para
2030 respecto a 1990. Los resultados mostraron que el uso de bonos verdes,
emulando a sus pares internacionales y con una correlaciéon de 0.80 entre
el producto interno bruto (p1B) y la generacién de energias renovables en
México, puede aumentar el mercado de bioenergéticos en 37% respecto a
la produccion actual.

Palabras clave: bonos verdes, bioenergéticos, energia renovable, sostenibilidad,
criterios ASG.

Introduccion

El consumo energético de México se encuentra en constante crecimiento,
por lo que las fuentes convencionales de energia se han visto comprometi-
das en el cumplimiento del abastecimiento energético necesario para la
poblacion, por ello se han investigado nuevas fuentes alternas de energia,
tales como energias renovables, energias limpias y/o los bioenergéticos a fin
de poder fomentar su uso y de esta manera poder ayudar a disminuir esta
demanda energética.

De acuerdo con la Secretaria de Energia (Sener) (2020), México en 2020
logr6 51.79% de produccion bruta de electricidad por energias limpias, evi-
denciando que inclusive la industria bioenergética ha logrado experimentar
un crecimiento significativo. Asimismo, demuestra cémo el mercado ener-
gético mexicano se ha esforzado por asegurar una oferta de energia adecua-
da y puntual que respalde de manera continua su crecimiento.

Sin embargo, el principal obstaculo para la adopcion de los bioenergé-
ticos radica en la necesidad de demostrar su viabilidad y sostenibilidad
como medida de mitigacion. Ademas, se enfrentan a desafios econémicos
y de aceptacion social, que requieren un marco de politicas publicas favo-
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rable para destacar como una alternativa viable para la descarbonizacion
del sector de energia (Martinez y Masera, 2020).

Durante el periodo del COVID-19, en México existieron suspensiones
en proyectos de energias renovables, mientras que otros paises de Europa y
Asia tuvieron la oportunidad de poder transformar hasta 8% de su deman-
da eléctrica total a energias renovables (EMBER, 2022).

Asimismo, durante ese mismo periodo, en México, el Centro Nacional
de Control de Energia (Cenace) confirma que una parte de la demanda
energética presentd una reduccion de 10% en tan sélo una semana en com-
paracion con datos del afto 2019 (Cenace, 2021). Por ello, en un contexto
de financiamiento sostenible se promueve la inversion en proyectos y acti-
vidades que generen un impacto positivo y estén alineados con los objetivos
de sustentabilidad y sostenibilidad. Aunque es importante considerar que
la sustentabilidad se centra en el equilibrio y la capacidad de mantener o
sustentar algo, mientras que la sostenibilidad va mas alla y busca un desa-
rrollo integral que sea socialmente justo, ambientalmente responsable y
economicamente viable.

Vizcarra (2019)  plantea que en México, desde la década de 1990, se
comenzd a abordar la importancia de la Responsabilidad Social Empresarial
(RSE) como un concepto relevante con practicas que consideraban al bene-
ficio econdmico, al impacto social y ambiental de las acciones empresariales,
paralelamente, el concepto de desarrollo sostenible ganaba fuerza en la agen-
da global y nacional, siendo este un preambulo fundamental para la creacién
de los criterios Ambientales, Sociales y de Gobernanza (AsG) y de los Prin-
cipios para la Inversion Responsable (PR1, por sus siglas en inglés).

Conforme a ello, Sanmartin (2023) define a los criterios AsG como aque-
llos criterios que “posibilitan la seleccion de activos para inversiones soste-
nibles, basaindose en un estudio de diversas variables ambientales, sociales y
de gobernanza corporativa, ademas de considerar aspectos estructurales
y financieros”. En términos mas simples, los criterios AsG son un conglo-
merado de elementos empleados para evaluar inversiones y compaiiias con
el fin de medir su rendimiento en temas concernientes con el medioam-
biente, lo social y la gobernanza corporativa.

Los PRI tienen como objetivo, “entender el impacto que las cuestiones
ambientales, sociales y de gobierno corporativo tienen en las inversiones y
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asesorar a los signatarios para integrar estos asuntos a sus decisiones sobre
las inversiones y el ejercicio de la propiedad” (UNPRI, 2021). Asimismo, la
creacion de los Pr1 en 2005, promovidos por la Organizacién de las Nacio-
nes Unidas (ONU), incrementé la demanda de proyectos sostenibles, los
cuales han fungido como una guia hacia la adecuada cohesion de los asG
en las elecciones y practicas de inversion.

En el afio 2007, el Banco Europeo de Inversiones (BEI) introdujo una
herramienta financiera que revolucion6 el modelo existente, llamada bonos
verdes. En México, en el afio 2015, Nacional Financiera (Nafin) emiti6 por
primera vez un bono verde (ccrv, 2016).

Desde entonces y hasta 2023 —tiempo que se ha destinado para el ana-
lisis de esta investigacion—, en México se emitieron 32 bonos verdes desti-
nados a la inversion en energias limpias, lo que refleja una amplia partici-
pacion de inversores publicos y privados que reconocen este instrumento
como una buena opcidn de inversion basica para afrontar al cambio clima-
tico y obtener beneficios econdmicos, sin embargo, pese a estos beneficios
ninguno de estos bonos se ha destinado al sector de bioenergéticos aun.

