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Resumen

Con la informacion recabada, se logra observar que la negociacion de bonos de carbono en
el mundo y principalmente en México, es un mecanismo utilizado a nivel internacional, en
los acuerdos de los paises que forman la conferencia de las partes para la reduccion de las
emisiones de los gases de efecto invernadero a la atmosfera, identificando una oportunidad

de desarrollo en el mercado de bonos verdes.

Asi mismo se encuentran los siguientes objetivos:

Evaluar los impuestos ante las externalidades negativas.

e Impuestos de Pigouvianos

e Teoria de Ronald Coase

e El precio de los bonos de carbono y su beneficio al medio ambiente
e Equivalencia ricardiana

e Bonos verdes como alternativa al cambio climatico

Para el desarrollo del presente trabajo se reviso informacion la cual se obtuvo de instituciones
como la Convencion Marco de las Naciones Unidas contra el Cambio Climético, recabando
informacion de proyectos certificados que emiten bonos verdes, asi como también proyectos
de la Ciudad de México que emitieron emision Bonos verdes. Ademas se efectuaron
reuniones con profesionales, especialistas en el tema para que ellos plasmaran sus

experiencias adquiridas durante su ejercicio profesional.

Los bonos verdes son una alternativa para poder cumplir con la responsabilidad social de los
paises, asi como de las empresas y de sus gobiernos y otras entidades, se observa que en los
ultimos afios se ha tomado conciencia a los efectos que el cambio climatico produce tanto al
planeta como a las personas y a la economia de los paises. Los bonos verdes pueden
considerarse no solo como una alternativa utilizada para cumplir con las responsabilidades
de lo paises si no también como un mecanismo para promover al mercado que negocie bonos
verdes, que a la vez estos generan beneficios econémicos para los paises receptores de estas

inversiones, se tiene que contar con mas conocimiento en los paises para la implementacion



de los bonos verdes en sus economias ya que en la actualidad ain hay muy poca demanda

en la implementacion de los bonos verdes.

Por esta razon en la presente investigacion, se busca identificar el potencial que tienen los
bonos verdes para contrarrestar las externalidades negativas al medio ambiente y ver como
México cuenta con un gran capacidad para ser uno de los paises con mayor oferta de bonos
verdes, siendo considerado como una de las opciones prioritarias para que los paises
demandantes inviertan en él, de igual manera esto permita el crecimiento econémico del pais

por los ingresos recibidos a la hora de negociar estos certificados verdes.

Como se observa, el potencial de México es muy grande ya que en los ultimos afios se ha
avanzado en la colocacion de bonos verdes por parte de empresas asi como del gobierno y
bancos, hoy en dia es lider en la region de América Latina en la colocacion de bonos verdes,
la capacidad con el que cuenta el pais es muy grande por lo que se requiere de nuevos

emisores.

Las emisoras que han emitido este tipo de bonos son el Gobierno de la Ciudad de México
siendo la primera ciudad en Latinoamérica en colocar un bono verde, Nacional Financiera,

Banobras, Rotoplas.

Finalmente, después de ver a las empresas que invirtieron en el pais y la forma en que estas

invirtieron en bonos verdes se observa lo siguiente.

e Meéxico cuenta con el potencial para generar beneficios econémicos negociando en el
mercado internacional de bonos verdes, los cuales podria aplicar en sectores como
energias renovables, proyectos eolicos solares mareomotrices e hidroeléctricos, la
rehabilitacion de plantas de energia y trasmisién para la reduccion de gases de efecto
invernadero, en construcciones sustentables, eficiencia energética, transporte limpio,
proyectos de potabilizacion y distribucion de agua potable, en el manejo de residuos,
en la agricultura forestacién en cadenas de abastecimiento de alimentos. Con estos
programas se podria mejorar la calidad del aire del medio ambiente, asi como también
la calidad de vida de las personas al producir menos emisiones de gases de efecto

invernadero.



Actualmente en el pais, las empresas grandes asi como el gobierno de la ciudad y los
bancos estan impulsando el crecimiento de los bonos verdes en sectores como medios

de transporte sustentables, agricultura sustentable, saneamiento y reciclaje de agua.

Si bien México cuenta con una gran capacidad de oferta de bonos verdes, esta aun no
es explotada debido a que el pais no cuenta con especialistas en el tema, los cuales
son esenciales para impulsar la emisién de los bonos verdes, por lo cual varios

proyectos que se han querido implementar no se han llevado a cabo.

Si se quiere reducir las emisiones de gases de efecto invernadero en el pais asi como
tener una mejor calidad de vida, se debe invertir mas en proyectos sustentables que
beneficien al pais, ademas de implementar mayor conciencia social sobre el cuidado

del medio ambiente.

Si se logra concientizar sobre este tema esto podria generar nuevos proyectos eco-
amigable, que permitan desarrollar proyectos modernos de energias renovables,
reforestacion eficiencia energética con impacto en el transporte, alimentacion,

saneamiento de agua.



Introduccion

Esta investigacion la cual pretende demostrar que el mercado de bonos verdes puede reducir
las emisiones de gases de efecto invernadero, al igual puede ser una oportunidad para el
crecimiento del pais ya que al implementar este mercado se puede atraer a mas inversionistas.
Ademas de la posibilidad economica, y la financiera de los proyectos de bonos verdes,
mostrando proyectos representativos en México como la linea 7 del Metrobus, obras de
recuperacion de calidad del servicio de agua potable de la CDMX, 4 pargues edlicos en
Oaxacay 1 en puebla, Metrobus en el eje 3 oriente, rehabilitacion, modernizacion y operacion
de la infraestructura de alumbrado publico y gestién del mantenimiento preventivo en la red
vial primaria de la CDMX, desarrollo de infraestructura béasica para agua limpia y el
saneamiento en poblaciones vulnerables, tratamiento y reciclaje de agua y capacitacion de

agua de lluvia.

En esta investigacion se presentan datos con los cuales se puede observar la capacidad que
tiene el pais para crecer en la implementacion de bonos verdes donde se ratifica que los bonos
verdes son adecuados para disminuir los niveles de gases de efecto invernadero, teniendo asi
una mejora en la calidad de vida de las personas, disminuyendo el dafio que se le ha causado
al planeta con lo que se puede obtener beneficios tanto econdmicos como sociales y

ambientales.

Por otro lado, se quiere tomar conciencia en aquellos paises que crecen mas rapido econémica
y tecnoldgicamente, siendo estos los que més gases de efecto invernadero expulsan y de la
misma manera como pueden ayudar tanto a su poblacién como al medio ambiente,
invirtiendo mas en bonos verdes y a la vez invirtiendo en tecnologias sustentables. Con esto
se observa como este mercado verde puede ayudar a la disminucion de gases de efecto

invernadero al medio ambiente.



1.1 Alcance

Dicho proyecto tiene como objetivo alcanzar conciencia del dafio que se estd provocando al
medio ambiente con un rapido crecimiento de las economias del mundo, (un claro ejemplo
en estos dias es china que tuvo una disminucion de sus actividades industriales y su demanda
de energia eléctrica producto del covid19 y esto causo una caida en las emisiones de CO2 de
este pais entre un 15% a 40%) se busca que los paises comprendan que solo se cuanta con
un planeta donde habitar por lo cual es necesita tomar medidas urgentes para que esto no
siga empeorando Yy que por medio de mecanismos como los bonos verdes se puede tener
un cambio. (Forbes, 2020)

Asi como poder generar el progreso de este mercado en México y en los paises de América
Latina, tomando como ejemplo las practicas utilizadas en los mercados internacionales, en
los paises donde este tipo de actividad se encuentra mas avanzada por la tecnologia que

emplean y la regulacion de sus bonos.

Los resultados que se intentan plasmar en este trabajo son los proyectos o actividades de
aquellas empresas o intuiciones las cuales estan interesados en invertir en bonos verdes en
México, mediante las inversiones que han hecho en proyectos sustentables, con la finalidad
de compensar sus emisiones de gases de efecto invernadero por las actividades que generan

dia con dia.
1.2 justificacion

En la actualidad, las principales potencias del mundo estan preocupadas por los efectos del
calentamiento global. Una de las principales consecuencias es causado por el exceso de
emisiones de gases de efecto invernadero (CO2), a través del desarrollo industrial de los
paises, la deforestacion de zonas verdes, la explotacion de los suelos, la contaminacién de
mares y de lagos, la quema desmedida de combustibles fosiles, los clorofluorocarburos, lo
cual ha causado que en los tltimos afios los cambios climaticos sean cada dia mas dréasticos
en las diferentes ciudades del mundo lo que genera repercusiones a las economias de estos

paises como a sus ciudadanos.

En relacion con esto, uno de los mecanismos para poder mitigar los efectos del cambio

climatico es la negociacion de bonos verdes asi como generar mas incentivos para emitir este
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tipo de instrumento financiero , por lo tanto la causa para el desarrollo de esta investigacion
es la preocupacion por el dafio que se esta ocasionado por la emisién de gases de efecto
invernadero trayendo consecuencias al cambio climatico y como en Meéxico se puede
implementar medidas para resolver el problema de la contaminacion ambiental,
aprovechando el amplio potencial que cuenta a través de la promocion de proyectos de bonos

verdes y con esto puedan generar valor los inversionistas como la sociedad.

1.3 Contribucion de la investigacion.

En la actualidad, utilizar los mecanismos de desarrollo limpio (MDL) se considera una
excelente alternativa para moderar el cambio climético, con esto reducir la emision de
dioxido de carbono, pero también ayuda a que varias industrias tengan una oportunidad de
desarrollo dénde pueden aprovechar las condiciones naturales para generar recursos
energéticos sin causar efectos negativos al medio ambiente a través de la mitigacidén gases

que se generan a nivel mundial.

La transmision de bonos verdes y el desarrollo de un mercado méas amplio en México, dara
impulso a todos los proyectos que se han creado a favor de disminuir los efectos negativos
en el medio ambiente, promoviendo una evolucién econdémica y social, por ejemplo los
proyectos, de energia edlica, pequefias hidroeléctricas, trasporte limpio, manejo de agua y
desecho, mas lineas del Metrobus, hacer crecer el transporte publico sustentable en el pais

agricultura sustentable uso eficiente del agua, saneamiento y reciclaje del agua entre otros.

Con estas alternativas se genera no solo un bienestar para la sociedad, si no también pueden
ser de un menor costo tanto para inversionistas como para los gobiernos quienes al invertir

en este tipo de activos pueden obtener beneficios en un mercado que aln esta en crecimiento.

El desarrollo de un mercado de bonos verdes va permitir que las empresas o instituciones que
emitan certificados de reduccién de emisiones de didxido de carbono, pueden servir de
ejemplo para que se dé un cambio en el modo en cémo la sociedad se ve en la actualidad y a
la vez, encontrar mecanismos adicionales que sean beneficiarios al momento de vender los
certificados a las empresas las cuales desean financiar estos proyectos y estos estén

interesados en participar en la mitigacion de los gases de efecto invernadero.
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Con esto, la contribucidén que va a existir en el pais emisor de los bonos verdes en el
financiamiento y desarrollo social, y con esto también va a existir contribuciones por parte
de la empresa o los paises que adquieran bonos, ya que contaran con la posibilidad de
compensar los excesos de gases de efecto invernadero que producen, y asi poder cumplir con

su compromiso de reduccion de gases.

1.4 limites
En el desarrollo de dicho trabajo se encontraron las siguientes limitaciones

e El acceso a la informacién sobre el tema bonos verdes es muy reducida en la
actualidad.

e El periodo de tiempo de recoleccion de la informacion ain es muy corto.

e Esta investigacion presenta casos de proyectos que se han llevado a cabo en el pais,
existen proyectos de energia en desarrollo, pero aun no estan registrado para la
emision de bonos verdes.

e Cancelacion de grandes proyectos en bono verdes en el pais.

1.5 Objetivo de la tesis
Por medio de este trabajo y con el crecimiento en los ultimos afios de las finanzas
sostenibles observado que estas juegan un papel importante en los Gltimos afios para
combatir los efectos que se le estan ocasionando al cambio climatico, se busca que los
bonos verdes sean un instrumento financiero mas interesantes asi como de gran impacto
para organizaciones publicas como privadas y que sirvan para financiar proyectos
socialmente responsables con el medio ambiente y asi este instrumento financiero sea

mas popular entre las organizaciones.

12



1.5.1 Objetivo general

e Llevar a cabo una evaluacién de los benéficos econémicos de negociar los
certificados de bonos verdes en el pais, asi como el impacto que generarian

estos al medio ambiente y al desarrollo del pais.

1.5.2 Objetivos especificos

o Identificar el potencial que tiene México para la difusion de bonos verdes.

e Identificar si es atractiva la inversion de empresas en bonos verdes en el pais.

e Identificar el benéfico econdmico como social que recibe el pais.

e Como los bonos verdes pueden ayudar a la reduccion de producciones de
diéxido de carbono al planeta.

e Como por medio de la aplicacion de un impuesto podemos disminuir las

externalidades negativas.
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Introduccion

Los seres humanos estan influyendo drasticamente en el cambio climético del planeta y si no
se actlia o se busca alguna alternativa al dafio que se le estd provocando al medio ambiente

este puede ser irreversible en el futuro.

Los glaciares se estan derritiendo, el nivel del mar esta aumentando estas crecientes de mar
afectan a las ciudades costeras como a las islas, las alteraciones climéticas las sequias
extremas y las fuertes lluvias son algunas de las grandes consecuencias que el cambio

climatico puede traer.

Los problemas seran econémicos como geopoliticos, esto dara como resultado migraciones
masivas lo que ocasionara quejas de los sectores mas afectados, estas alteraciones pueden
comprometer el bienestar de las generaciones futuras, no se sabe que tan grande puede llegar
hacer este dafio que se le estd provocando al planeta pero si no se toman las medidas
pertinentes para evitar este dafio los resultados pueden ser tanto irreversibles como
catastroficos, los especialistas mencionan que el incremento del 1.5 a 2 grados Celsius es la
temperatura media global que aun se puede mantener, ya que si Se superan esta temperatura
esto podria llegar aumentar de un 80- 90 cm el nivel del mar, en los Gltimos afios no se habia
visto un incremento tan grande de las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI) como
es el didxido de carbono y el metano, por lo que el limite de 1.5 a 2 grados centigrados
representa un enorme reto, en especial en el crecimiento sostenido de la poblacion mundial
y el gran deseo de los paises de bajos ingresos en llegar a alcanzar el nivel de vida de los

paises desarrollados. (Naciones Unidas, 2021)

Para poder llevar una mejora al medio ambiente se tiene que hacer un gran esfuerzo en
cambiar la forma de vida y la manera en la que se utiliza la energia fosil, asi como también

el cuidado de los bosques que son los grandes pulmones del planeta.

Son diferentes las variables que estan ocasionando este calentamiento en el planeta como el
uso excesivo de los combustibles fosiles, ademas el crecimiento desmedido de la poblacion
mundial, a medida que va creciendo la poblacion también van creciendo las necesidades de
consumo de los diferentes recursos naturales como también el uso de tecnologias que se

utilizan para las actividades que se realizan dia con dia.
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Al tener un crecimiento econdmico se van a utilizar mayores recursos y estos van a generar
mayores residuos, se esta ejerciendo una gran presion sobre los recursos materiales y
energeéticos, ya que, si el sistema econémico tiene un incremento, también habra un aumento

en el consumo de materia y energia.

La contaminacion en la atmosfera se puede dar por la actividad humana de forma natural,
esta contaminacion se genera a partir del uso de medios de transporte también por procesos
industriales en la generacion de energia eléctrica y calor, las calefacciones domésticas y los
gases provocados por las actividades industriales y de forma natural como los incendios

forestales, las erupciones volcanicas.

Con el uso desmedido de estas actividades se da un aumento en los gases de efecto
invernadero asi como en el dioxido de carbono (CO2), el cual provoca una alteracion en el
ciclo natural de la tierra lo que genera el calentamiento global, en los Gltimos afios se observa
gue este calentamiento esta provocando un drastico cambio climatico donde se puede ver
como aumentaron los niveles del mar, las sequias son mas intensas los tiempos sin lluvia
son mas largos y en otros lados las lluvias son muy intensas los ultimos cinco afios han sido
los més calientes desde el afio 1980, se observa que el calentamiento global ya no es cosa
del futuro asi mismo se puede ver que esto ya se esta presentando en la actualidad esto porque
la temperatura global durante el afio 2018 fue de 0.83 grados centigrados por encima del
promedio del siglo XX esto significa que el afio 2018 fue uno de los afios mas calientes ya

que registro temperatura por arriba a la media desde 1977, (Expansion, 2019).

Con esto se ve que el impacto que ocasiona el calentamiento global ya se ve reflejado en las
inundaciones costeras, las olas de calor, las precipitaciones intensas y el cambio en los
ecosistemas. En la ciudad de México se puede observar que en los Gltimos afios incremento
la contaminacidn en niveles que no se veian en mucho tiempo, lo cual ha generado que se
levante en varias ocasiones la contingencia ambiental esta de forma extraordinaria ya que la

calidad del aire era mala.

En la actualidad se habla mucho de este tema, el cual busca poder dar un cambio encontrando
alternativas al calentamiento global y nadie duda de que el aumento en los gases de efecto
invernadero hara que la tierra cada dia sea mas caliente, lo cual provocara que los climas

sean mas extremosos, se puede observar una relacion entre el cambio climético y el aumento
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de los gases de efecto invernadero, esta relacion hace que cada afio las alteraciones al cambio
climatico sean méas severas, si no se implementan mecanismos o0 proyectos que puedan
contrarrestar estas alteraciones de manera inmediata estos iran creciendo por lo que habra
escases de recursos naturales, y esto puede generar carencia de alimentos, propagacion de
enfermedades, asi como la desaparicion de algunas especies animales, cambios en los
fendmenos naturales que los hard mas peligrosos estas son algunas de las consecuencias que

el calentamiento global puede provocar al planeta.

El cambio climatico es una problematica real tanto para el planeta como para los seres vivos
ya que este no es una novedad porque siempre ha estado presente pero en los Ultimos afios se
ha provocado un gran dafio al medio ambiente el cual se puede observar debido a que se nota
como se manifiesta la naturaleza estd cada vez con mas fuerza en los diferentes sectores del
planeta, se tiene que actuar de manera inmediata para que esto no siga creciendo y asi tener

un mejor planeta para el futuro y por ende para las nuevas generaciones.

Por primera vez en el planeta se registran fendmenos que hace algunos afios no se veian con

tanta fuerza como se observan en la actualidad.

Se tiene que tomar las medidas necesarias para reducir el uso del carbono y una de estas

acciones para combatir el calentamiento es la implementacion de impuestos.

16



17



Capitulo 1

Antecedentes
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Cambio climéatico

La Convencion Marco de las Naciones Unidas (1992), define el termino de cambio climatico®
como una alteracion de clima atribuido directa o indirectamente a la actividad humana ya
que esta altera la composicion de la atmosfera mundial y se suma a la variabilidad natural del

clima observada durante periodos de tiempo comparable.

El grupo intergubernamental de expertos sobre el cambio climatico (IPCC por sus siglas en
inglés) refiere al cambio climéatico como una variacion estadisticamente significativa ya sea

en el estado medio del clima o en su variabilidad que persiste por un periodo extendido.

La evidencia recopilada con las mediciones directas y la teledeteccidn desde satélites y otras
plataformas indica que el cambio climéatico se manifiesta en aumentos de la temperatura
atmosférica y oceanica, cambios en los patrones de precipitaciones, descrecimiento de los
volimenes de hielo y nieve, un incremento del nivel del mar y modificaciones de los patrones
de fendmenos climaticos extremo. Ademas, la evidencia sefiala, con un alto nivel de
probabilidad de actividades antropogénicas como la causa fundamental del calentamiento
global (IPCC;2013)?

Para la economia el cambio climatico es un problema complicado las consecuencias que trae
consigo 'y como es que se origina esta, un claro ejemplo es que con la falla de mercado se
puede ver que es un externalidad negativa de caracter mundial ya que las diferentes
actividades econdmicas emiten a la atmosfera los gases de efecto invernadero (GEI), estos
sin recibir ninguna sancién o costo alguno, Yy esto genera cambios negativos al medio
ambiente y de la misma manera, costos que no seran adquiridos por el sistema econémico y

siendo destinados a la sociedad.

Por tanto, el analisis econdmico orientado a las variaciones climaticas y sus efectos debe ser

global, tratar horizontes temporales de largo plazo, tener en su ndcleo de analisis el riesgo y

! Secretaria sobre el cambio climdatico (CMNUCC), http: www.unfccc.de

2 Naciones unidas, https://www.un.org/es/sections/issues-depth/climate-change/index.html
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la incertidumbre como pieza clave, y deben examinar la posibilidad de cambios mayores no

marginales (Stern, 2007).

Las consecuencias del cambio climatico afectan al planeta y este es un serio problema
econdmico ya que afecta a todos los procesos econdmicos en el planeta asi como politicos
naturales y sociales, el peligro del cambio climatico de manera global pone un gran desafio

para las personas que tienen que elaboran las politicas publicas.

El tema del calentamiento global ha tomado mucha relevancia en los ultimos afios este con
mas fuerza y de esta forma tomar conciencia del dafio que se le est4 provocando al planeta,
este tema como el cambio climético, es un tema que para muchas personas no es de suma
importancia pero dia con dia este tema esta dando de qué hablar con las alteraciones que se
observan en las diferentes partes del mundo asi como los cambios que este presenta, podria
ser un tema de moda para muchos y para algunas empresas también podria verlo como una
campafa publicitaria pero lo que si se debe de tener en cuenta es que este tema afio con afio
es mas grave y se le tiene quedar gran importancia para que se conserve un lugar para la vida

humana.

El cambio climéatico es uno de los principales retos a nivel mundial del siglo XXI
considerando las caracteristicas globales que presentara. En el contexto mundial, las
consecuencias de los cambios, la adaptacion a nuevas condiciones y la implementacion de
los procesos de mitigacion de los GEI necesitan la realizacion de esfuerzos de tal magnitud,
que atribuirdn la necesidad de redefinir el estilo de desarrollo en un nuevo marco de
desarrollo sostenible (CEPAL, 2016).

El calentamiento global es la causa del cambio climatico, con el constante aumento de la
temperatura del planeta que provocan las emisiones a la atmosfera de los gases de efecto
invernadero, son provocados por la actividad humana los cuales estan provocando las
alteraciones en el clima y estas no se observaban de manera natural, la tierra ya se ha
calentado como enfriado esto de forma natural es un ciclo que siempre permanecia constante
para que se llevaran a cabo estos ciclos se necesitaban mucho afios pero ahora con la
exagerada actividad humana el crecimiento de los paises primermundistas y su ambicion de
querer ser la potencia mundial. Se estan alterando estos ciclos lo que provoca que en menos

tiempo se observe lo que sucedia en miles de afos.
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Se dice que el cambio climético es el mal de nuestros tiempos y con la rapidez que se esta
alterando este ciclo se pueden tener consecuencias devastadoras si no ponen en practica
mecanismo para reducir el consumo en los combustibles fosil y disminuir las emisiones de
los gases de efecto invernadero, los impactos del cambio climatico seran cada vez mas fuertes

y estas alteraciones ya pueden ser observadas en diferentes partes del mundo.

El plan intergubernamental del cambio climatico (IPCC) declardé abiertamente que el
calentamiento que estd sufriendo la tierra es indudable desde que comenzd la revolucién
industrial la temperatura del planeta aumentado considerablemente, esto se debe al uso
exagerado de los hidrocarburos, (IPPC, 2015).

Algunos cambios muy marcados en nuestros dias son el aumento de la temperatura global en
2016 fue de 1.1 grados?, este fue el aumento de temperatura mas grande desde que el planeta
es habitado por la humanidad, otro problema muy claro es la subida del nivel del mar este
podria ser un problema también muy drastico en unos afos ya que si no se toman las medidas
necesarias algunas ciudades pueden guedar inundadas por el crecimiento del mar, otro factor

importante es el deshielo de los polos. (ONU, 2021)

En los Gltimos dias se observa como este problema también genera impactos econdémicos
como sociales que afio con afio se van acrecentando, ademas se observa como las cosechas y
la produccion de alimentos es mas dificil que se lleven a cabo ya que con los constantes
cambios de clima, estas cosechas se pierden y por lo tanto en ocasiones provoca escases de
algunos alimento, las sequias cada vez son mas prolongadas y severas, los fendmenos
meteoroldgicos como las tormentas y los huracanes cada dia son méas extremosos lo cual va
provocando dafios, también es que hoy en dia hay mas riesgos en la salud de la humanidad
con enfermedades que se pensaban que ya estaban erradicadas.

En uno de los peores escenarios en donde se puede encontrar y donde los expertos reflejan,
el aumento de la temperatura del planeta podria llegar a los 4,8 grados centigrados para final
del siglo, (ONU, 2021).

El cambio climatico es un problema global que la mayoria del tiempo es ignorado, este

apartado puede alcanzar una perspectiva ambiental, politica, econémicay social en la que las

3 Naciones unidas. https://www.un.org/es/sections/issues-depth/climate-change/index.html
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peores previsiones también implican enormes pérdidas econdmicas y sociales, entre mas
tiempo se tarde en hacer algo para contrarrestar este mal mucho mas grande seran las

inversiones para poder adaptarnos al cambio que puede ocurrir en la tierra.

En los paises como México y muchos paises de Latinoamérica no eran de gran relevancia
estos temas, pero en los Ultimos afos al ver lo que estd ocurriendo con el cambio climético
ya hay mas interés por parte del instituciones publicas y privadas como de la poblacion a este
tema, si se compara a México con otros paises de todo el mundo relacionados a este tema
se puede observar que se estd muy atrasado en tecnologia y en temas ambientales ya que no
se cuenta con la infraestructura necesaria y con informacion necesaria para que la gente
empiece a tener conciencia de las consecuencias que esto puede dejar asi como mucho

desinterés por parte de la gente.

En efecto, no se cuente con la informacion suficiente o que no se insista sobre el tema en
México no nos aleja de este problema que esta viviendo el planeta, en México no se hablaba
mucho del cambio climético se pensaba que el crecimiento acelerado de la poblacion, el ritmo
de vida, asi como la exagerada forma de consumir no tendria un impacto en el medio
ambiente y los problemas que en los Ultimos afios se observan en una ciudad tan grande
como esta, y es que aqui es donde se notd con mas fuerza los problemas que se estaban
ocasionando y donde mas se pudo observar el crecimiento de la contaminacién ambiental,
con el levantamiento de la contingencia ambiental en la CDMX por varios dias esto provoco
que se suspendieran las actividades cotidianas en lo que bajaban los indices de contaminacién

por lo que ya no se esta tan lejos de las ciudades mas contaminadas a nivel mundial.

El cambio climético ya es una realidad hoy en dia el cual afecta en muchos sectores, no solo
afectan las alteraciones del cambio climaticos que se pueden observar dia con dia y en la
contaminacion en todas las alteraciones naturales que se pueden producir, sino que también

tendra un gran impacto en lo social como en lo econémico.

El calentamiento global se le atribuye tanto directamente como indirectamente la actividad
humana con el paso del tiempo esta ha ido alterando el ciclo natural de la tierra y con esto el

cambio climatico.
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Algunas causas naturales al hablar de estas se refiere aquellos procesos de la naturaleza que

conllevan un aumento de las temperaturas terrestres.

Entre ellas se encuentra la liberacion de gas metano en la tundra artica y en los humedales.
Lo que provoca el llamado efecto invernadero®, proceso en el cual la absorcion y emision de

rayos infrarrojos por dicho gas calienta el planeta.

También el vapor de agua, siendo una fuente importante de aumento de la temperatura, pero
también de la formacion de las nubes y las precipitaciones. Es un proceso de
retroalimentacion natural que funciona como un equilibrio. (Nautical News Today, 2017)

El dioxido de carbono se libera a través de la respiracion y los eventos volcanicos, gas
también considerado de efecto invernadero, pero sus cantidades son suficientes para que se

mantenga una temperatura estable en el planeta.

Otra causa natural son los ciclos climaticos que atraviesa la Tierra regularmente, estos a su

vez han estado determinados por las fluctuaciones solares.

Si la energia del sol es la fuente que impulsa el clima, es natural que su radiacion tenga un

papel en los cambios de temperatura de la Tierra.

Las otras causas que son las artificiales son las que esta provocando el hombre, pero esta al
no ser de forma natural son las que estan alterando el equilibrio del planeta de una forma
exagerada aqui es donde los cientificos coinciden en sefialar que la principal causa de la
aceleracion del calentamiento global reside en la actividad humana. (Calentamineto Global,
2015)

El progreso del hombre ha expandido el efecto invernadero, lo que ha provocado al clima
un desbalance, muchos gases que se han emitido a la atmdsfera bloquean las vias de escape
y se quedan permanentemente, sin tener ninguna relacion con los procesos quimicos y fisicos
de la naturaleza, el hombre con la deforestacion, la explotacion de los suelos y la quema de

combustibles fosiles libera grandes cantidades de didxido de carbono, lo que aumenta

4 El efecto invernadero es el fenémeno por el que la energia solar recibida en cada momento por la tierra que proviene de la radiacién
solar natural no puede volver al espacio.

Es decir, cuando rebota sobre la superficie terrestre se queda atrapada en la tierra por la barrera de los gases de efecto invernadero
que forman una capa que no deja que este calor se vaya.

23


http://www.vix.com/es/btg/curiosidades/2010/11/08/%C2%BFque-causa-el-efecto-invernadero?utm_source=internal_link

considerablemente su concentracion en la atmosfera, el metano, cuyo origen natural tiene
una cantidad limitada, tiene propiedades de efecto invernadero ain mayores que el CO2, este
gas de hidrocarburos se libera también cuando se descomponen los desechos en los
vertederos, en la agricultura, especialmente en los cultivos de arroz, asi como en la digestion
del ganado y toda la actividad con el estiércol, las practicas de cultivo y el empleo de
fertilizantes en ellas han emitido al ambiente una gran cantidad de éxido nitroso, otro gas de
efecto invernadero. (UNAM, 2018)

Entre los principales gases que provocan el efecto invernadero estan el dioxido de carbono,
el vapor de agua, el metano, el ozono nitroso, gracias a estos gases los cuales se encuentran
de forma natural la tierra se mantiene unos 30°C mas fria si estos gases no estuvieran la tierra

fuera muy caliente y con la actividad humana ya no podria ser habitada.

Los niveles de los gases que provocan el efecto invernadero van en aumento esto es por la
actividad humana, el didxido de carbono viene principalmente de la combustion de las
energias fosiles como es en la combustion del carbono, petréleo y gas, el metano este
proviene principalmente de la agricultura de la descomposicion de la materia organica y del
ganado, los gases que generan las industrias los cuales son demasiados y con los mencionados

estan provocando variaciones en como la atmosfera del planeta esta adsorbiendo la energia.

Para el afio 2100° los cientificos pronostican que la temperatura en el mundo tendra un
aumento de 1.4y 5.8 °C lo preocupante que este seria un cambio climatico que no se observa
en las ultimas décadas este cambio climatico tendria un gran impacto en el medio ambiente
global debido a la rapidez de los altos niveles de contaminacidn que se estan dando, mayor
es el riesgo de que tener un dafio méas grande para el afio 2100 se cuenta con un aumento del
nivel del mar de 9 a 88cm esto traeria como consecuencia inundaciones en zonas costeras
esto provocara que las personas que habitan esos lugares tenga que salir en busca de nuevas
zonas donde habitar. (IPCC, 2018)

5> Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico (IPCC).
https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/2018/11/pr_181008_P48_spm_es.pdf
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La humanidad se enfrentaria a nuevos retos, muchas partes del mundo pueden llegar a sufrir
de hambruna, asi como la escases de alimentos, las personas tendran que adaptarse a los

futuros cambios climaticos.

Se pueden aplicar diferentes alternativas para poder limitar las emisiones a la atmosfera, se
puede empezar fomentando la eficiencia energética, asi como otras tendencias favorables al
clima en el uso de la energia como se demanda y consume buscando alternativas para los
principales consumidores que son los hogares asi como el uso de los vehiculos, las oficinas

y las industrias.