La escasa produccion de bioenergéticos evidencia la falta de desarrollo
en proyectos de inversion en este sector (Gutiérrez, 2018), provocando que
esta situacion coloque a México en una desventaja internacional en términos
de desarrollo de fuentes alternas de energia. Por consiguiente, los bonos
verdes podrian ser vistos como una alternativa para fomentar el crecimien-
to del mercado mexicano de bioenergia. Al realizar un analisis del periodo
de 2016 a 2023, se busca generar directrices para impulsar el crecimiento
del mercado de bioenergéticos. Ademas, se pretende proporcionar infor-
macion util para emprendedores, pequenas y medianas empresas (pymes),
otros paises interesados en fortalecer este sector y también para inversio-
nistas que buscan destinar recursos a proyectos con conciencia ambiental.
De este modo, se promueve el crecimiento econémico del pais y se estimu-
la su soberania energética.

En sintesis, en el marco tedrico se revisara la literatura sobre bonos
verdes, el mercado de bioenergéticos y la situacion actual del pais. En el
estado del arte se analizard la evolucién de la energia en México y a nivel
internacional, y el crecimiento de los bioenergéticos y bonos verdes. En la
metodologia se aplicara un analisis estadistico descriptivo y comparativo.
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Finalmente, se discutiran los resultados, proponiendo politicas y conclusio-
nes para impulsar el mercado de bioenergéticos en México mediante bonos
verdes.

Marco teodrico

Durante la década de 1970, varios paises con mayor desarrollo econdémico,
especialmente Estados Unidos, se encontraron con una situacion de escasez
en el abastecimiento de combustibles derivados del petréleo. Como resul-
tado, se inici6 una busqueda de fuentes de energia alternativas producidas
a partir de recursos nacionales (Demirbas, 2008).

A pesar de ser una economia emergente, México se enfrenta actualmen-
te a desafios econdmicos, sociales y ambientales debido a una variedad de
situaciones internas y externas. Estos desafios resaltan la exigencia de bus-
car tecnologias mas asequibles en costos que aprovechen de manera ade-
cuada los recursos locales (Bonilla, 2022). Desafortunadamente, el constan-
te crecimiento de la demanda energética ha llevado a grandes problemas
ambientales, mismos que han desatado la necesidad de crear energia que
sea capaz de reponerse naturalmente en un considerable periodo relativa-
mente corto, nombrando a estos nuevos medios, energia renovable.

En una de las ramas de las energias renovables se encuentran los bio-
energéticos, los cuales se definen como sustancias o materiales derivados
de la biomasa que se manejan como combustibles o fuentes de energia lim-
pia. Provienen de materia organica de algunas actividades econémicas del
sector primario y secundario. Las fuentes bioenergéticas representan una
opcidn sustitutiva a los combustibles fosiles y pueden contribuir a disminuir
su dependencia con los recursos no renovables y con los GEL.

En la ultima década los bioenergéticos han ganado considerable aten-
cién debido a su reconocida relevancia ambiental. En comparacién con los
combustibles derivados del petroleo, se reconoce que los biocombustibles
provienen de fuentes renovables y generan menos impactos negativos. Ade-
mads, presentan bajas emisiones de gases corrosivos y son biodegradables,
segun sostiene Diaz (2006).

En vista de los beneficios, de acuerdo con el Diario Oficial de la Fede-
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racion (DOF, 2008) el Gobierno de México decidié publicar la Ley de Pro-
mocion y Desarrollo de Bioenergéticos (LPDB), convirtiéndose en el pilar
fundamental de la legislacion mexicana relacionado a este sector. El propo-
sito principal de esta ley es fomentar y desarrollar los bioenergéticos a fin
de apoyar la ampliacion energética y promover un desarrollo sostenible.

Mas tarde, se crearon nuevos planes por parte del campo energético
mexicano, que se estipulan en el Plan Nacional de Desarrollo (pND) 2021-
2026 con el objetivo de asegurar una oferta de energia adecuada y puntual
que respalda de manera constante el crecimiento econémico del pais, por
lo que el gobierno de México considerd el desarrollo de la infraestructura
energética nacional como una meta fundamental para acceder a las opor-
tunidades y ventajas que otorgan todos los mercados globales.

Ademas de los impactos positivos en la salud, procedentes por la dis-
minucién de los gases contaminantes en el aire, la elaboracion de bioener-
géticos contribuye a la creacion de empleos y al aumento de recursos eco-
némicos. Segtin un reporte del National Biodiesel Board (2017), se estima
que de cada 100 millones de galones que se fabrican de biodiésel en Estados
Unidos, se generan cerca de 3200 puestos de trabajo. En todo el pais, el
sector del biodiésel contribuy¢ a la creaciéon de 64 000 empleos.

Por ende, es imperativo analizar las oportunidades de inversiéon que
ofrecen el sector privado y el publico, sin dejar a un lado que cualquier
gasto realizado en infraestructura tiene que ser eficiente en la asignacion de
sus recursos y sobre todo tener como ejes principales a los beneficios socia-
les, como senialan Mota et al. (2002).

Es importante hace hincapié en que los biocombustibles se han estable-
cido como un factor clave para fomentar el bienestar social en diversos
paises alrededor del mundo. Han contribuido a la generacion de empleo y
al aumento del p1B, como se evidencia en el caso de Brasil, donde el biodié-
sel respaldo el auge econdmico posterior a la pandemia de COVID-19. Se
cuenta con la expectativa de que este efecto positivo dure 27 anos mas (Ba-
ttistella, 2021).

El principal inconveniente que en la actualidad persiste en el gobierno
de México es que este todavia no ha implementado un conjunto de regu-
laciones coherentes para llevar a cabo una transicion de los combustibles
fosiles. A su vez, la reforma energética estipulada en 2013 flexibiliza el mo-
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nopolio publico de los hidrocarburos, lo que ayudé a una mayor competen-
cia en el sector energético, supervisada por una autoridad reguladora inde-
pendiente.

Inicialmente, las energias renovables, respaldadas por el sector privado,
destacan un crecimiento notable. No obstante, esto cambi6 de manera dras-
tica en 2018 con la asuncion de Andrés Manuel Lopez Obrador a la presi-
dencia, marcando un punto de inflexion en el pais. Sus detractores argu-
mentan que sus intenciones van centradas en tratar de regresar a Petréleos
Mexicanos (Pemex) al monopolio petrolero, argumentando que la admi-
nistracion de la politica energética del gobierno de Andrés Manuel depen-
de en su mayoria del petroleo, el carbdn y el gas natural, es decir, de los
combustibles fosiles, lo que lleva a una situacion de incertidumbre hacia la
produccién constante de estos bioenergéticos, demostrando no contar con
incentivos o disposiciones favorables que coadyuven a esta situacion.

Por lo tanto, a fin de seguir contribuyendo en incentivos o programas
que fomenten la inversién en este tipo de areas, la comunidad inversora
desarrollé productos financieros con la intencidon de impulsar la transicion
ambiental y social, entre los que destacan los bonos verdes, un instrumento
central para favorecer el cambio de modelo.

Santos y Ferrera (2017) delimitan a este instrumento como “un bono
que sirve para financiar proyectos de energias alternativas, eficiencia
medioambiental, transporte limpio o adaptacion al cambio climatico”. Estos
instrumentos financieros son emitidos por empresas privadas y/o guberna-
mentales, y se utilizan para financiar o refinanciar proyectos que promuevan
la responsabilidad social y ambiental, lo que indica que este tipo de finan-
ciamiento puede ser de gran ayuda para las empresas y sobre todo para
lograr un gran cambio gracias al objetivo de sus inversiones y programas
sostenibles centrados en la conservacién ambiental.

Estado del arte

Desde hace varias décadas se consider6 que las energias renovables podrian
ser una opcion diferente a las fuentes de energia convencionales debido a
su garantizada existencia en el presente y en el futuro (en contraste con los
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combustibles fdsiles, los cuales requieren varios afos para formarse) y a su
reducido impacto ambiental.

Hernandez y Moreno (2013) comentan que uno de los principales be-
neficios de las energias renovables respecto a las convencionales, es la ca-
pacidad que tienen para disminuir el uso de estas tltimas, apostado por una
sustitucion escalable y sostenible, lo cual a su vez brinda la oportunidad de
poder llevar una mejor calidad de vida al mismo tiempo que se preserva el
entorno con la intencion de que las generaciones sucesivas no se vean per-
judicadas.

En el contexto global de la transiciéon hacia una economia mas sosteni-
ble y respetuosa con el medio ambiente, el uso y la emision de bonos verdes
han emergido como un instrumento financiero esencial para impulsar pro-
yectos de energias renovables, incluida la bioenergia.

Estados Unidos y China, como dos de las principales economias del
mundo, han desempenado roles significativos en la adopcién y promocién
de bonos verdes en el sector de bioenergéticos, estableciendo ejemplos que
podrian ser inspiradores para otros paises, incluido México.

Por otro lado, Alemania y Espania han mostrado un fuerte compromiso
con la sostenibilidad y la transicion energética, lo cual se refleja en su inte-
rés por desarrollar mercados de bonos verdes, el cual estd en linea con los
objetivos de la Comision de la Unién Europea de reducir las emisiones de
carbono y promover la energia renovable hasta en 45% en el marco de su
paquete legislativo Fit for 55. Estas caracteristicas ofrecen valiosas lecciones
y oportunidades para que México fortalezca su enfoque en la bioenergia y
aproveche el potencial de los bonos verdes para financiar proyectos soste-
nibles en este sector.