Se puede contrarrestar este mal que se le estd haciendo al planeta por medio de un marco
regulatorio y econdmico gue sea conveniente para los consumidores y para los inversionistas,
contando con mejores tecnologias existentes, asi como trabajar para poder contar con
tecnologia a favor del medio ambiente buscando soluciones que favorezcan a la economia
y al medio ambiente, buscando reducir esta externalidad negativa se pueden aplicar
impuestos, normas regulatorias contar con programas de informacion se pueden aplicar
permisos de emisiones comerciables, también se tiene que hacer un gran esfuerzo en cambiar
los habitos asi como el estilo de vida, asi como impulsar implementaciones a la vida
cotidiana como ocupar menos lo vehiculos y usar mas el transporte publico asi como usar
medios de transporte no contaminantes como lo es la bicicleta, ahorrando mas la energia

eléctrica haciendo buen uso de la misma.

Relacién entre cambio climético y economia

El cambio climatico no solo es una serie de amenaza para el planeta y las personas también
lo es para la economia mundial este problema requiere de la colaboracién tanto como del

sector publico como del privado.

Se observa que el cambio climéatico es una de las mayores amenazas para la estabilidad
econdmica, las alteraciones que sufre el planeta con las emisiones de gases de didxido de
carbono donde se puede observar que las olas de calor disminuyen la capacidad de trabajo de

las personas asi como la productividad, otro efecto del calentamiento global son los
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huracanes, tifones, ciclones, que estos cada vez se ven con mayor fuerza dejando a millones
de personas en total pobreza tras arrasar con poblaciones sin importar cual sea, sin dejar de
mencionar las sequias las cuales son cada vez mas agresivas reduciendo la posibilidad de
cosechar, dando como resultado que se dificulte el suministro a la poblacion mundial la cual
sigue creciendo y promete alcanzar la cifra de 10000 millones de personas para 2050 (
perspectivas de la poblacion mundial 2019, ONU). por otro lado el banco mundial advierte,
que si no se toman las medidas pertinentes de manera urgente los cambios que se vienen
dando con el cambio climatico podrian llevar a la pobreza a 100 millones mas de habitantes
en el afio 2030°. (Banco Mundial, 2015)

Considerado hasta hace poco una simple externalidad, la salud del medio ambiente ha pasado

a desempefiar un papel clave en los modelos de los economistas actuales.

La union entre la ciencia econémica con el tema de cambio climético se observa en que no
es tema reciente, este tema se da por querer mitigar el dafio al medio ambiente que ha ido
creciendo afio con afio. Ya que sus origines se dan en los inicios del siglo XX cuando
numerosos estudios demostraban una relacion entre el crecimiento de la produccién y la alta

emision de gases de efecto invernadero (GEI) durante la revolucién industrial (Pierri, 2000).

Ivanova (2012) da seguimiento y confirma este argumento y sostiene que el cambio climatico
esta relacionado fuertemente con patrones de crecimiento econémico altamente intensivos

en energia y expansivos como lo es en una economia de libre mercado.

Los paises desarrollados destacan en la distribucion mundial de gases de efecto invernadero
GEl, estos gases son un indicador clave en la produccion industrial de la economia, de los
193 paises reconocidos en 2003 un total de 55 paises agrupados habian producido un total de
95% de las emisiones a nivel mundial de diéxido de carbono CO2 estas eran generados
debido a la quema de combustibles fosiles, las emisiones de Estados Unidos son una cuarta
parte a nivel mundial. México representa el 1.5% de las emisiones globales colocandolo en

el lugar nimero 11 a nivel mundial (Global Carbon Atlas, 2019)

6 Banco mundial, https://www.bancomundial.org/es/news/feature/2015/11/08/rapid-climate-informed-
development-needed-to-keep-climate-change-from-pushing-more-than-100-million-people-into-poverty-by-
2030
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Se dan algunos cambios en el panorama mundial, el que sobresale es el cambio en la
sustitucién de Estados Unidos (17.7) por china (26.18) este Gltimo encabezando la lista de
mayor emisor de contaminantes por combustible fésil esto debido al enorme creciente
econdémico en ese pais, por lo tanto se observa que entre mas rapido crezca la economia de
un pais, al mismo tiempo incrementaran el dafio al medio ambiente acelerando el cambio

climético.

La contaminacion del planeta tierra se da mediante CO2 y es uno de los principales retos a
nivel global que en la actualidad enfrenta el planeta, debido a que es una de las principales

causas del efecto invernadero y la consecuencia del cambio climatico.

Se observa que historicamente el desarrollo de un pais, asi como la industrializacion son
sindnimos de contaminacion en la transicion de economia agraria a economia con un fuerte
peso en el ambito industrial, los paises no tienen preocupacion o de plano no le dan

importancia al medio ambiente y a la contaminacion que estos generan.

Lo cual se observa desde siglos atras ya que buena parte del siglo XIX y del XX, en este
tiempo la quema de combustibles fosiles como el carbono o el petréleo, por lo que se observa
que estos son los mayores causantes de la emision de CO2 a la atmosfera, con esto se puede
ver que los paises con mas participacion en la industria y los paises que méas hidrocarburos

extraen tienen una correlacion con aquellos paises que mas contaminan.

También se observa que los paises que mas dioxido de carbono emiten al medio ambiente

actualmente son las mas grandes potencias econémicas del planeta.

El exagerado crecimiento que ha tenido China durante las Gltimas dos décadas ha tenido un
claro impacto en las emisiones de dioxido de carbono en el planeta, el pais que le sigue a este
es Estados Unidos y otras potencias que estan al alza como India, Rusia, Alemania y Japon
paises donde se puede ver que el sector industrial tiene un peso muy importante dentro de la

economia nacional.

No dejando de lado a los paises que también destacan en el uso de hidrocarburos como
Franciay Reino Unido, en cuanto a los paises que mas contaminan se encuentran Iran, Arabia
Saudita ya que estos dos Gltimos su economia es dependiente de los hidrocarburos, otros

paises en vias de desarrollo como México, Brasil, Sudafrica, Indonesia, Turquia, si estos
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siguen con sus vias de desarrollo de la manera en que lo estan haciendo en los ultimos afios
van a terminar generando mas cantidades de CO2 al medio ambiente. (EI Orden Mundial,
2019)

Los principales paises emisores de diéxido de carbono al medio ambiente’.

Tabla 1 Principales paises emisores de didxido de carbono al medio ambiente.

Toneladas de

Pais Cco2
China 9838
EE. UU. 5269
India 2466
Rusia 1692
Japon 1205
Alemania 799

Irdn 672

Arabia

Saudi 635

Corea del

sur 616

Canada 572

México 490

Indonesia 486

Brasil 476

Sudafrica 456
Turquia 447
Fuente: Elaboracion propia, Con datos de: EI Orden Mundial 2019.

7 EOM, el ordenmundial.com https://elordenmundial.com/mapas/los-paises-que-mas-co2-generan-del-
mundo/
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Gréfico 1. Principales emisores de CO2.
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Figura 1.Principales emisores de Diéxido de Carbono.
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(Anadrade, 2003) menciona que la economia es el estudio de la administracion de los
recursos escasos, Yy estos mismos se pueden aplicar al medio ambiente, también sugiere que
debido a la reduccion de los recursos los cuales en la economia se encuentra con limitantes
severas para atraer a los procesos productivos, y no les importe el tipo de recurso que estan
explotando ya sea madera petrdleo recursos naturales, ya que estos al ser productos altamente

demandantes hacen que estos sean de la misma categoria®.

Con esto se puede relacionar el bien econémico con el medio ambiente se puede plantear
como un bien agotable por los diversos usos que se le dan a los recursos naturales, se tiene
un panorama donde se observa que el problema que se origina, por los recursos escasos como
el ecosistema y los recursos naturales, donde también se encuentran la necesidades ilimitadas
de la sociedad como la alimentacion, la salud la vivienda, todo esto en constante movimiento
y el hecho de cédmo se consume de una forma exagerada asi como la de manda de bienes, si
no se genera un cambio 0 se busca una alternativa en la forma de como estos se siguen

consumiendo se tendréan repercusiones en el futuro.

Kolstad (2000) pone hincapié en que se necesita un estudio concreto en economia el cual se
encargue de lo ambiental. Sugiere que se le debe de dar importancia al entorno ambiental
para la economia y menciona que la forma mas factible de poder lograr esto es regulando la
actividad econémica para que se dé un equilibrio entre los objetivos ambientales sociales y
econdmicos®. Por medio de la economia ambiental se aportan ideas importantes sobre las
valuaciones no monetarias. Con esto la economia ambiental toma instrumentos que son
creados para ser utilizados en el medio ambiente, aqui se proponen incentivos econdmicos
para poder hacer frente a los dafios causados al medio ambiente y poder restablecerlos,

empleando el termino de externalidad negativa.

8 Enriquez R 2008. Introduccién al andlisis econdmico de los recursos naturales y del ambiente. Universidad
de Baja California, Mexicali, Baja California.
9 Kolstad, C 2000, Economia ambiental, Oxford University México, S.A. de C.V., Mexico.
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Se puede impulsar la economia y frenar el cambio climético

Los empresarios aun tienen temor en invertir en el medio ambiente, pero hoy en dia por
medio de estudios demuestran que las medidas que se toman para combatir el dafio al medio
ambiente por causas del calentamiento global son una grandisima oportunidad para
garantizar el desarrollo sostenible de un pais e impulsar su desarrollo econémico. Como lo
explico la comision mundial sobre la economia y el cambio climatico en un informe que dio
a finales de 2018, la adopcién de medidas climaticas ambiciosas podria generar unos
beneficios econdmicos de 26 billones de dolares hasta el afio 2030, asi como 65 millones de

nuevos empleos con bajas emisiones de carbono®®. (ONU, 2018)

Con lo mencionado en la Comisién Mundial sobre Economiay el Clima dice que para poder
llevar a cabo el patron de crecimiento mas beneficioso para las personas se debe de

revolucionar la estructura en cinco sectores que son clave para la economia.

Uso sostenible de la tierra

Cambiar a una forma de agricultura mas sostenible de la mano con una vigorosa proteccion
forestal esto podria tener grandes beneficios econémicos de alrededor de 2 billones de d6lares

al ano.

Buena administracion del agua

Las zonas que tengas escases de agua pueden ver como su PIB cae hasta en un 6% en 2050.
Esto se puede prevenir si se hace uso del agua de forma maés eficiente a través de invertir en

mejores tecnologias y de la inversion en la infraestructura pablica.

10 Noticias ONU, https://news.un.org/es/story/2018/09/1441061
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Contar con un buen sistema de energias limpias

Si se combinan las tecnologias de electrificacion descentralizadas con la descarbonizacion
de los sistemas de energia se puede proveer del servicio de energia eléctrica moderna a mas

de 1000 millones personas que aun carecen de energia eléctrica.

Desarrollos urbanos mas inteligentes

Si se tiene una mejor coordinacion al momento de desarrollar las ciudades donde sean mas
compactas, mejor conectadas se puede llegar ahorrar unos 17 billones de dolares hasta 2050
y con esto se puede activar el crecimiento econdmico obteniendo un mejor acceso a trabajo

y vivienda.

Economia circular industrial

Actualmente, el 95% del valor del material de embalaje de plasticos tiene una pérdida de
hasta 120000 millones de dolares al afio en el primer uso, se deben de implementar nuevas
politicas que fomenten un uso mas circular y eficiente de los materiales asi se podria mejorar

la actividad econdmica mundial y reducir los desechos y la contaminacion. (ONU, 2018)

La Comisién Mundial sobre la Economia y el Clima insiste a los lideres que estan el sector
publico como a los del sector privado a tomar estas medidas con mas seriedad y de caracter

urgente en un plazo de dos o tres afios.

Fijar un precio al carbono para que este sea universal, que las empresas presenten y den
informes de caracter obligatorio sobre los riesgos financieros relacionados con el clima, tener
una mayor inversion en infraestructura sostenible y que esta sea lo mas rapido posible, a
provechar de la mejor manera el poder privado impulsando la innovacion y avanzando en la

transparencia de la cadena de valor.

La Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) sefialo que aun se esta a tiempo de poder
revertir el cambio climatico y disminuir sus grandes impactos que este esta ocasionando al

planeta.
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Se observa que hoy en dia la humanidad tiene la capacidad tanto tecnoldgica como
organizativa para poder compensar y restablecer todos los dafios que han sido causados al

planeta y poder tener de nuevo una buena organizacion con la naturaleza.

Impuestos Pigouvianos

La base de la que parte Pigou es que el medio ambiente es un bien comun y, por tanto, es
responsabilidad del gobierno protegerlo. El concepto del impuesto Pigouviano!! trata de

incluir la externalidad negativa producida en los costos de produccion de una actividad.

Los impuestos Pigouvianos son una de las alternativas para poder contrarrestar el cambio
climatico o el calentamiento global, estos impuestos buscan grabar a las empresas que causen

algun dafio al medio ambiente o al bienestar de las personas.

La accion indiscriminada de las empresas y las industrias son los que originan la mayor
cantidad de gases de efecto invernadero, estos gases son la principal causa de contaminacion
del planeta es por eso que se tiene que tomar alternativas para poder frenar los efectos

negativos al medio ambiente.

A inicios del siglo pasado se comenzaba a preocupar sobre porque los efectos que pueden
llegar a causar los consumos méaximos por parte de las empresas y el dafio que estas pueden
ocasionar a largo plazo, el economista ingles Arthur Pigou con su principio “El que
contamina paga” fue una de las personas que se preocupd por este dafio que se podria llegar
a dar cuando comienza a anticipar los niveles de contaminacidn atmosférica y dice que estos

irdn en aumento poniendo en peligro el equilibrio del planeta. (Arthur C. Pigou, 2018)

El concepto dicho por Pigou “quien contamina paga” es un concepto muy claro ya que
deberia tener repercusiones sobre la empresa que contamina mas asi como pagar mas la

empresa o persona que contamine por lo tanto el impuesto Pigouviano sera una sancion que

11 pigou, A. (1920). The Economics of Welfare [42. Ed.]. (versidn digital), Retrieved. From
http://www.econlib.org/library/NPDBooks/pigou/pgEW.html
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el gobierno tiene que imponer a las empresas segun sea el dafio que se genere por medio de

sus actividades.

Pigou con sus teorias de los impuestos Pigouvianos, plantea que los gobiernos penalicen a
las empresas con obligaciones tributarias si estas estan causando un dafio en el valor de la
salud de las personas o el bienestar de estas y pone de por medio el dafio que se le ocasione
al medio ambiente y al equilibrio del planeta con esto las empresas busquen alternativas mas
responsables como tener una actividad mas limpia y estos tengan la motivacion para invertir

en medios mas limpios, preservando el medio ambiente.

En la actualidad la Organizacion de las Naciones Unidad debido al problema ambiental que
azota el planeta decide retomar la idea Pigou como una alternativa para contribuir al

desarrollo sostenible en el mundo.

A las personas cada dia se les ve mas interés en emplear medidas o mecanismos para poder
proteger el medio ambiente lo cual se refleja con méas fuerza en los ultimos afios, donde se
observa que el interés por proteger el medio ambiente no es un tema de la actualidad y uno
de los principales interesados en este tema fue el economista ingles Arthur Pigou, y sus
ideales era que los que tuvieran una afectacion a terceros tuvieran que pagar por esto, surge
su idea de la contaminacidn ya que veia que los que contaminaban se la trasferian a otros sin
que estos recibieran una sancion de por medio, ya que se generaban conductas equivocas

hacia el medio ambiente y estas iban a generar una menor calidad de vida para la poblacion.

En 1920 Piguo fue el primero en ocupar el termino de externalidades y con esto dio las bases
para que este pudiera ser desarrollado, El tema principal de los costos los cuales son
originados por la contaminacién y son Ilamados costos externos estos son atribuidos a, Alferd
C. Pigou, donde especifica como los costos y los beneficios si estos no estan integrados en

los precios de mercado van a afectar la relacion de la gente con el medio ambiente.

Pigou tiene la idea de corregir las desviaciones que se generaban en los sistemas de precios
estas eran generadas por las externalidades negativas, aplicando un impuesto ya que este
monto iba ser equivalente al dafio causado de esta forma se compensaria el dafio. Este

mecanismo se le denomina impuestos pigouvino y es el origen de los impuestos ambientales
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la finalidad de estos es que se pueda internalizar las externalidades generadas a traves del uso

de sistema de precios.