Estados Unidos, con su innovadora industria de tecnologia limpia y su
enfoque en la diversificacion energética, ha sido pionero en la emision de
bonos verdes para financiar una amplia gama de proyectos verdes, incluida
la bioenergia. Por otro lado, China se justifica por su liderazgo en bioener-
gia, su experiencia en innovacion financiera y su compromiso con la soste-
nibilidad. Segtin informacién reciente de Global Energy Monitor (2023),
China posee mas de 25% de la capacidad de produccion activa de bioener-
gia en todo el mundo y cerca de 40% de la capacidad potencial global en
este sector.
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En el caso de Alemania, como parte de su compromiso en el Plan de
mantenimiento de proteccion del clima establecido por la Unién Europea,
se comprometio a alcanzar la neutralidad climatica para 2045 (1Cex, 2023).
Los bioenergéticos en este pais generan poco mas de 22000 empleos, lo que
a su vez genera cerca de 6 600 millones de euros. En cuanto a temas de in-
fraestructura, Alemania posee una gran logistica que maneja el uso y pro-
duccién de bioenergéticos en todo su territorio, lo que ha ayudado a que
sea un exportador neto de este recurso a nivel mundial, debido a que pro-
duce mas bioenergéticos de lo que consume. Asimismo, es importante des-
tacar que 48% de los insumos necesarios para producir bioenergia provienen
de Europa y Alemania aporta casi 20% de estos insumos.

Espafia present6 en 2020 el Marco Estratégico de Energia y Clima, un
marco en materia de politica climatica en el que destaca el Plan Nacional
Integrado de Energia y Clima para el periodo 2021-2030, que establece la
descarbonizacion a largo plazo e identifica las oportunidades en términos
de empleo, inversion y generacion de actividad econdmica ligadas a la tran-
sicién ecoldgica. En 2023, segun datos de la Red Eléctrica de Espaia, la
generacion de energia eléctrica a partir de recursos renovables fue de 116
TWh, representando 42% del total de energia.

Al comparar las experiencias de estos paises, se pueden identificar las
mejores practicas, los desatios superados y las lecciones aprendidas que
podrian ser aplicables a México. Este analisis comparativo permitira a Mé-
xico comprender como estructurar politicas y programas para fomentar la
emision de bonos verdes en el sector de bioenergia, aprovechando el cono-
cimiento y la experiencia acumulada por estos paises.

Al paso de los anos, México ha demostrado un enorme interés en ser
cada vez mas sostenible en materia energética, por lo que, para poder
lograr un crecimiento del mercado de bioenergéticos, es necesario finan-
ciar proyectos de este tipo, con la ayuda de los bonos verdes, los cuales
brindan una fuente de financiamiento especifica y responsable para estas
iniciativas, atrayendo a inversores que valoran el aspecto sostenible de sus
inversiones.

El Banco Mundial (BM) postul6 en 2007 el primer bono verde lanzado
bajo instrucciones del BE1 (Grupo Banco Mundial, 2015). La emision, va-
luada en 600 millones de euros, tenia como propdsito financiar iniciativas
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vinculadas a la energia renovable, el transporte ecoldgico y la eficiencia
energética en Europa. Este instrumento financiero result6 altamente exito-
so, lo cual evidencid el creciente interés por invertir en proyectos ambien-
talmente amigables y sostenibles.

En 2015, Nafin fue la primera institucion financiera gubernamental en
México en llevar a cabo la emision de un bono verde, con un importe apro-
ximado de 500 millones de délares, destinando los fondos a proyectos de
energia renovable, principalmente relacionados con la generacién de ener-
gia edlica (ccrv, 2016). Este acontecimiento marco el inicio de la coopera-
cién de México en este mercado y también fue la primera vez que una
instituciéon de desarrollo bancario en América Latina emitid este tipo de
bonos, fomentando asi la inversion en proyectos sostenibles.

Esta emision tuvo un gran impacto en el mercado, ya que abrid la puer-
ta para futuras emisiones de estos bonos por parte de otras instituciones
en el pais. Hasta finales de 2023, México ha emitido un total de 32 bonos
verdes con un valor acumulado de $103 830 millones, destinados a la inver-
sién de energia edlica, construccion de hidroeléctricas, recursos para la
creacion de la linea 7 del Metrobus, entre otros, evidenciando la gran par-
ticipacion de inversores publico-privados que han reconocido a este instru-
mento como una nueva opcion de inversion esencial para enfrentar al cam-
bio climatico mientras obtienen beneficios.

En el sector privado diversas empresas mexicanas han emitido bonos
verdes para financiar proyectos ambientales centrados en la generacion de
energias limpias y la eficiencia energética. Ademas, el gobierno ha promo-
vido iniciativas para estimular la adopcidn de estos instrumentos financie-
ros, como el asentamiento de un marco regulador y la ejecucion de incen-
tivos fiscales.

El mundo se encuentra ante una serie de oportunidades y desafios
debido al progreso econémico y social. Eventos como la caida de los pre-
cios del petréleo en 2016, la crisis del Bitcoin en 2018, la propagacion del
COVID-19 en 2020, la invasion de Rusia a Ucrania en 2022, entre otros,
han suscitado una preocupacion global por adoptar los criterios AsG dentro
de sus practicas.