Aqui es donde el gobierno tiene que intervenir por medio de los impuestos a la contaminacion

por medio de normas a las externalidades lo cual podria al cansar un nivel dptimo.

Pigou explica lo que pasa cuando se fabrica un producto, cuando no se incluyen los costos
externos del mismo, menciona en un ejemplo donde los costos ambientales que genera la
produccion sin que esta tenga una restriccion el principal afectado es el medio ambiente.
(Ecoportal, 2019)

Los impuestos pigouvianos consisten en la fijacion de una tasa impositiva sobre una cierta
cantidad o volumen de algin contaminante, hacer que los impuestos sean equivalentes al
valor social real de los recursos o de las externalidades generadas por alguna actividad.
(Yunes 1994, p.35)*2,

El impuesto Pigouviano, se graba sobre cada nivel de actividad econémicay es igual al costo
marginal externo, lo que ocasiona que al momento de que el que contamina obtiene su
utilidad esta se obtiene una vez que se le resta el costo social ocasionado por la
contaminacion, este mecanismo de impuestos es una manera de internalizar los costos
externos y hacer que el culpable de la contaminacién tenga que pagar por las afectaciones
que genere a terceras personas. La aplicacion del principio precautorio del que contamina
paga es usada para asegurar que el costo total de los productos finales de la economia se
cargue al contaminador, de una forma que trate adecuadamente con la enorme incertidumbre
acerca de los impuestos de la contaminacion y aliente la innovacion tecnolégica, (contaanza
y corbwell 1991)%.

El gobierno tiene que intervenir y establecer la cantidad del impuesto a pagar, los productores
van a tener que contaminar hasta el punto en que los impuestos que estan pagando sean
iguales a los costos marginales, cuando se aplica un impuesto a una externalidad negativa
estos tienden a cambiar el comportamiento de la economia, esto tiene un gran beneficio ya

qgue va a generar la recaudacion que proviene de los pagos de los impuestos de los

12Yunez, A 1994. Medio Ambiente: problemas y soluciones. Colegio de México, México.
13 Constanza, Ry cornwell, L.(1991). The 4P approach to dealing with scientific uncertainty, environment 34:
11_21.
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contribuyentes con esto se va promover la innovacion de nuevas tecnologias para poder

contrarrestar la contaminacion.

Un impuesto Pigouviano es una exaccion por unidad de contaminacién que sea igual al costo
marginal externo en el nivel éptimo de contaminacion Esto se puede cambiar si se corrigen
los patrones de conducta de los efectos negativo mediante la aplicacién de un impuesto
Pigouviano, si aplicamos estas medidas a las empresas que estan causando esta externalidad
negativa cambiara su comportamiento por uno mas eficiente ya que al tener un costo mayor
por la contaminacion que esta genere, buscara la forma de poder contribuir al bien del medio
ambiente. (Labandeire et. Al.2007, p. 87)

Gracias a los impuestos Piguvianos se cred la idea de decir que el que contamina paga,
aceptado por la comunidad internacional como principio rector de las politicas publicas que
utilizan instrumentos econémicos para favorecer el desarrollo ambientalmente adecuado Para
Pigou era muy importante tener como prioridad los beneficios del bienestar comudn a los del
bienestar privado, él decia que la forma correcta de que se pudiera llevar acabo esto era
mediante el estado por medio de los intereses ya que este tenia que proteger la seguridad de
la sociedad, asi como tener una mejor calidad de vida para esta.

Externalidad negativa

Suponiendo que se tiene una fabrica que produce aluminio y esta emite contaminacion a la
atmosfera, por cada unidad que esta fabrica produzca, saldra una cantidad de humo que ira
directo a la atmosfera, aqui se da una externalidad negativa ya que ese humo que va

dirigido a la atmosfera es un riesgo para la salud de las personas que respiran ese aire.

Con esta externalidad, sera mayor el costo para la sociedad ya que el costo para producir
aluminio sera mayor para la sociedad que para los productores de aluminio, por cada unidad
de aluminio que se produzca, el costo social va a incluir los costos privados de los productores
de aluminio mas los costos de aquellos quienes estan siendo afectados adversamente por la

contaminacion4. (Mankiw, 2014)

Fuente: Recuperada de * Mankiw, N. Gregory, Microeconomia, versién para América Latina, PP 196-199
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Figura 2. La contaminacién y el 6ptimo social.
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La contaminacion y el 6ptimo social.

En presencia de una externalidad negativa, como la contaminacion, el costo social del bien
es mayor que el costo privado. Por tanto, la cantidad optima, Q optima, es menor que la

cantidad de equilibrio, Q mercado.

En la gréfica se observa el costo para la sociedad al producir aluminio, se observa que la
curva de costo social esta por encima de la curva de oferta, ya que aqui se toma en cuenta el
costo externo impuesto a la sociedad al momento de producir el aluminio. La distancia entre

estas dos curvas muestra el costo de la contaminacion emitida.

Este ejemplo de externalidad negativa se logra observa que la salud de los habitantes de las
comunidades cercanas a las fabricas se ve afectada por el humo que arrojan, en este caso se
puede ver que el problema que se da es que los efectos de las externalidades no se ven
reflejadas en el sistema de precios ya que el costo que generan los gastos para atender a la
comunidad que se enferma por el humo de estas fabricas, este no es asumido por el

contaminador lo que significa que existe un costo individual del producto y el costo que esta

37



oculto el cual es transferido a la sociedad quien tendra que solventar los gastos a través del

sistema de salud publica.

Estas externalidades pueden ser tolerantes hasta cierto punto, esta tolerancia va a depender

de la reduccién que pueda llegar al agente contaminante del medio habiente.

El sistema de precios no puede medir exactamente las consecuencias ambientales de la
actividad econémica y, por lo tanto, crean incentivos econdmicos negativos, que provocan

un grave dafio al medio ambiente. (Fondo Monetario Internacional, 2000)

Estas externalidades negativas las consideran fallas de mercado, ya que la sociedad tendra
que subsidiar sus costos correspondientes al dafio social, o externalidad en que incurra como

resultado de su produccion (Luis Huesca Reynoso, 2016).

Como se puede llegar a un resultado optimo

Se puede grabar a los productores que ocasionen contaminacion al medio ambiente por cada
tonelada que produzcan y esta sea vendida, con este impuesto se desplazaria la curva de oferta
de productos contaminantes hacia arriba proporcionalmente al monto del impuesto, con este
impuesto se puede reflejar con exactitud el costo externo de los contaminantes gque se arrojan
a la atmosfera, la nueva curva de oferta va coincidir con la curva de costo social, con esto se
Ilegara a un nuevo equilibrio de mercado y los productores contaminantes solo van a producir

la cantidad socialmente 6ptima.

El impuesto el cual se le aplicaria a la fabrica de aluminio se le conoce como internalizar las
externalidades, porque al coste se les da un incentivo tanto a los consumidores como a los
vendedores para que asi estos consideren los efectos que causan sus acciones con esto los
productores de aluminio tomarian en cuenta los costos al contaminar al ver cuanto aluminio

van ofrecer, ya que al aplicar este impuesto los va forzar apagar estos costos externos debido

15 Acquatella, J y Barcena, A 2005. Politica Fiscal y Medio Ambiente: bases para una agenda comun. Libro de
CEPAL.
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a esto el precio del aluminio se vera reflejado en los consumidores y esto los va incentivar

para usar una menor cantidad de aluminio o sustituirlo por productos sustentables.

Como uno de los principios de la economia que dice las personas siempre van a responder a

los incentivos.

También el gobierno puede internalizar una externalidad cuando este ponga un impuesto al
producto con el fin de reducir la cantidad de equilibrio hasta que se alcance el nivel

socialmente deseado.

Teoria de Ronald Coase

Ronald Coase (premio nobel de economia en 1991), le encuentra debilidades a la propuesta
hecha por Pigou de establecer un impuesto para contrarrestar los efectos de la contaminacién,
Coase en 1960 publica un articulo con el nombre de “el problema del costo social este inicia
con una critica a lo dicho por Pigou , ya que para Coase (1960) le resulta innecesario que el
estado intervenga para que este puede aplicar una sancién y con esto se igualen los costos,
ya que dice que no siempre lo mejor es aplicar el impuesto, si no que se deben evaluar los

costos que pueden causar estas soluciones es donde el autor expresa.

Coase dice que entre los escenarios posibles donde se encuentre una actividad contaminante,
se le puede solicitar a laempresa o persona la cual este contaminando un pago por medio de
un impuesto y que este sea el equivalente al dafio que causo, este puede llegar a un acuerdo
y puede reubicar su actividad, con lo dicho en el teorema de Coase debe de estimarse hasta
qué punto la sociedad esta de acuerdo en tolerar las actividades de los agentes contaminantes
en funcién a los benéficos que estas les producen a la sociedad.

“Una comparacion entre la utilidad y el dafio producido en un elemento para decidir si su

efecto, es nocivo ya que debe ser considerado como una molestia”, (Coase, 1960)°.

“que para llevar a cabo las transacciones del mercado, en que los costos ambientales sean

nulos, es necesario entre otras cosas descubrir con quien se desea trazar, informacion a la

16 Coase, R 1988, “Notes on the Problem of Social Cost”, en the firm, the Market and Law, University of
Chicago Press, Chicago.
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gente que se desea intercambiar y en qué términos conducir negociaciones que lleven a un
convenio, redactar el contrato, llevar a cabo la inspeccion necesaria para asegurarnos que los

términos en el contrato se observan”. (Coase R. H., 2012)

En lo dicho por Coase, dice que bajo competencia perfecta los costos sociales y los privados
seran iguales, si se supone que los costos de transacciéon son nulos (Coase 1988). Aqui es
donde Coase niega el planteamiento de Pigou, en donde se plantea la intervencion del estado,
donde pigou recomienda aplicar un impuesto para asi poder igualar los costos sociales con

los privados.

Caose en su argumento da mucha importancia al decir que lo importante no es cobrar
compensaciones por los dafios ambientales que generen las empresas, si no tener en cuenta
si la compensacion es mayor o menor a lo que deja de producir el contaminador al momento

de aplicar el impuesto.

Coase establece su critica diciendo, que el principio del que contamina paga termina siendo
la de que paga contamina, y seguramente la cuenta de este pago serd& mucho menor que el
verdadero desgaste ambiental (Abraham, 2004).

Tiene que quedar claro que el teorema de Coase solo sera valido cuando se puede identificar
al agente que contamina y cuando los costos de transaccion sean nulos y que este en un
mercado competitivo, con esto se puede iniciar las negociaciones y poder llegar a un buen

acuerdo.
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El teorema de Coase: tres interpretaciones

Tabla 2. Interpretaciones del teorema de Coase.

Interpretaciones

Condiciones necesarias

Prescripcion legal

Intercambio voluntario

Que el intercambio de los
derechos de propiedad sea

libre y voluntario

Las leyes deben definir
con claridad los derechos
de propiedad y obligar al
cumplimiento de los

acuerdos

Costes de transaccion

Que los costos de

transaccion sean nulos

Las leyes deben promover
la reduccién de los costes

de transaccion

Competencia perfecta

Que los mercados de los
derechos de propiedad

sean perfectamente

Las leyes deben promover
la competencia perfecta en

los mercados.

competitivos

La teoria de impuesto pigouvianos y la de teorema de caos, comprenden lo que en el sector
econdmico es conocido como internalizar las externalidades, ya que aqui se tom6 importancia
a las afectaciones que se provocan al medio ambiente y con esto se les pone una sancion

econdmica a estas afectaciones.

La economia plantea una solucién que es bien vista por la economia ambiental y esta es
aplicar un impuesto a la afectacion ambiental que se provoque y asi con estas penalizaciones

se puede regular las externalidades negativas al medio ambiente. (Coase R. H., 2012)

Coase tiene una serie de argumentos, dice que ante la presencia de determinadas
externalidades siempre sera posible la consecuencia de una externalidad optima y buscando
un maximo nivel de bienestar, esto se puede llegar a lograr mediante negociaciones para esto

tiene que estar bien asignados los derechos de propiedad y estas puedan defenderse, uno de
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sus argumentos dice que el sistema de precios funcione sin costes y que aqui no existan

efectos de renta en el mercado de equilibrio general.

Coase define las externalidades como un beneficio o un dafio que recibe un consumidor o
una empresa el cual se da como consecuencia en el momento en el que un segundo agente
econodmico tiene un acto ya sea de produccién o de consumo. Asi el que va a recibir la
externalidad sera un consumidor o un productor, y tanto el emisor también la recibe por lo

que podemos tener cuatro tipos de externalidad. (Coase R. , 1960)

1. De productor a consumidor
Ejemplo. ElI humo que despide una fabrica, esta se encuentra cerca de una ciudad
donde afecta la salud de los ciudadanos. Otro ejemplo seria la vacuna que desarrolla
una farmaceéutica, la cual va a prevenir la enfermedad de muchas personas.

2. De productor a productor
Ejemplo. La empresa que contamina un rio, y este también es utilizado por una
piscifactoria.

3. De consumidor a productor
Ejemplo. EI cambio de moda en el consumo de un nuevo tipo de coche, que incorpora
una mejor tecnologia, lo que va a obligar a las empresas automovilisticas a modificar
sus esquemas de produccion.

4. De consumidor a consumidor
Ejemplo. La de un sefior que fume en lugar publico donde solo se pueda fumar este
acto causara un dafio a otras personas.
Segun el efecto que reciba el receptor de la externalidad (beneficioso o dafino), se
habla de externalidades positivas y negativas, siendo estas Gltimas las méas habituales.

El teorema de Coase va a servir de aplicacion para ambas.
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El protocolo de Kioto

El protocolo de Kioto es un acuerdo internacional alcanzado en la lucha contra el
cambio climético. Para ello los paises que firmaron este acuerdo, aceptaron reducir las
emisiones de gases contaminantes en un 5% en un periodo comprende de 2008 y 2012 en
comparacion a los niveles de 19907, (ONU, 1998)

La gran actividad industrial que se da en el mundo la cual crece con gran rapidez provoca
que se desprenda una gran cantidad de gases de efecto invernadero, con esto las diferentes
naciones que comprenden el protocolo de Kioto ven al cambio climatico como un gran reto
que debe controlarse, asi es como se lleva a cabo en la ciudad de Kioto Japon el consejo de
las naciones unidas con la participacién de los paises mas contaminantes y los mas
industrializados, llevan a cabo la firma del acuerdo para disminuir sus emisiones que generan
al medio ambiente, se pretende tener una disminucion de los gases que se producen por la
guema de combustibles, por los fertilizantes que se usan en la agricultura y los gases que se

desprenden en las diversas actividades industriales.

La finalidad de este protocolo es que los gobiernos reduzcan sus emisiones mediante la
mejora y tenga innovacion en eficiencia energética, por medio de reformas como la del sector
energia, proteger los sumideros y los bosques, la vida vegetal y lo suelos del planeta, llevar
a cabo promociones de energias renovables y limitar las difusiones de metano de los sistemas
de energia al medio ambiente, también busca darles tiempo a los paises para que pueden ir

disminuyendo sus emisiones de gases.

El objetivo importante de la convencion marco de las naciones unidas sobre el cambio
climatico (UNFCCC)®, es la de poder estabilizar las concentraciones de gases de efecto
invernadero en la atmosfera, llegando a un nivel donde este no sea un peligro para el sistema
climatico, y asi poder tener un desarrollo sostenible. Como las actividades que se tienen con
el uso de la energia (procesado, transformacion, consumo) ya que esto representa el 80% de

las emisiones de CO2 a nivel mundial, esto debido a que el uso de la energia es la clave del

17 http://unfccc.int/resource/docs/convkp/kpspan.pdf
18 https://unfccc.int/es/process-and-meetings/the-convention/que-es-la-convencion-marco-de-
las-naciones-unidas-sobre-el-cambio-climatico
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cambio climatico, dentro de esta convencidon marco de las naciones unidas sobre el cambio

climético se desarrolla el protocolo de Kioto. (United Nations, 2012)

Este acuerdo internacional que tiene como prioridad la reduccion de los gases que producen
el efecto invernadero ya que estos causan el calentamiento global, gas metano(CH4), dioxido
de carbono(CO2), y el 6xido nitroso( N20), y también reducir estos tres gases que son
industriales, perfluorocarbonos(PFC), hexafluoruro de azufre(SF6) e hidrofluorocarbonos
(HFC), el acuerdo es que tiene que reducirse por lo menos un 5% entre el 2008 y el 2012 esto

tomando como comparacion las emisiones del afio de 1990. (ONU, 1998)

Varias actividades son a las que se les exige que reduzcan sus emisiones al medio ambiente
entre las que se encuentran las refinerias de hidrocarburos, la generacién de electricidad la
calcinacion o sinterizacion de minerales metalicos, la produccion de acero, las fabricas de
cemento las fabricas de cal, la fabricacion de vidrio la fabricacion de carton y papel como la
fabricacion de ceramicos, las emisiones que no se regulan por medio del protocolo de Kioto

son las que provienen del sector transporte y las del sector residencial.

Este 5% de reduccion es un porcentaje considerado a escala global, pero cada pais tiene sus
propios porcentajes de emisiones que debe disminuir y debe ser cumplido ya que en el
protocolo queda establecido como obligatorio. Los paises industrializados tuvieron que haber
reducido sus emisiones en un 5% en comparacion a los niveles de 1990 en el plazo de 2008
al 2012.

El objetivo del protocolo de Kioto es reducir las emisiones, para poder cumplir con este
objetivo de 5% de reduccidn, se cuenta con estos mecanismos de flexibilizacién, el comercio
de emisiones el mecanismo de desarrollo limpio (MDL) y la implementacion conjunta la cual
trata de reducir las emisiones. (ONU, 2018)

En la convencién marco de las naciones unidas sobre el cambio climético el protocolo de
Kioto cumplen lo pactado de reducir las emisiones de los gases este protocolo comprende a
los paises industrializados para que asi estos estabilicen sus emisiones de gases de efecto
invernadero, donde busca que los 37 paises industrializados que participan y la unién europea
reduzcan los gases, y donde se reconozca que estos son los principales responsables de los

elevados niveles de gas de efecto invernadero que se encuentran en la actualidad en el planeta.
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Con el protocolo de Kioto se busca que los gobiernos establezca leyes y politicas para lograr
que las empresas cumplan con sus compromisos establecidos y asi las empresas tomen en
cuenta el medio ambiente a la hora de querer hacer inversiones, asi mismos también
incentivar a las empresas con la creacion del mercado de carbono, ya que este busca la
reduccion de las producciones que provocan el efecto invernadero y al contemplar la
reduccion también implementa oportunidades de negocio ya que desde que se puso en marcha
el protocolo de Kioto se han desplazado unos 100 mil millones de dolares en créeditos.

Los mercados de carbono en el protocolo de Kioto los diferentes fendmenos que se pueden
ver en la tierra y que ahora son mas constantes como las sequias intensas, los huracanes las
fuertes lluvias que ahora se dan en todas las épocas del afio, el descongelamiento de los polos,
estos fendmenos estan provocando afectaciones en todo el mundo los gobiernos comienzan

a preocuparse y comienzan a tomar acciones para poder frenar el calentamiento.

Mecanismo del protocolo de Kioto.

Para que se llevara a cabo este mecanismo a cada pais se le fue asignado un cumplimento
individual para la reduccion de las emisiones este dependia del total de sus emisiones
producidas en el afio base que era 1990*° para algunos paises era muy facil cumplir con estos
limites que se les asignaron, pero para otros paises esto era muy dificil de cumplir, debido a
esto, en el protocolo de Kioto se establecieron diferentes mecanismos donde salian
beneficiados los paises del anexo_1 ya que estos podrian cumplir con las metas establecidas
en las cuales podian reducir sus emisiones a través de estos mecanismos. Los mecanismos
que se establecieron en el protocolo de Kioto son, Mecanismo de aplicacion conjunta, el
mecanismo de desarrollo limpio, y el mecanismo de comercio de emisiones. (United Nations

Feamework Convencion on clima Change, 2008)

19 Kioto protocol, Refenrece Manual,
https://unfccc.int/resource/docs/publications/08 unfccc kp ref manual.pdf

45


https://unfccc.int/resource/docs/publications/08_unfccc_kp_ref_manual.pdf

Con estos tres mecanismos entre algunos paises se comenzo a dar el intercambio de bonos
de carbono se le fue dando forma a este mercado el cual después se le conocié como el
mercado de bonos de carbono.

Se puede decir que estos mecanismos establecidos en el protocolo de Kioto fueron
establecidos para ayudar a los paises del anexo 1 para que asi cumplieran sus metas y cada

uno de estos generaria bonos de carbono diferentes.

Mecanismo de aplicacion conjunta

En este mecanismo los paises del a nexo 1 podran crear proyectos que reduzcan emisiones
en otros paises y la inversion también sera en paises del anexo 1 pero el proyecto debe de
estar garantizado de que si van a disminuir las emisiones que provocan, en este mecanismo
ambos paises saldran beneficiados de ahi el nombre de mecanismo de aplicacion conjunta, la
finalidad de este es que los paises del anexo 1 puedan unirse para cumplir con sus
obligaciones, aqui se generan los bonos llamados URE; unidades de reduccion de emisiones.
(ONU, 1998)

Mecanismo de desarrollo limpio (MDL)

En este mecanismo se diferencia del mecanismo de aplicacion conjunta por que en el de
desarrollo limpio se desarrollan proyectos, pero estos se desarrollaran en paises que estan en
vias de desarrollo debido a que estos paises no pertenecen a los del anexo 1, en el (MDL) se

establecieron dos objetivos muy claros

Con este mecanismo lo paises industrializados podran diferir tecnologias a paises que estén
en vias de desarrollo, podran invertir en proyectos que garanticen la reduccion de las
emisiones y con esto recibiran certificaciones de emisiones, les serviran como complemento
para poder reducir sus emisiones internas estas reducciones deberan ser revisadas por

diferentes entidades que sean independientes.

En este mecanismo los dos paises saldran beneficiados, el pais en desarrollo saldra

beneficiado ya que obtendrd tecnologias ambientalmente racionales de los paises més
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desarrollados y estos tendran un beneficio con la transferencia de tecnologia reduciran sus

emisiones como si hubiera sido dentro de su pais.

Los bonos que se generan en este mecanismo se conocen como “Certificados de Reduccion

de Emisiones” y por sus siglas en ingles CER.

Este modelo de MDL permite que los paises del anexo 1 reduzcan emisiones en paises que
no estan en el anexo 1. Va a promover proyectos en paises que estén en desarrollo y que estos
puedan contribuir al desarrollo sostenible. VVan a tener reducciones medibles y verificables y
estas deberan ser certificadas. La reduccion de emisiones deberé ser adicional.

El MDL es un mecanismo comercial y no de desarrollo, ya que aqui los paises en desarrollo
ejecutan proyectos que van a reducir gases en comparacion con otros que no, los paises
industrializados compran certificados de reduccion de emisiones de estas reducciones
adicionales a los paises en desarrollo, con esto los paises industrializados van usar estos
certificados como cuenta de su cuota de reduccién de emisiones comprometidas en el
protocolo de Kioto, asi es como se puede ver como una alternativa para que los paises
industrializados ayuden a los paises en vias de desarrollo y se podria decir que es una ayuda
redonda porque a la vez también ellos salen beneficiados ya que asi cumplen con los

compromisos pactados en el protocolo de Kioto. (ONU, 1998)

Algunos beneficios del MDL.

e EIl protocolo de Kioto implica una masiva reubicacion de ventajas y asi se
modificaran las decisiones de inversion de los paises a desarrollar, asi poder
proyectar una respuesta nacional como regional eficiente y adecuada es un tema
de estrategia competitiva.

e Los paises en desarrollo pueden producir los certificados a un precio menor que
el de un pais industrializado.

e Los paises industrializados viene modificando politicas, asi como realizando

medidas para poder reducir sus emisiones.
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e Estados Unidos no va a rarificar el protocolo de Kioto hasta que no se incluyan
todas las naciones del mundo y que estos tengan las obligaciones legales iguales
tanto como para Europa como para Estados Unidos. (senador Hegel)

El derecho a emitir dioxido de carbono es un derecho humano que debe asignarse
igualitariamente a toda la humanidad, con esto es obvio que el futuro, el mundo
tendra que aceptar un maximo comun per capita de emisiones para cada pais a fin

de enfrentar el problema del calentamiento global.

Mecanismo de comercio de emisiones

Este Gltimo mecanismo tiene como objetivo que los paises pertenecientes al anexo 1 puedan
transferir sus derechos de emisiones a otros paises, los paises que pertenecen al anexo 1, estos
podrén adquirir diferentes instrumentos financieros, como son los CER, URE, y las UDA
(unidades de absorcion mediante) este instrumento financiero se daré en el sector uso de la

tierra, silvicultura y cambio de uso de la tierra. (UTCUTS)

Situacion actual del protocolo de Kioto

En la ciudad de Durban (Sudafrica) el 11 de diciembre de 2011 se llevé a cabo la 172, cumbre
de Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico, en donde negociaron la prolongacion del
protocolo de Kioto, aunque este se pospuso para el 2012 este no se iba cumplir y podia

alargarse de 6 afios a 8 afios mas.

Este protocolo que terminaba el 31 de diciembre del 2012, tenia de por medio obligar a los
paises industrializados a reducir las emisiones de dioxido de carbono (CO2) y otros gases de

efecto invernadero que son los que provocan el calentamiento global.

En unos afos esta lista se hara méas grande y también va a incluir al trifloruro de nitrégeno,

es un gas altamente toxico el cual ain se encuentra en concentraciones bajas en el medio
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ambiente pero se espera que con el paso del tiempo tome fuerza y va a crecer a un ritmo
acelerado. Esta segunda etapa del protocolo de Kioto se inicia el primeo de enero del 2013,
en la cumbre de las Naciones Unidas sobre el Cambio climatico (COP 18) en Doha (Qatar)?°
y este se planea que el protocolo de Kioto se pueda extender hasta el 31 de diciembre de
2020. (United Nations, 2012)

En esta cumbre los principales objetivos a los que se queria llegar tuvieron mas dificultades
que en otras ya que los piases industrializados como, Japon , China, Rusia, la India y Estados
Unidos implementaron obstaculos que dificultaron las negociaciones, el punto importante
del segundo periodo del protocolo de Kioto era la de poder conseguir un pacto mundial en el
afio (2015) en Paris, y en este se debia de incluir a las grandes potencias industrializadas, aun
cuando la unién Europea y los Estados Unidos hayan dicho que no iban a proporcionar dinero

para esto.

El protocolo de Kioto sali6 bien librado de la cumbre gubernamental del sobre el cambio
climatico de Durban, ya que la mayoria de los paises que firmaron este protocolo llegaron a

un acuerdo y decidieron dar un segundo periodo de compresion.

Pero podemos decir que este protocolo ha muerto, ya que los objetivos principales que fueron
planteados fue reducir en un 5% las emisiones de los paises desarrollados, no se podra
cumplir debido a que los paises firmantes no alcanzaran esta meta algo que se ve muy
probable porque no se comprometieron del todo en la disminucion de las emisiones, ademas
porque las naciones mas importantes prefirieron no ser parte de este acuerdo o estos lo
terminaron abandonando como, EEUU, Jap6on Canada y Rusia ya no quisieron reintegrarse
al protocolo de Kioto y siendo los paises mas industrializados lo cual representa mas de la
mitad de las emisiones que estaban pactadas a disminuir en este protocolo. (Naciones Unidas,
2011)

Otra de las razones donde se observa que el protocolo de Kioto esta por caer, es que este ya
no es vinculante, debido a que uno de los temas méas importantes en las negociaciones sobre

el cambio climatico en la cumbre de Bali (2007) y hasta la cumbre de Durban era la de darle

20 protocolo de Kioto, https://www.miteco.gob.es/es/cambio-climatico/temas/el-proceso-
internacional-de-lucha-contra-el-cambio-climatico/naciones-unidas/protocolo-kioto.aspx
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la forma legal al acuerdo nuevo para la reduccion de las emisiones de gases de efecto

invernadero.

Una de las mas grandes fallas del protocolo de Kioto la cual no se cumple es la quema de
bosques para asi ampliar las fronteras agricolas, y en particular la de las amazonas donde hay
una gran deforestacion de bosques.

Conferencia de las Naciones Unidas sobre el cambio climatico 2019 (COP 25)

La conferencia que se celebré en Madrid sobre el cambio climatico (COP25) donde se
reunieron representantes de todo el mundo con el fin de encontrar alternativas para poder
reforzar el cumplimiento del acuerdo de Paris, en esta conferencia coinciden que con los
datos analizados se observa que el dafio climatico empeora dia con dia y esto genera efectos
negativos sobre la vida de las personas en todas partes del mundo ya que ahora se observan
mas incendios forestales, inundaciones, sequias, nevadas extremas, asi como olas de calor

extremas y mayor polucion atmosférica?’. (Naciones Unidas, 2019)

En la conferencia no se obtuvieron los resultados esperados ya que solo llegaron a un acuerdo
endeble donde llaman a los paises a que estos se comprometan a realizar esfuerzos mas

ambiciosos para poder contrarrestar el cambio climatico.

Como no se lleg6 al acuerdo esperado en los mercados de didxido de carbono este tema se
tuvo que aplazar para la cumbre del 2020 que se llevo a cabo en Glasgow en el mes de

noviembre.

En esta cumbre participaron mas de 200 paises donde se busca lograr un gran acuerdo para
que la cumbre tenga buenos términos, entre ellos la ministra chilena de medio ambiente
expreso “es triste no haber podido llegar a un acuerdo final, estuvimos tan cerca”, Antonio
Guterres, secretario general de la ONU también dice “estoy decepcionado con los resultados,
la comunidad internacional perdié una oportunidad importante para mostrar mayor

ambicion” pero no por esto debemos rendirnos.

2! Conferencia de las Naciones Unidas sobre el cambio climatico, diciembre de 2019.
https://unfccc.int/es/cop25
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Tras el mal resultado que se obtuvo después de muchas horas de negociacion quedo en claro
que hay una gran desarticulacion entre los gobiernos y la ciencia ya que no llegan a un
acuerdo para poder combatir la crisis climética que azota al mundo entero y que estos deben
actuar con rapidez para poder disminuir el dafio ocasionado, por esta conferencia pasaron los
cientificos de todo el mundo a presentar sus informes y llegan a la conclusion de que el 2019
también seria un afio récord en temperaturas altas y con esto mismo las emisiones de dioxido
de carbono también tomaran niveles superiores a los de los afios anteriores. (Naciones
Unidas, 2019)

La finalidad de esta cumbre era la de sacar adelante dos puntos importantes, un punto politico

y el otro mas técnico.

El punto polito consiste en que los paises firmantes del Acuerdo de Paris tengan la iniciativa
y lleven a cabo planes més exitosos en la reduccion de emisiones de gases de efecto
invernadero ya que los que se estan llevando a cabo no son tan exigentes y son insuficientes
para la cantidad de gas que se produce al medio ambiente, pero de los 200 paises firmantes
solo 84 paises se comprometieron a llevar a cabo estas medidas en el 2020, dentro de los
paises que se comprometieron se encuentran Espafia, Francia, Alemania y Reino Unido, y
no se logrd que los paises que mas gases de efecto invernadero arrojan al planeta firmaran
los cuales son Estados Unidos de América, China, Rusia y la India si se suma la cantidad de
gases que arroja estos paises los cuales suman mas de 55% de las emisiones mundiales
arrojadas al medio ambiente estos paises no dan sefiales de querer cooperar con el acuerdo
para poder tener una reduccion de sus emisiones. (Naciones Unidas, 2019)

Otro punto importante fue que todos los paises firmantes deben de realizar proyectos para la
reduccion de emisiones y que juntos todos estos deben de conseguir que el calentamiento

global se quede dentro de los limites donde aun puedan ser controlados.