La inversion AsG ha tenido un impacto significativo en la industria de
gestion de activos. S6lo en 2021, en Estados Unidos, los activos bajo gestion
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de fondos AsG aumentaron en 35%, y en Europa los activos en fondos AsG
crecieron en 52000 millones de euros, alcanzando un total de 1.1 billones
de euros (Bioy et al., 2021).

Por esta razon, a menos de que la demanda de acciones sea completa-
mente elastica, esta demanda sin precedentes por activos con un desempe-
o ASG superior deberia impulsar sus precios, aunque desafortunadamente
este efecto ha mostrado resultados diversos.

En marzo de 2023 la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (sHCP)
lanz¢ la Taxonomia Sostenible de México, la cual funciona como guia para
inversiones o activos que aspiren a ser etiquetados en México como verdes
o sostenibles. Su propdsito es someterlos a un conjunto de directrices para
asegurar su robustez, teniendo en cuenta de manera constante los criterios
ASG y los oDs (sHCP, 2023). Es por esta razon que la creacion de esta taxo-
nomia nacional ahora sera la guia oficial de referencia para la correcta emi-
sién de bonos verdes dentro de la Republica mexicana.

Desde 2015 a la fecha, la Bolsa Mexicana de Valores ha sido el lugar
donde se han emitido 83 bonos AsG, logrando una suma total de $277 000
millones. Durante 2023 se han destinado poco mas de $102 000 millones a
inversiones que cumplen con los criterios AsG, marcando el nivel maximo
de participacion registrado desde la introduccion de este tipo de financia-
miento (Santiago, 2023). Por lo tanto, en cuanto a las emisiones de bonos
verdes, se ha notado un incremento constante, denotando como México
esta fuertemente comprometido en materia de financiamiento sostenible
con los AsG y los PRI.

Metodologia

A fin de cumplir con el objetivo principal de esta investigacion y debido a
la escasez de datos sobre bonos verdes en bioenergia en México, se llevara
a cabo una metodologia de estadistica descriptiva y comparativa, la cual, de
acuerdo con Sanchez y Reyes (2015), usa la recoleccion de dos o mas mues-
tras con el objetivo de observar como se comporta una variable especifica,
mientras se controlan estadisticamente otras variables que podrian influir
en la variable de estudio.
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Esta investigacion se enriquecerd con estudios de casos centrados en las
emisiones de bonos verdes en el sector de la bioenergia, especificamente en
Alemania, China, Espafia y Estados Unidos.

El propésito es analizar detalladamente como estas naciones han opti-
mizado su produccién energética y han generado impactos positivos en los
ambitos social, ambiental y de gobernanza mediante la implementacion de
estos bonos, esto con la finalidad de extraer lecciones aprendidas y buenas
practicas que puedan servir como guia para México en su camino hacia una
economia mas responsable con el medio ambiente.

La eleccion de estos paises como referencia para la comparacioén con
México en el ambito de los bonos verdes en bioenergéticos se fundamenta
en la experiencia internacional que han acumulado a partir de la implemen-
tacion de programas y politicas relacionadas con la produccion de energia
renovable y el uso de bonos verdes.

Ademas, estos paises se encuentran entre los principales actores a nivel
mundial en términos de inversion en energias limpias y desarrollo de in-
fraestructura para bioenergéticos. El disefio general propuesto de la meto-
dologia descriptiva comparativa para esta investigacion puede esquemati-
zarse de la siguiente manera:

Comparacion entre cada una de las muestras, pudiendo ser semejantes
(=), iguales (=) o diferentes (#).

Donde:
M,.=Son las muestras de trabajo
M;=Volumen de las emisiones en bonos verdes
M,=Monto de las emisiones en bonos verdes
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M;= Areas prioritarias de inversion

M,=Reduccion estimada de emisiones de CO, (ton/afo)

M= Aporte a la produccion de energia mediante fuentes renovables
Mg¢=Ahorro energético estimado

M;=producto interno bruto

Mg =Generacién de bioenergia

Moy =Proyectos de bioenergia financiados por bonos verdes

M, ,=Indices AsG

O, =Observaciones de las muestras

Por otro lado, la aplicacion de un analisis de correlacion de Pearson en
este estudio permitira describir la relacion lineal entre la variable del P1B y
el aporte a la produccion de energia por la generacidn de energia renovable,
con el objetivo de obtener una medida cuantitativa que muestre la asocia-
cion entre estos elementos a través de un coeficiente de correlacion.

Este coeficiente varia en un rango de + 1 a — 1, donde un valor igual o
mayor a + 1 indica una relacidn positiva perfecta, mientras que un valor
menor que cero sugiere una relacion inversa entre las variables.

n(Zxy) — (Xx)(Xy)
V[n(Zx?) - (Zx)2][n2y? - (Zy)?

Donde:
n=numero de pares de datos
x=valores del p1B
y=valores del aporte a la produccién de energia renovable

Materiales

Se hace uso de una metodologia de analisis estadistico descriptivo y com-
parativo en relacion con el uso y la emision de bonos verdes en el ambito
de la bioenergia. Esto permite comparar la frecuencia, el volumen y el mon-
to de las emisiones, asi como el impacto ambiental y social de los proyectos
financiados. Se resaltan estrategias y politicas exitosas que han sido imple-
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mentadas y los desafios superados en cada pais, a fin de ofrecer una orien-
tacion valiosa para la implementacion de iniciativas similares que incentiven
el crecimiento del mercado de bioenergéticos en México.