La Organizacion de las Naciones Unidas ha advertido que se deben de multiplicar por cinco
los esfuerzos globales previstos si se quiere lograr que el incremento de la temperatura se
quede por debajo de 1,5 grados respecto a los niveles preindustriales, y que si se multiplica
por tres se puede aspirar a que ese incremento quede por debajo de los 2 grados que esta es

una meta que se establecio en el acuerdo de paris.
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En el tramo final de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico se
motiva a los paises a que aprovechen el afio 2020 y asi estos muestren el deseo de emprender
la urgencia de hacer un cambio para poder atacar al cambio climéatico donde también se
resalta la necesidad de resolver la ruptura que hay entre los planes que se quieren llevar a
cabo por los paises firmantes y los recortes que se tienen que realizar para cumplir lo pactado

en el objetivo de paris.

Al finalizar la conferencia se les hace un llamado de atencion rigorosa para que los paises a
presentar (NDS) que son compromisos que los paises miembros de la conferencia de las
partes han aportado voluntariamente tras la firma del acuerdo de Paris con el objetivo de
reducir las producciones de efecto invernadero, mas duros en 2020 esto también por la
resistencia que tienen las grandes potencias de afirmar el acuerdo puesto que estos son los
gue mas emisiones expulsan al medio ambiente, el ministro para la Transicion Ecoldgica ha
dicho que lo acordado “sienta las bases” para que el proximo afio “l0s paises presenten

compromisos de reduccion de emisiones” con mayor ambicion. (Naciones Unidas, 2019)

Bonos de carbono

Los bonos de carbono son estrategias utilizadas por la economia ambiental para tratar de

reducir las emisiones de gases de efecto invernadero (GEI).

Este es un instrumento a nivel mundial que sirve para reducir los niveles de contaminacion
al medio ambiente, es uno de los puntos propuestos en el protocolo de Kioto para reducir las
emisiones que causan el calentamiento global?’Este instrumento le ofrece a las empresas un
estimulo econémico para que estas empresas pongan de su parte para poder tener una
regulacion en su produccion que genere un dafio al medio ambiente, surge la idea de
proponer el bono de carbono para asi poder tener derecho a contaminar y este se pueda
cambiar entre paises teniendo un precio acordado en el mercado, por lo que un bono de
carbono da derecho a contaminar una tonelada de dioxido de carbono con lo que se puede
moderar la produccion de los gases de efecto invernadero que contaminan el medio ambiente,

y asi poder lograr que las empresas que contaminan mas de lo permitido tengan que pagar

22 portal de Responsabilidades y el Desarrollo Sustentable.
http://codigor.com.ar/bonosdecarbono.htm
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por ello y las empresas que no contaminan o estén buscando la forma de disminuir la

contaminacion estas salgan beneficiadas.

Para muchos esta mal que se conoce como un método de descontaminacion se ve como un
error ya que trata de reducir los niveles de didxido de carbono, pero se sabe que el gas no es
del todo malo porque se puede decir que el CO2 es primordial para que se pueda llevar acabo

la vida vegetal como la vida animal si no existiera este gas no habria vida en el planeta.

La disminucion de gases de efecto invernadero se va a medir en toneladas de dioxido de
carbono CO2 a estas se les conoce como Certificados de Emisiones Reducidas (CER) este
sera equivalente a una tonelada de CO2 la cual ya no sea lanzada a la atmosfera y esta se
pueda comercializar en el mercado de carbono. Se podran certificar los diferentes tipos de
proyectos que cumplan con una mejora para el planeta como, la forestacion la limpieza de
lagos mares rios, como proyectos que generen o utilicen energia renovable, este mercado de
bonos de carbono es igual a otros mercados donde hay compradores y vendedores, el
comprador tiene que garantizar los pagos correspondientes que se tiene que llevar acabo para
que asi se realice la compra de los bonos de carbono, Pero a la vez el vendedor tiene como
obligacion garantizar que por medio de la venta de estos bonos de carbono existen
actividades, como la de reforestacion de bosques y el manejo forestal sustentable asi se podra
respaldar los bonos que fueron adquiridos por el comprador, cuando se hace la compra de un
bono de carbono se esta retirando una tonelada de dioxido de carbono al medio ambiente
(CO2), el equivalente a una tonelada de didxido de carbono es igual a que un vehiculo recorra
5000 kilémetros, y en México una persona emite en promedio un total de 7 toneladas al afio.
(United Nation, 2020)

En el mercado de bonos de carbono existen dos tipos de mercado uno es el de cumplimiento
y el otro es el mercado voluntario, el mercado regulado se da en las comercializaciones en
los proyectos de MDL, aqui intervienen las autoridades de los diferentes estados que
participan, estas las hacen por medio de regulaciones nacionales o internacionales y el
mercado voluntario donde los participantes no tienen obligaciones®, en el mercado de

carbono de cumplimiento se encuentran los paises desarrollados, estos paises cuentan con un

23 Ambio, bonos de carbono,
http://ambio.org.mx/bonos-de-carbono/
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limite en la cantidad de emisiones de dioxido de carbono que pueden generar al medio
ambiente, estos mecanismos fueron establecidos en el protocolo de Kioto en el marco sobre
el cambio climatico, si estos paises llegan a pasarse del limite permitido tendran que comprar
bonos de carbono a los paises que tengan programas que estén a favor de la sustentabilidad

los cuales tendran que estar acreditados en el mercado de bonos. (Ambio, 2015)

El otro mercado de bonos de carbono es el de tipo voluntario, en este puede participar paises
que estén en vias de desarrollo, asi como empresas, consultores, entidades federativas, los
participantes de este mercado tienen ganas de generar acciones para poder contrarrestar el
cambio climatico ya sea protegiendo el medio ambiente y también en proyectos agricolas y
forestales en el mercado voluntario los créditos de carbono son llamados VER, estos son

adquiridos principalmente por el sector privado?®*. (Bioplanet paris 2015, 2018)

Los paises industrializados llegaron a un acuerdo para poder reducir las emisiones que
provocan el calentamiento global estos establecieron metas donde se pueden contar las
reducciones de gases de efeto invernadero (GEI) en el protocolo de Kioto, para poder llevar
acabo lo dicho estos paises estan financiando proyectos que capturen (GEI) en paises que
estan en vias de desarrollo, al hacer estos proyectos los paises desarrollados cumplen con la
reduccion de los gases de efecto invernadero en otros paises pero esto es considerado como

si hubiese sido echo dentro de su pais.

Las naciones unidas son los encargados de entregar esos bonos, las empresas que quieran
adquirir los bonos tienen que demostrar que el dinero sera destinado a mejores tecnologias a
favor del medio ambiente, los criticos que ven la venta de bonos de carbono (permisos de
emisiones) dicen que estos mecanismos no podran reducir las emisiones de gases de didxido
de carbono ya que no tendran el efecto de reducir de la concentracién de CO2 en el medio
ambiente, asi como tampoco se podra reducir el aumento de la temperatura en el planeta, los
bonos de carbono se cotizan entre los 5y los 7 dolares por unidad, si las empresas sobrepasan
los limites permitidos estas podran comprar creditos de otras empresas y esto da como

resultado un mercado donde se puede comprar y vender bonos de carbono. (castro, 2020)

24 Mercados de Carbono. Compra Venta de Bonos de Carbono
https://paris2015cop21.org/mercados-carbono-compraventa-bonos/
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Certificado de reduccién de emisiones

Los créditos de carbono (CER) son mecanismos que son emitidos por el mecanismo de
desarrollo limpio (MDL) estos se crean a partir del protocolo de Kioto como un plan para
apoyar el cumplimiento de reduccion de emisiones de gas de efecto invernadero, las
producciones de gas de efecto invernadero se miden a traves de toneladas CO2 estas
equivalen a un certificado de emisiones reducidas (CER), el CER es el equivalente a una
tonelada de dioxido de carbono que se va dejar de emitir a la atmosfera y esta se podré canjear
vender o ser comprada en el mercado de bonos de carbono, el sistema de bonos de carbono
va permitir que algunas empresas puedan recibir financiamiento a cambio si estas se
comprometen a cuidar el medio ambiente en la reduccion de sus emisiones de gases de efecto
invernadero, un CER serd el equivalente a poder emitir una tonelada de diéxido de carbono

a un precio que sera pactado en el mercado.

Fijacion del precio del carbono

El banco mundial es la organizacion que mas se preocupa por el medio ambiente y es uno de
los principales impulsores para la reduccién de los dafios al medio ambiente, este organismo
quien ve hacia el afio 2020 para determinar los cumplimientos de los objetivos que se trazaron

en la segunda parte del protocolo de Kioto.

Con esto, este organismo en 2016 realizo una reunidn para fijar el precio del carbono esta es
una medida de las mas eficaces poder reducir la contaminacién del planeta, la finalidad de
esta reunién fue la de establecer un precio para el carbono y con esto poder contar con los
verdaderos costos de los combustibles fosiles y tener en claro lo beneficios de las energias
limpias, los sistemas se haran mas eficientes al momento de fijar el precio del carbono ya
que se impulsa a la inversion en sistemas gque tengan bajas emisiones de carbono y en el uso
de tecnologia limpia, esto no solo servira para el cumplimiento de los objetivos pactados en
el protocolo de Kioto sino que también se quiere lograr que todas las partes se involucren

para tener un crecimiento sostenible y asi mismo poder crear empleos para una
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transformacion econdmica favorable que sirva al medio ambiente, la fijacion de los precios
de carbono fue muy efectiva y hoy en dia 90 paises utilizan esta alternativa para poder
alcanzar los limites establecidos de reduccion y emisiones de gases de efecto invernadero, el
efecto que quiere lograr esta alternativa de fijar los precios del carbono es que mas paises se
unan a determinar un precio de carbono para que estos se hagan mas efectivos a la hora de la
eliminacidn de esto gases y con esto se pueda tomar conciencia en las personas y en los paises
asi como fomentar a la elaboracion de proyectos de energia limpia en todo el mundo. (Banco
Mundial, 2017)

En paises como Estados Unidos, Brasil, Canada, Chile, Etiopia, Alemania, Francia y México,
ya estan participando en la determinacion de precios del carbono alguno de los antes
mencionados cambiaron sus precios de carbono, asi es como los paises dieron un salto

importante para poder reducir las emisiones de gases de efecto invernadero en el mundo.

Equivalencia Ricardiana

La equivalencia ricardiana, o la proposicion de equivalencia Barro-Ricardo, es una teoria
econodmica que sugiere que el déficit fiscal no afecta a la demanda agregada. Fue propuesta

por el economista inglés David Ricardo en el siglo XIX.

La argumentacion en que se basa la teoria es la siguiente; el gobierno puede financiar su
gasto mediante los impuestos cobrados a los contribuyentes actuales o mediante la emisién
de deuda publica. No obstante, si elige la segunda opcion, tarde o temprano tendra que pagar
la deuda subiendo los impuestos por encima de lo que estos se ubicarian en el futuro si otra

fuera la eleccion. La eleccion es entre pagar impuestos hoy o pagar impuestos mafiana.

Equivalencia ricardiana es una teoria econémica gue sugiere en cuanto un gobierno aumenta
los gastos financiados con deuda para tratar de estimular la demanda, la demanda en realidad

no sufre ningin cambio?.

Esto se debe a que incrementos en el déficit publico conlleva a mayores impuestos en el

futuro, para mantener su patron de consumo estable, los contribuyentes van a reducir el

25 Ricardo, David (1817), On the Principles of Political Economy and Taxation (1 edicién), London: John
Murray
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consumo y aumentar su ahorro para poder compensar el coste de una futura subida de
impuestos, si los contribuyentes reducen su consumo y aumentan sus ahorros en la misma
cantidad que la deuda que debe devolver el gobierno, no se produce ningun efecto en la

demanda agregada.

El concepto fundamental de la equivalencia ricardiana es que no importa el método que el
gobierno elija para aumentar el gasto, si emitiendo deuda publica 0 mediante impuestos el

resultado serd el mismo y la demanda se mantendra sin cambios.

La equivalencia ricardiana nos dice que la deuda que se tiene que pagar hoy y no se paga y
se deja para después se tendra que pagar esa deuda mas los intereses que este genere, si se
cuenta con esta deuda y llega el momento de ser cubierto el pago total para ser pagada se
tiene que adquirir mas deuday esta solo se podra pagar con mas intereses por eso dice David
Ricardo que la deuda que no se paga hoy se tiene que pagar después pero mas el incremento

de los intereses generados.

En un mundo donde la equivalencia ricardiana se cumpliera se pude decir que un bono verde
equivale a los impuestos de Pigou ya que al adquirir este certificado de deuda se tiene que
pagar el valor de este mas el interés que genere los impuestos Pigouvianos estos cobran un
impuesto sobre las externalidades negativas que generen, y asi el estado impone un gravamen
a las compariias que generen un perjuicio en el bienestar de la ciudadania cuando estos dafien

el medio ambiente, la salud.

Si se aplica un impuesto sobre los bienes que mas contaminen habra menos bienes

contaminantes y se conseguira una recaudacion y una disminucion de la contaminacion.

Bonos verdes

Que son los bonos verdes

Cual es el funcionamiento de un bono verde, y como lo definen los estandares

internacionales.

La Asociacion Internacional de Mercado de Capitales (ICMA) describe a un bono verde

como aquel bono de tipo que se trate pero cuyos fondos captados sean utilizados para el
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financiamiento o refinanciamiento de un proyecto verde elegible y que este opere respecto a

los componentes de los estandares pactados.

Otra definicion es la que menciona una empresa auditora (corporacion Moody’s) y define al
bono verde como valores de renta fija, donde estos pueden ser grabados por autoridades
tributarias y que sean utilizadas para captar recursos que van a ser destinados exclusivamente

para financiar proyectos que tengan beneficios ambientales definidos. (Moody's, 2016)

Se puede definir un bono verde, como un instrumento financiero caracteristico de deuda y
este va a ser utilizado para captar fondos que serén destinado para la financiacién de un

proyecto nuevo o que se encuentre en desarrollo y sirva de beneficio para el medio ambiente.

Origen y como se han desarrollado los bonos verdes

Los principales emisores de bonos verdes fueron paises europeos principalmente paises
desarrollados, al ver que este instrumento toma fuerza en este continente su expansion se dio
a diferentes organizaciones gubernamentales o empresas privadas ya que estos vieron como
buena oportunidad para mover recursos financieros a zonas subdesarrolladas mediante este

instrumento de financiamiento.

En los Gltimos afios la utilizacion de bonos verdes ha ido en aumento, esto ocurre porque al
invertir en este tipo de bonos tiene ventajas especificas para los inversionistas esto seda
porque un inversionista a través de los bonos verdes, puedo obtener un incentivo como
recompensa de su inversién, con esto puedo ayudar al medio ambiente al mismo tiempo
apoyar la lucha contra el cambio climético, se puede obtener otro beneficio qué es el beneficio

fiscal y éste depende cada jurisdiccion.

El crecimiento exponencial que se ha dado a lo largo del mundo en la utilizacion de bonos
verde observa por la ventaja que ofrece a los emisores. ya que los més beneficiados van a ser
las corporaciones privadas que emiten bonos verdes, y una de sus ventajas sobresalen las
siguientes, puede atraer la atencion de un sector de inversionista( el sector de inversionistas
con sentido de responsabilidad ambiental), ya que con este tipo de emisiones el emisor tendra
una reputacion positiva esto se da por que puede comprobar el compromiso de la empresa

con el medio ambiente y con esto puede expresar una politica empresarial socialmente
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responsable, al emitir bonos verdes lo cual le permite al emisor que pueda diversificar su

cartera de inversionistas a los cuales puede acudir para captar recursos. (KPMG, 2015)

La region del planeta que puede verse beneficiada en la utilizacion de bonos verdes como un

instrumento para el financiamiento de proyectos es la parte de América latina.

Bono verdes a nivel mundial

Con el Banco Europeo de inversiones (BEI) nacen los bonos verdes en el afio 2007, ya que
este brinda un instrumento para poder financiar ya sea de forma directa o indirecta proyectos
que sean amigables con el medio ambiente y a la vez estos sean sostenibles.?® En el afio 2007
se emite por primera vez un nuevo instrumento para poder financiar proyectos sostenibles el
Climate Awareness Bonds, conocidos como(CAB), son lo que hoy se conoce como un bono
verde, desde la creacion de estos bonos han sido encaminados para la financiacion de
proyectos que se enfoquen especificamente, en energias renovable y eficiencia energética, es
por eso que el Banco Europeo de inversiones se mantiene firme como uno de las principales

sociedades bancaria emisoras de este medio de financiamiento. (Carolyn, 2015)

Desde la primera emision de este activo financiero, el mercado de bonos verdes ha tenido
momentos de gran relevancia de ahi es que el mercado ha ido creciendo, en el afio 2009 se
crea la organizacion con el nombre de Climate Bonds Initiative, esta organizacion es la que

hoy es fundamental para la regularizacion de los bonos verdes a nivel mundial.

Los bonos verdes son un producto financiero con rentabilidad, vencimiento y calificacion de
riesgo, los recursos que se recolectan por estos bonos son usados exclusivamente para
financiar o refinanciar proyectos elegibles como verdes. Estos requieren de una certificacion

especial que acredite el total del uso de recursos en actividades sustentables.

Cuando se habla de bonos verdes se puede decir que es cualquier instrumento de deuda
donde los recursos seran usados exclusivamente para financiar o refinanciar proyectos que

sean de caracter verde ya sean nuevos o existentes Yy estos dejen efectos positivos al medio

26 Dupont, Carolyn, “Green Bonds and Land Conservation: The Evolution of a New Financing Tool”. Harvard
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ambiente, con lo recursos de los bonos verdes se puede invertir en proyectos climaticos que
sean de gran escala con beneficios cuantificables asi como medibles , estos deberan estar
alineados con los Green bond principles (GBP) que va promover la integridad este mercado

de bonos verdes.

Estos bonos se han consolidado como una alternativa de financiamiento para las empresas

que cada dia se preocupan mas por la sostenibilidad del medio ambiente.

Uno de los objetivos de bonos verdes es de poder convertir el instrumento de deuda en un
movilizador de recursos, tanto locales como internacionales para la construccion de
infraestructura y que esta permita que la empresa se adapte al cambio climatico con el

financiamiento de los proyectos con uso de energia renovable.

De acuerdo con lo establecido en los Green Bond Priciples los bonos podran recibir su
certificacion de verdes si los fondos son destinados a las siguientes categorias?’. (BBVA,
2016)

e Enlaprevenciony el control de la contaminacion

e La reduccién de las emisiones atmosféricas, el tratamiento de aguas residuales, el
control de los gases de efecto invernadero, el reciclaje de residuos y la transformacion
eficiente de residuos a energia, la descontaminacion de los suelos.

e Conservacion de la biodiversidad terrestre y acudtica protegiendo de ambientes
costeros y marinos.

e Transporte limpio, como transporte eléctrico, publicd, ferroviario, no motorizado,
transporte hibrido.

e Energias renovables donde incluye produccién, transmision, dispositivos Yy
productos.

e Edificios ecoldgicos que cumplan con normas o certificaciones reconocidas tanto

nacional o como internacional.

27 Bonos verdes que son y como funcionan. https://www.bbva.com/es/bonos-verdes-que-son-que-

financian/
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e Gestion sostenible de los recursos naturales y el uso de la tierra donde se incluye la
agricultura sostenible, la cria de animales sostenibles, proteccion de los cultivos la
pesca y la actividad forestal sostenible donde se incluye la forestacion y la
reforestacion y la conservacion de la naturaleza y de los paisajes.

e Adaptacion al cambio climéatico, como los sistemas de informacidn, para observar el

climay los sistemas de alerta temprana.

Asi es como los bonos verdes se tiene que adaptar a los criterios pactados en el acuerdo de

Paris contra el cambio climético.

Los bonos verdes servirdn para generar capital especifico para respaldar proyectos

ambientales para mejorar el cambio climatico.

Los bonos verdes se diferencian de los bonos comunes porque tienen financiamiento de
proyectos especificos los inversionistas aqui evaldan el objetivo de ambiental donde se quiere

invertir.
Los Bancos de desarrollo los primeros en emitir bonos verdes?.

Fueron muchos bancos multilaterales los cuales emitieron bonos para poder respaldar el

financiamiento de los proyectos verdes, algunos bancos son.
El Banco europeo de inversiones (BEI)

Emite su primer bono en el afio 2007 donde busca que este bono tome conciencia sobre el

cambio climatico el bono era invertido en energias renovables y en eficiencia energética.
El Banco africano de desarrollo (BAfD)

Este emite su primer bono por US$500 millones en afio 2013 este bono fue destinado para
tener respaldo en el financiamiento de soluciones para combatir el cambio climatico como

una estrategia para que Africa tuviera un crecimiento sostenible.

El Banco mundial (Banco internacional de reconstruccion y fomento o BIRF)

28 ;Qué son los bonos verdes y como funcionan?
http://documentsl.worldbank.org/curated/en/165281468188373879/pdf/99662-REPLACEMENT-
FILE-Spanish-Green-Bonds-Box393223B-PUBLIC.pdf
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Lanza su primer bono verde en el afio 2008 con una inversion de US$440 millones la razén

de este bono va a incluir tres caracteristicas. (Grupo Banco Mundial, 2015)

La primera es que los fondos de pension escandinavos mediante la renta fija buscan sostener
los proyectos de sostenibilidad para el medio ambiente ya que este coincidia con el BIRF
porque su iniciativa era estar en acuerdo con los inversionistas que buscan inversiones

sostenibles y responsables.

El segundo punto es proteger las estrategias del Banco Mundial donde invierten en las

innovaciones para contrarrestar el cambio climatico.

El tercer punto los bonos verdes del banco mundial donde estos se adaptan a las necesidades
del cambio climatico, hacen que se genere conciencia entre los inversionistas y también en
la comunidad financiera en donde los paises desarrollados pueden tomar medidas en relacion
con el cambio climéatico y como es que se pueden tomar algunas alternativas para las

consecuencias que puede generar la contaminacion en el medio ambiente.

Para junio del 2015 el banco mundial habia emito unos 8500 millones de ddlares en mas de
100 negociaciones en bonos verdes para asi respaldar mas de 70 proyectos de disminucion e

innovacion para el cambio climatico en los diferentes paises en desarrollo.
También estos organismos han emitido bonos verdes

Banco Nordico de Inversion (BNI) el Banco Asiatico de Desarrollo (BAsD), el Banco
Europeo de Reconstruccién y Desarrollo (BERD) y la Corporacion financiera Internacional
(IFC).

Los bonos verdes a través de los emisores podran llegar a los diferentes inversionistas y con

esto se podrén llevar a cabo los proyectos ambientales.

Como por ejemplo la corporacion financiera internacional (IFC) sus bonos estan
especificamente disefiados a inversiones en materia de energia renovable y en ahorro de

energia desarrollo sostenible cuidado del medio ambiente.

El Banco Mundial (BIRF) disefia sus bonos verdes para el financiamiento especificamente
de inversiones responsables y sostenibles y con esto promover el respaldo de los proyectos

relacionados con el cambio climatico. (Funds Society, 2020)

62



Como se da la emisidon de un bono verde

La mayoria de las veces son cuatro pasos los que se siguen para la emision de un bono verde,
donde toman como ejemplo el proceso del Banco Mundial (BIRF) Las cuatro categorias en

las que se basan.?®
La primera tiene que definir bien el proyectd para comenzar con la seleccion de esto.

La persona interesada va a definir el tipo de proyecto verde que se pretende llevar a cabo con
los bonos verdes, el Banco Mundial va a revisar los proyectos y para que un proyecto sea
aceptable, pasara por una serie de certificaciones ademas que debe de favorecer el desarrollo
bajo en carbono y debe de adaptarse a los contantes cambios climéticos, estos son
supervisados, asi como evaluados por expertos externos para que los inversionistas se sientan

con la garantia de que los proyectos cumplen con las descripciones aceptadas.

El segundo paso es el proceso de seleccion de proyectos, todos los proyectos participantes
son sometidos a rigurosas pruebas como a examenes, donde son estrictamente estudiados
para poder ver el impacto ambiental como social que tendra en el planeta y asi poder ver si
cumplen con los requisitos para poder ser aprobados por el banco, después de esto vuelven
hacer examinados por especialistas en aspectos ambientales estos solo examinan los
proyectos que fueron aprobados para poder contar solo con aquellos que si cumplen con los

criterios para ser admitido como bono verde del banco mundial

El tercer punto es la asignacion de los fondos, el banco mundial va a autentificar los fondos
de los bonos verdes en cuentas especiales y estos seran invertidos de acuerdo con su liquidez
hasta que estos sean utilizados para respaldar proyectos financiados mediante los bonos
verdes, estos fondos serdn destinados regularmente en montos que equivalgan a lo que se va

a desembolsar en los proyectos que pueden ser admitidos.

2% :Qué son los bonos verdes y cémo funcionan?
http://documentsl.worldbank.org/curated/en/165281468188373879/pdf/99662-REPLACEMENT-
FILE-Spanish-Green-Bonds-Box393223B-PUBLIC.pdf
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El cuarto punto es de darle seguimiento a los proyectos, mostrar informes contantemente, los
bancos emisores van a realizar un seguimiento de como es que se esta llevando a cabo los
proyectos asi como la presentacion de informes del uso que se le esta dando a los fondos y el

impacto que se esta generando al medio ambiente. (Grupo Banco Mundial, 2015)

El mercado de los bonos verdes tuvo un crecimiento muy réapido, los emisores se han
preocupado por tener claridad en el proceso de la emisidn de un bono, y como se invierte el
dinero, en el 2014 algunos banqueros comenzaron a crear los principios de los bonos verdes

(PBV), estos son algunos puntos que tiene que seguir para poder emitir los bonos verdes.

En 2015 los principios de los bonos verdes impulsan la claridad y la transparencia, asi como
la integridad en proceso de emitir un bono verde, también sugieren un proceso para darle
seguimiento y poder gestionar los fondos de los bonos verdes y tener informes
periddicamente, su finalidad es brindar orientacion a los emisores para que tengan
conocimiento de como lanzar bonos verdes, y proporcionar informacién para que los

inversionistas conozcan el impacto ambiental de sus inversiones en los bonos verdes.

Estos principios de los bonos verdes también tienen varias categorias de los posibles

proyectos donde se puede invertir en bonos verdes.

e Adaptacion al cambio climético

e Lagestion sostenible de residuos

e Energia renovable

o Edificios eficientes, eficiencia energética
e Transporte sostenible cero emisiones

e Silviculturay agricultura sostenible

e El uso sostenible de la tierra

e Lasostenibilidad de las aguas

e Conservar la biodiversidad
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Ejemplos de bonos verdes por diferentes emisores

Algunos emisores van tomando ejemplos tanto de los principios de bonos verdes como del
banco mundial de desarrollo de aqui han sacado diversos modelos de negocio para poder
ponerse de acuerdo con inversionistas y asi llevar a cabo proyectos verdes admisibles,
ademéas de llevar una buena difusion de sus informes, participan diferentes ciudades,

organismos bilaterales, servicios publicos bancos y algunas corporaciones.
Algunas entidades emisoras

Toyota. Esta empresa emitio un bobo verde por 1750 millones de délares en el 2014 para
financiar sus préstamos de consumo en la elaboracion de sus vehiculos de baja emision como
los hibridos y los eléctricos, su rentabilidad de estos bonos estard basada en el

comportamiento de sus préstamos de consumo.
Algunas ciudades

En 2013 el estado de Massachusetts emitié dos bonos verdes, el primero a 20 afios por 100
millones de dolares diversos bonos verdes con vencimiento de los 5y los 17 afios, los cuales
fueron destinados a proyectos que serviran para beneficiar el medio ambiente, para recuperar

tierras fértiles, asi como para tratar el agua potable y en eficiencia energética.

El banco sueco Skandinaviska Enskilda Banken (SEB), creo un bono verde a 6 afios, esto era
para financiar proyectos ambientales relacionados con el transporte publico la gestion de
residuos y la ordenacion del agua.

En Canada en la ciudad de Colombia britanica se emitié un bono verde a 32 afios por 231
millones de ddlares canadienses, estos bonos eran dirigidos a la eficiencia energética en la
construccion de hospitales nuevos, recibiendo asi una certificacion en liderazgo de energia'y

cuidado ambiental.
Servicios publicos

La empresa francesa GDF Suez, emitio el bono verde mas grande, siendo este de 3400
millones de ddlares, dicha inversion fue para promover proyectos relacionados con la energia

renovable.
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En Washington, DC, el organismo de agua y alcantarillado emitieron bonos verdes por 350
millones de dolares en 2014 este tiene un vencimiento de 100 afios, la cual sera destinada a
los proyectos de rios limpios.

Algunos bancos emisores

El cuarto banco del sector privado mas importante de la india Yes Bank emitio bonos verdes
a 10 afos por 1000 millones de rupias en 2015 estos bonos fueron destinados a la

infraestructura y en la energia renovable.

El banco ABN AMRO en los paises bajos emitié un bono verde a 5 afios por 500 millones
de euros en el 2015 este fue invertido en hipotecas en hogares con muy bajo consumo de
energia, el cual se desempefio en la infraestructura como otorgar préstamos para comprar
paneles solares en los hogares y para la compra de productos sostenibles. (International
Capital Market Association, 2018)

Como han crecido los bonos verdes
El mercado de bonos verdes cada afio crece mas rapido, en 2010 habia una inversion de 4000

millones de dolares y para 2014 creci6 a 37000 millones de d6lares®.

El primer bono fue emitido por el Banco Europeo de Inversion, este fue desarrollado para
cuestiones climaticas en 2007, un afio después en 2008 se emite el primer bono verde por el
banco mundial con un cupdn fijo, dos afios mas tarde (2010) se unen mas bancos como el
banco mundial de desarrollo, la corporacion financiera internacional y otras dependencias asi
como gobiernos y municipios, con esto se emiten bonos orientados al cambio climatico por
una inversion total de 4000 millones de dolares. Se puede observar como los bonos crecian
muy rapido y asi diversas empresas de servicio publico, corporaciones y otros organismos
entran al mercado de los bonos verdes, para el afio 2013 estos bonos se triplicaron llegando
a 12000 millones de dolares, para el afio 2014 el auge de los bono verdes seguia en aumento

30 4Qué son los bonos verdes y cémo funcionan?
http://documentsl.worldbank.org/curated/en/165281468188373879/pdf/99662-REPLACEMENT-
FILE-Spanish-Green-Bonds-Box393223B-PUBLIC.pdf
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llegando a los 37 mil millones de dolares la mayoria de estos bonos fueron emitidos por
empresas como Toyota y por algunos estados como el estado de Massachusetts, para el afio
2015 se emitieron 5200 millones de bonos verdes para el afio 2016 la emisidn de bonos verdes
aumento mas del doble llegando a los 104,000 millones de dolares, los mayores emisores
fueron la bancay las empresas, para el 2017 se emiti6 un total de 174,000 millones de dolares
donde los que mas emitieron fueron las empresas y los organismos supranacionales y para el
2019 las emisiones de estos bonos estan en 165000 millones de dolares donde el mayor

emisor fue la banca.

Se observa que los bonos verdes son una estrategia factible para que los mercados emergentes
puedan financiar sus proyectos, asi mismo obtengan un crecimiento de forma sostenible,
como se ve anteriormente, el mercado de bonos verdes del 2012 al 2018 tuvo una inversion
de 140,000 millones de dolares en un total de 28 mercados, y con los datos de la corporacion
financiera internacional (IFC) se estima que para el afio 2021 estas puedan llegar a los
210,000 o 250,000 millones de ddlares. (Funds, 2020)

Las intuiciones financieras son las que juegan un papel importante en la cual se llevan a cabo
los bonos verdes puesto que estas instituciones tienen mas del 50% de emisiones de estos
bonos, una de las grandes estrategias es que los bonos lleguen a mas emisores y que en un
futuro puedan ser emitidos también por compariias privadas no financieras para que asi

también tengan como alternativas de inversién los bonos verdes.

Tipos de bonos verdes

Bono corporativo: Este bono va a ser emitido por una sociedad corporativa, tiene el respaldo
por parte del emisor de que al final se regresara el capital invertido mas los intereses

generados.

Bono proyecto: Es un tipo de deuda el cual va a emitir para financiar ya sea una parte o el
total del proyecto de infraestructura energética, estos bonos proyecto son bien vistos para la

etiquetacion de verdes.