Descripcion estadistica

En esta seccion se muestra mediante la grafica 6.1 una descripcion breve
del nimero de emisiones en bonos verdes que se han llevado a cabo desde
2016 en Alemania, China, Espaia, Estados Unidos y México, el cual revela
una brecha significativa en la cantidad de emisiones entre estos paises.

Grafica 6.1. Numero de emisiones de bonos verdes por pais 2016-2023
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Fuente: Elaboracion propia con base en Clima Bonds Initiative 2023.

En el lado de Europa, Alemania esta mucho mas avanzada en términos
de proyectos de bonos verdes. Con 80.43% de los proyectos entre los dos
paises, Alemania demuestra un enfoque y capacidad mucho mayores en el
ambito de financiamiento sostenible. Por otro lado, aunque Espana contri-
buye con 19.57% de los proyectos, todavia tiene un margen considerable
para aumentar su participacion y cerrar la brecha con Alemania.

En China y Estados Unidos se observa una notable cantidad de proyec-
tos respaldados por bonos verdes en comparacion principalmente con Mé-
xico, que cuenta con s6lo 32 emisiones en los ultimos afos. Esta diferencia
puede atribuirse a factores como:
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1. El tamano de la economia y capacidad financiera en inversion soste-
nible.

2. Las politicas gubernamentales y marco regulatorios que promueven
activamente la inversion en proyectos de energia limpia.

3. Desarrollo de infraestructura y tecnologia.

4. Conciencia y cultura ambiental que se lleva a cabo en su ciudadania.

Sin embargo, de acuerdo con la Comisiéon Econdémica para América
latina y el Caribe (CEPAL, 2023), México fue el emisor principal de bonos
en América del Norte y el Caribe en 2022, representando 26% de todas las
emisiones en este sector respecto a ese afo.

Por otro lado, la grafica 6.2 revela el compromiso de México en la emisién
de bonos verdes, alcanzando un total de 32 emisiones con un valor acumu-
lado de $103 830 millones. Ademas, se observa un incremento significativo
en el numero de emisiones, triplicindose desde 2016 hasta 2023. Durante
este ultimo lapso, el pais ha experimentado un impresionante crecimiento
de 350%, evidenciando asi un dinamismo destacado en este mercado.

Gréfica 6.2. Monto emitido y nimero de emisiones de bonos verdes en México
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Fuente: Elaboracion propia con base en el Consejo Mexicano de Finanzas Sostenibles 2023.
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Esto demuestra la existencia de un mayor numero de inversionistas
interesados en ayudar a la mitigacion del cambio climatico por medio del
mercado bursatil, ademas de que este tipo de instrumento de deuda marca
un punto de inflexién crucial para impulsar a México hacia el desarrollo de
una economia completamente sostenible y a la restructuracion de la matriz
energética del pais.

Asimismo, mediante el analisis de la base de datos del Climate Bonds
Initiative (cBI1) y la revision de informes y reportes, se elabor6é de manera
detallada el cuadro 6.1, en el que se destaca los bonos verdes destinados a
proyectos centrados en la generacion, uso y promocion de la bioenergia por
pais.

Cuadro 6.1. Resumen de la asignacién de bonos verdes en bioenergia por pais 2016-2023

. Bono's Verdes Monto emitido Capacidad Produccion de Em:s.:ones de C0O2
Pais destinados a . . . evitadas (ton/
. . en ddlares instalada (MW) energia (GWh) -
bioenergia ano)

Alemania 21 $5171536214 4135 12225 13926372
China 9 $1488514047 1827 3291 1544797
EE. UU. 13 $3008 195000 2010 7026 7899252
Espana 5 $2168603 805 1008 2140 1289836
México 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia con base al Climate Bonds Initiative 2023

Se observa que Alemania ha emitido una cantidad sustancial de fondos
para proyectos de bioenergia, con un promedio de aproximadamente $246
millones por proyecto, ademas de ser el pais que mas emisiones de CO2
evita anualmente, lo cual evidencia su papel crucial en la transicion hacia
fuentes de energia mas sostenibles y en la lucha contra el cambio climético.

Los esfuerzos realizados por China han resultado en un notable impac-
to en la capacidad instalada de energia renovable, registrando poco mas de
1800 MW desde 2016 a 2023, lo cual ha tenido un efecto directo en la re-
duccién de emisiones de didxido de carbono, lo que a su vez ha evitado la
liberacion de aproximadamente 1544797 toneladas por afo.

La produccion de bioenergia de Estados Unidos refleja un progreso en
la produccion total de 7026 GWh de bioenergia. Ademads, esta expansion
ha desempefiado un papel fundamental en la reduccion de las emisiones
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GEI en el pais, evitando 7 899 252 toneladas por afo. Esto significa que las
emisiones que han sido evitadas de Estados Unidos a través de las acciones
implementadas en los proyectos son 411.08% mas altas que las de China en
términos absolutos.

Por ultimo, Espaiia ha emitido diversos proyectos de bioenergia con un
promedio de financiacién de $434 millones, superior al de Alemania, aun-
que tiene menos proyectos. La capacidad instalada promedio por proyecto
en Espana es de 202 MW, ligeramente mayor que los 197 MW de Alemania,
lo que sugiere un enfoque en instalaciones de mayor capacidad. Estas dife-
rencias pueden reflejar variaciones en eficiencia, tecnologias y politicas de
implementacion en ambos paises, a pesar de ser parte de la Unidon Europea.

En el cuadro 6.2 se muestra la correlacion entre el p1B de cada pais y su
generacion de energia renovable. El coeficiente de determinacion R? fue
obtenido mediante un modelo de regresion lineal simple, mientras que el
R* ajustado proviene de un modelo de regresion lineal multiple, que inclu-
ye variables adicionales para mejorar la precision del andlisis.

Cuadro 6.2. Estadistica descriptiva de las variables del PIB y la generacidn de energia renovable
por pais 2016-2023

Estadistica de la regresion Alemania China EE. UU. Espana Meéxico
Coeficiente de correlacion multiple 0.97 0.98 0.97 0.73 0.80
Coeficiente de determinacion R? 0.94 0.96 0.95 0.53 0.65
R? ajustado 0.94 0.95 0.94 0.45 0.59
Error tipico 14.73 5248 14.73 80676.61 3.56

Fuente: Elaboracion propia 2024.

Por lo que se concluye que los resultados mas destacados se encuentran
entre Alemania, China y Estados Unidos. No obstante, a pesar de que Es-
pafia cuenta con una economia mas madura y politicas energéticas mas
consolidadas, se obtiene una relacion ligeramente baja (0.73) entre el cre-
cimiento econémico y la generacion de energia renovable comparada con
la que presenta México. Esta diferencia podria ser causada por las condi-
ciones globales recientes, como el aumento en la inversion en infraestruc-
tura verde y las presiones internacionales para reducir las emisiones, influ-
yendo en que tengan un impacto mas significativo en México.
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Con un resultado de 0.98 de correlacion, se tiene una fuerte relacion
positiva entre el p1B de China y lo generado en energia renovable, este re-
conocimiento es de util importancia, ya que tanto el sector privado como
publico pueden seguir trabajando en la formulacién de politicas y estrategias
econdmicas-energéticas que sigan fomentando este crecimiento econémico
y sostenible. Por su parte, en Estados Unidos se observa que el coeficiente
obtenido es de 0.97, lo que sugiere que el crecimiento econdémico de este
pais esta asociado con un aumento en la energia limpia.

Mientras que México, al tener un coeficiente de correlacion de 0.80,
sugiere una relacion solida,pero no perfecta. Por ello, es importante generar
interés en el pais para que se brinden alternativas hacia el tema del aumen-
to en la demanda de energia y sobre la necesidad de diversificar la matriz
energética.

Resultados y discusion

Durante esta investigacion se resalta la amplia gama de recursos renovables
de energia que posee México. La bioenergia, al ser parte de estos recursos,
se presenta como una alternativa con un gran potencial real para contribuir
a la descarbonizaciéon dentro del sector energético. Ademas, la contribucién
de los bonos verdes en el mercado de inversiones ha demostrado ser una
opcion destacada como instrumentos financieros que buscan mitigar o
adaptarse a futuras situaciones.

Por lo tanto, en la grafica 6.3 se presenta un prondstico del crecimiento
de los bioenergéticos para 2030, obtenido mediante el método de suaviza-
cién exponencial. Esta metodologia asigna mayor peso a los datos mas re-
cientes y menos a los antiguos, lo que permite realizar estimaciones mas
precisas. En particular, se destaca el notable aumento que podria experi-
mentar México si adoptara las estrategias que Estados Unidos y China han
implementado, como la emisién de bonos verdes para financiar proyectos
de bioenergia.

De acuerdo con las estimaciones pronosticadas tomando en considera-
cién los datos de 2016 a 2023, se espera que la produccién de bioenergia
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para 2030 en Estados Unidos crezca 14%, China un asombroso 41% y Mé-
xico un notable 37%.

Grafica 6.3. Estimacion del crecimiento del mercado de bioenergéticos con el uso de bonos verdes
para 2030
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Fuente: Elaboracion propia 2024.

Con estos datos obtenidos se asegura que, en el corto plazo, la genera-
cién de bioenergia siga siendo un segmento con fuerte crecimiento en la
Republica mexicana dado el volumen de proyectos en progreso y las poli-
ticas favorables que han sido implementadas para su expansion. Se demues-
tra que México podria tomar como referencia las experiencias de Estados
Unidos y China en la emisién de bonos verdes para desarrollar estrategias
adaptadas a su contexto nacional, desde la diversificacion de las fuentes
de energia hasta la promocion e investigacion de tecnologia generadora de
bioenergia, a fin de promover un crecimiento significativo en este ambito.

Lo anterior coincide con lo propuesto por Muto Lubota et al. (2016),
quienes sugieren que, mediante un adecuado procedimiento de innovacién
tecnologica y financiera, que sirva como guia para la asimilacion de tecno-
logias de produccion de bioenergéticos con un enfoque de tecnologias lim-

139



140

ESTUDIOS SOBRE EL DESARROLLO ECONOMICO EN MEXICO: UN ENFOQUE MULTIFACTORIAL

pias, es posible incrementar la eficiencia y eficacia de la matriz energética.
También se concuerda con lo expuesto por Wang et al. (2024), en donde a
nivel global, la preocupacion por el medio ambiente actia como moderador
entre los bonos verdes y las inversiones sostenibles.

Si México optard por usar bonos verdes para financiar diferentes pro-
yectos del sector bioenergético, como lo han hecho Estados Unidos y China,
se tendria un fuerte impacto dentro de la matriz energética mexicana, no
sélo en lo relacionado al fomento del uso renovable, sino también en los
niveles de mitigacion de CO2 anual.

Conclusiones

Durante la realizacion de este trabajo de investigacion no se pudo contar
con datos suficientes para poder evaluar los bonos verdes en el sector de
bioenergia emitidos en México, esto debido a que en el pais ningun inver-
sionista o empresa ha decidido destinar un porcentaje de la distribucién del
bono para este sector, sin embargo, los datos analizados de los bonos verdes
utilizados en bioenergia en los otros paises permitieron llevar a cabo una
mejor comparacion de este mercado con la finalidad de visualizar las estra-
tegias y acciones que estos paises llevan a cabo para que, de esta manera, se
puedan implementar en México.

En relacion con la hipotesis, esta se acepta al observar que la compara-
cion de estrategias y proyectos financiados por bonos verdes en paises como
Alemania, China, Estados Unidos y Espafia ofrece impulsar significativa-
mente el mercado de bioenergéticos en México. Se prevé un aumento de
37% en la produccidn de bioenergéticos, lo que indica que, al integrar los
aprendizajes de estos paises y considerar los factores sociales, econdmicos
y politicos pertinentes, México tiene el potencial de transformar su pano-
rama energético en los proximos anos.

De manera internacional, todos los paises estan expuestos a cualquiera
de los conflictos que se pueden generar a raiz de los problemas climatolé-
gicos, ademds, ante las inminentes consecuencias derivadas del aumento de
consumo energético, muchas empresas ya se han establecido como prioridad
el uso de bonos verdes como instrumento de inversion sostenible.
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México demostré que aun sin una taxonomia verde nacional pudo llevar
a cabo la emision de 32 bonos verdes de manera exitosa, sélo con el uso y
ejecucion de las regulaciones y estandares que se tenian, por lo que la pu-
blicacion de la Taxonomia Sostenible de México en 2023 beneficiara aun
mas el desarrollo de proyectos que contribuyan al medio ambiente. Asi
mismo, se encontré que la tasa de crecimiento del 1B en el pais, de 2016 a
2023, respecto a la produccion de energia renovable generada a partir de la
inversion en este tipo de proyectos es de 60%.

No obstante, es menester que el sector privado y publico trabajen en
conjunto para que se puedan crear mas programas de apoyo a proyectos
sostenibles, contar con un mejor programa de eficiencia energética y po-
tencializar las estrategias sobre politicas, incentivos fiscales y financiamien-
to con que se cuentan actualmente para que los impactos positivos genera-
dos a partir de estas mejoras se diversifiquen y se evidencien en el area
economica, social y ambiental de México.

En lo relacionado a los criterios AsG, se encontré que en México las
practicas de inversion bajo este enfoque aumentaron 295.80% durante 2016
a 2023, lo que sin duda alguna demuestra que, en los tltimos afos, las in-
versiones han evolucionado en el campo financiero nacional, transforman-
do una simple inversion hacia un instrumento de cambio para el desarrollo
sostenible del pais. De este modo, estos criterios se han hecho cada vez mas
presentes en el desarrollo de productos y servicios por parte de la banca
financiera en México, demostrando que el pais es un gran competidor in-
ternacional en este ambito. Por lo que, si México esta trabajando constan-
temente para poder alcanzar este desarrollo y crecimiento sostenido, es
necesario que la sostenibilidad y las ciencias econémicas funcionen de
manera holistica para que impacten de forma 6ptima al mercado de la
bioenergia.

Es muy importante que se siga trabajando en la mejora continua de la
infraestructura actual del pais, para que la propuesta que se plantea en esta
investigacion pueda cumplirse de manera eficiente. Mas atin, la implemen-
tacion de estas fuentes renovables podria llevarse a cabo de manera mas
rapida si empresas del sector gubernamental fueran las principales intere-
sadas, ya que al contar con los conocimientos y, sobre todo, los medios para
su produccion, seria mas facil poder lograr una transicion sostenible. Por
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lo que, a medida que se contintie invirtiendo en la emisién de mas bonos
verdes destinados a la produccion de bioenergia, México seguira mostran-
do mayores beneficios sociales y econémicos, subrayando la necesidad de
destacar la importancia de este sector energético a través de este trabajo.
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