Bono de obligacion general: Es el tipo de bono mas comun de titulos de deuda a largo plazo,

estos tienen el respaldo por el crédito del emisor y por la confianza, los fondos de estos bonos
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seran destinadas actividades y algunos proyectos especificos y tambien a actividades
corporativas, la mayoria de los bonos verdes emitidos son de obligacion general y los

ingresos serdn destinados a proyectos que cumplan con requerimientos de verdes.

Bono garantizado: Este bono se da por obligaciones que son emitidas por instituciones
financieras, se dedica principalmente a hipotecas residenciales cuentan con el respaldo de un
grupo de activos ya sean de creditos hipotecarios o por deuda del sector publico y también

cuentan con una doble garantia®!.

Bono soberano: Es un bono emito por algun banco nacional o algin gobierno, como el bono
que se emitié en Francia en el afio 2016, estos ingresos seran destinados para cumplir las
obligaciones del acuerdo de paris sobre el cambio climatico para proteger la biodiversidad

del planeta y también para luchar contra la contaminacion ambiental.
Bono municipal: EI bono sera emitido por el gobierno o por alguna ciudad o region.

Bono del sector financiero: es emitido por una institucion financiera para poder recaudar
fondos y estos seran destinados para financiar préstamos a las entidades que invierten en

actividades verdes.

Bono supranacional, cuasi-soberanos y de agencia CSSA): este bono es emitido por
instituciones financieras como el banco europeo de inversiones, y el banco mundial, el bono
SSA es similar en caracteristicas a los bonos corporativos y los bonos de agencia son por
ejemplo los emitidos por bancos de exportacidn e importacion, y los bancos causi-soberanos
un ejemplo claro es nacional financiera S.NC, Nafin de México. (Asociacion
Latinoamericana de instituciones financieras para el desarrollo , 2019)

31 Asociacién Latinoamericana de Instituciones Financieras para el Desarrollo.
https://www.alide.org.pe/wp-content/uploads/2019/03/Documento-t%c3%a9cnico-Mercado-de-bonos-
verdes-Qui%c3%adnes-son-sus-protagonistas-Final.pdf?fbclid=IwAR1y49IXvPRy2tbkxh2-
d3kTIMeH5srwVKNGOsrx8xCOgyQb9jMt7Efm2rU
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Los indices en los bonos verdes

Con los indices bursatiles se logré mayor credibilidad, asi como una mejor transparencia y
también generar una mayor liquidez, esto porque son emitidos por diferentes bancos de

inversion y por algunas agencias de calificacion crediticia.

En el afio 2014 se lanzaron la mayoria de los indices en bonos verdes que existen en la
actualidad, en marzo solactive® el cual es un proveedor aleman de indices financieros lanzo
su primer indice en bonos verdes, en julio S&P lanzo dos bonos el primero S&P indice de
bonos verdes y el segundo que es el S&P indice selectivo de bonos verdes, en noviembre de
ese mismo afio MSCI colabora con Barclays en el lanzamiento del bono verde familia de
indices de bonos verdes. (IMC,2017)%3

El indice aleméan solactive en sus bonos verdes incluye en ellos recaudacion capital y este se
destina a proyectos con beneficios ambientales para el mejoramiento del medio ambiente,
gran parte de estos bonos son emitidos por empresas de energia para participar en proyectos
de energia renovable como de servicios publicos, también son emitidos por organizaciones
supranacionales, como son el Banco africano de desarrollo, la corporacion financiera

internacional (IFC).

En el caso de S&P dow jones han desarrollado dos indices, estos cubren toda la visién de los
bonos verdes, el indice de bonos verdes S&P solo va a incluir todos los bonos etiquetados,
como verdes actualmente lo conforman 4349 emisores con un valor de 367 mil millones de
ddlares. (S&P, s.f)

El mercado chino de bonos verdes comienza a tomar forma en el afio 2015 ya que el banco
popular de china(PBOC) diera a conocer los modelos para que estos se incorporaran a los

32 solactive Es un proveedor aleméan de indices financieros, desde su inicio, solactive Ha disfrutado de un
rapido crecimiento. en 2010, habia 25 ETFs vinculados a indices calculados por solactive, Pero para enero del
2018, mas de 350 ETF estan vinculados a indices calculados por solactive. ETF (Es un fondo indice cotizado
esto lo convierte entre hibrido entre un fondo un fondo de inversidn y una accion.

3Asociacion Latinoamericana de Instituciones Financieras para el Desarrollo.
https://www.alide.org.pe/wp-content/uploads/2019/03/Documento-t%c3%a9cnico-Mercado-de-bonos-
verdes-Qui%c3%adnes-son-sus-protagonistas-Final.pdf?fbclid=IwAR1y49IXvPRy2tbkxh2-
d3kTIMeH5srwVKNGOsrx8xCOgyQb9jMt7Efm2rU
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nuevos activos financieros e incorporarlos al sistema financiero, con esto comenzaron a
unirse diferentes comisiones, por ejemplo la comision reguladora de valores de china,
ayudando asi a que se impulsara més avances regulatorios lo cual sirvio para lanzar
diferentes indices de referencia, con esto poder hacer un seguimiento al funcionamiento de
estos bonos verdes en china. (SCMP,2018).

Diferentes bonos encaminados al cambio climatico

Con lo dicho en la iniciativa de bonos climaticos en el 2017, este mercado lo integran los
bonos verdes etiquetados y también otro grupo de bonos que son emitidos por entidades que

impulsan una economia baja en carbono pero estos no son certificados como verdes.

El mercado de bonos, alineado al cambio climatico muestra con que fuerza crecieron los
bonos verdes, sus principales emisores son bancos multilaterales, gobiernos nacionales y
subnacionales, bancos de desarrollo, empresas corporativas, entidades financieras como
entidades no financieras. En 2018 en el mes de septiembre la iniciativa de fondos climéticos
tenia detectados un total de 1.2 trillones de délares en bonos relacionados al cambio climatico
donde hay emisores totalmente alineados con el clima, los emisores de bonos originan més
del 95% de sus ingresos alineados con el clima y también poseen infraestructura verde,
también estan los que son fuertemente alineados, los emisores que originan del 75% al 95%
sus activos alineados con el cambio climatico agregando los negocios verdes, y unos 398 mil
millones de dolares en bonos verdes certificados. (Climate Bonds, 2019)
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Figura 3. Bonos alineados con el cambio climatico
(miles de millones de US$ en circulacion)
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Fuente: Iniciativa de Fondos Climéticos (CBI),2019.

En Estados Unidos los bonos municipales que estan coordinados al cambio climatico
ascienden a unos 250 billones de ddlares alineados al cambio climatico, mencionando que
China es el mayor pais de emisores de bonos alineados al cambio climético, esto se debe a la
emisidén de sus bonos fuertemente alineados con el clima, aunque Reino Unido es el pais que
tiene el mayor numero de bonos en circulacion de emisiones plenamente alineadas, le siguen

los paises como Estados Unidos y Francia, Alemania Canada Corea del Sur Rusia Austria
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Figura 4. Principales paises emisores de bonos
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Fuente: Iniciativa de Fondos Climaticos (CBI), 2019.

El continente europeo es el que tiene la mayor cantidad de bonos verdes en circulacién que
estan alineados al cambio climatico, este mercado tiene una inversion de 509,000 millones
de dolares el cual se compone por 73,000 millones de dolares en bonos, los cuales son
emitidos por empresas fuertemente alineados, 145,000 millones de ddlares en bonos
etiquetados como verdes y por 291,000 millones de do6lares que son emitidos por los emisores

gue estan completamente alineados.

De los paises europeos Francia es el que tiene el mayor nimero de bonos verdes emitidos
con un total de 44 billones de dolares y tiene 58 billones de doélares en bonos de emisores

fuertemente alineados.

En los contaminantes de Asia y del pacifico estos dominan la inversion en bonos fuertemente
alineados, China es el pais que mas bonos tiene en estos continentes tanto como en bonos
verdes como con un total de 55 millones de dolares y en bonos fuertemente alineados con un

total de 189 billones de dolares.
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America del norte tiene el tercer lugar en bonos totalmente alineados con un 19% mas grande
que el de Asia y Pacifico y el total se sus bonos en circulacién para contrarrestar la
contaminacion fueron de 2400%. (Asociacion Latinoamericana de instituciones financieras

para el desarrollo , 2019)

Figura 5. Circulacion de los bonos por region.
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Fuente: Iniciativa de Fondos Climéticos (CBI), 2019.

Las divisas principales que se mueven en el mercado de bonos son el dolar y el euro que
representan un 26% seguidos por el yuan chino. Cabe mencionar que la proporcion de bonos

denominados en yuanes ha caido un 22% en comparacion con el 32% del informe del CBI

del 2017.

34 Asociacién Latinoamericana de Instituciones Financieras para el Desarrollo.
https://www.alide.org.pe/wp-content/uploads/2019/03/Documento-t%c3%a9cnico-Mercado-de-bonos-
verdes-Qui%c3%adnes-son-sus-protagonistas-Final.pdf?fbclid=IwAR1y49IXvPRy2tbkxh2-
d3kTIMeH5srwVKNGOsrx8xCOgyQb9jMt7Efm2rU
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Grafico 2 Emisiones por tipo de cambio.
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Fuente: Elaboracidn propia con datos de iniciativa de Bonos Climaticos (CBI), 2019

En cuanto a plazos, la mayoria de las emisiones totalmente alineadas tienen plazos mayores
a 10 afios, el plazo promedio de los bonos alineados al cambio climético es de 11.7 afios.
Esto es similar al promedio global del plazo en los bonos corporativos de poco méas de 11
afios. Plazos mas largos son comunes en las entidades ferroviarias respaldadas por el estado
o0 por las instalaciones que tienen activos de largo plazo, asi, los bonos en circulacion de
emisores totalmente alineados tienden a tener una vida mas larga. Representan el 53% de los
bonos en circulacién alineados con plazos superiores a 20 afios. No obstante, la mayoria de
los bonos verdes etiquetados tienen plazos menores a 10 afios mas de la mitad los bonos
verdes en circulacion tienen vencimientos inferiores a 5 afios. (Asociacion Latinoamericana

de Instituciones Financieras Para el Desarrollo, ALIDE)

El sector transporte es el que domina el mundo de bonos alineados con el cambio climético

con unos US$532,000 millones en circulacion, esto se compone principalmente para
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infraestructura para el sector ferroviario, sin embargo, esta inversion en el sector ferroviario
esta disminuyendo, en el afio 2013 representa el 61% esta ha caido al 30% segun datos del
CBI esto al primer semestre del 2018, eso se debe al aumento de inversion en bonos verdes

en el sector inmobiliario y lo bonos verdes multisectoriales.

Las megaciudades globales estan impulsando el crecimiento en infraestructura urbana de
transporte que representa cerca del 12% (US$ 64 mil millones) del sector. El grupo RATP
de Paris, transport for London, y MTA de Nueva York son los 3 mayores emisores. EI metro

de lima de los pocos emisores latinoamericanos. ( ALIDE)

Figura 6 Composicion sectorial de los bonos relacionados al cambio climatico.
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Fuente: Iniciativa de Fondos Climéticos (CBI), 2019.

Situacion actual del mercado de bonos verdes en el mundo

Emitidos por bancos multilaterales de desarrollo como el banco mundial y el banco europeo
de inversion (BEI), el mercado de bonos verdes 11 afios después de la emision del primer
bono etiquetado como “bono verde”, ha crecido significantemente no solo en volimenes si
no en términos de alcance, tamafio por medio de emision, diversidad de emisiones etc., segun

el CBI, los bonos verdes en circulacion en 2008 representan un 32% del universo de bonos
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alineados con el cambio climético, y alcanzo los US$ 389 mil millones, un 32% mas que el
afio anterior.( ALIDE)

Figura 7 Bonos verdes en circulacion.
(US$ Mil millones)
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Fuente: Iniciativa de Fondos Climaticos (CBI), 2019.

El mercado global de bonos verdes tuvo un crecimiento significativo desde 2013 con US$
11.200 millones, el triple de lo emitido en 2012 (US$ 3.6 billones). Proyeccion del CBI
anticipaba que el 2018 seria un afio de fortalecimiento del mercado de bonos verdes, otras
mas cautelosas anticipaban un crecimiento, tal vez mas modesto que el extraordinario,
incrementando del 74% registrado entre 2016 y el 2017. De alcanzar los US$ 210 mil
millones proyectados, este mercado habréa crecido 60 veces mas que el 2012. (ALIDE)
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Figura 8. Bonos verdes emitidos anualmente.
(En miles de millones US$)
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Fuente: Iniciativa de Fondos Climaticos (CBI), 2019.

Los bancos multilaterales de desarrollo fueron los que iniciaron con la emision de bonos
verdes, a finales del afio 2013, después de esto se fueron sumando poco a poco nuevas
instituciones asi como agencias locales y gobiernos, bancos comerciales entre otros emisores
corporativos como el Bank of América Merrill Lynch (BoAML), este fue el primer banco
comercial en emitir un bono verde, fue un bono por US$ 500 millones, el cual estaba
respaldado por proyectos renovables y de eficiencia energética, este bono incluia el remplazo
de unas 140,000 lamparas comunes por lamparas de iluminacion LED esto en los Angeles
California, con estas lamparas se ahorraria entre un 40% a un 60% de los costos de energia

teniendo una mayor duracién.

No obstante las empresas no se quedaron ahi y se dieron cuenta que no tienen que pertenecer
al sector de energia renovable para poder emitir un bono verde, la empresa de bienes de
consumo Unilever emitié un bono con una duracién de cuatro afios por unos 250 millones
libras esterlinas unos (US$ 404 millones) siendo destinados a la eliminacion de gases de

efecto invernadero, el cuidado del agua y la eliminacion de desechos.
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Se espera que los bonos verdes continden su expansion esto con la emision de bonos verdes
soberanos, los bonos de ciudades y municipios verdes; principalmente para el financiamiento
de proyectos de infraestructura de energia renovable y sostenible. En diciembre del 2016,
Polonia fue el primer estado soberano en emitir bonos verdes, le siguieron Francia, Fiji,
Nigeria, Bélgica y Lituania. Indonesia ha sido el méas reciente emisor de deuda verde
soberana con su oferta lanzada en febrero de 2018 por US$ 1,250 millones. (Santiago J.,
2018).

Bonos verdes en México

Meéxico tienen un gran desafio y uno de ellos es el del cambio climéatico. Los cambios
climéticos que se observan en los Ultimos afios en el pais son cada vez més extremos, los
cuales se pueden observar en las sequias las inundaciones los huracanes que azotan al pais,
los cuales seran con mayor frecuencia y con mayor fuerza es por eso que la economia del
pais tiene que prepararse para estos cambios y adaptarse a las consecuencias que se presenten

para asi poder amortiguar sus efectos.

México tiene que financiar grandes proyectos en los proximos afios, como lo es en
agricultura, en agua, construccion sustentable, en eficiencia energética, energia sustentable y

en transporte limpio etc.

Acorde con la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU), el cambio climatico es uno de
los mayores desafios econémicos y politicos de nuestros tiempos, el cual representa una
tension constante sobre la sociedad y el medio ambiente.

En 2013 la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) promociono la creacion de un mercado de
bonos verdes con el impulso de la iniciativa de México2 donde se desarrollan instrumentos
de mercado para poder fomentar un cambio en el pais hacia una economia baja en carbono,
y asi consolidar los objetivos de reduccion de emisiones de contaminantes al medio ambiente

y la adaptacion al cambio climatico.

En septiembre del 2016 se emite el primer bono verde en México el cual fue el primero en

ser registrado en la BMV, fue colocado por Nacional Financiera, Instituto de Banca de
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Desarrollo (NAFIN) por una cantidad de 2000 millones de pesos, con plazo de siete afos,
contando este se han colocado 11 emisiones verdes y sustentables en el pais. (Gobierno de
Mexico, 2016)

En estos tiempos México tiene que comprometerse para asi poder financiar el proceso del
cambio hacia una economia baja en emisiones de carbono y que sea sustentable con el reto
que este representa para el pais en términos de recursos financieros, con el fin de llegar a

conseguir que se logre la creacion de un mercado de bonos verdes.

México también ha participado en proyectos como en acuerdos internacionales donde se
Ilevan a cabo una serie de estrategias como de recomendaciones y estos se comprometen en
la reduccién de las emisiones de gases de efecto invernadero que son los causantes del
calentamiento global, el pais pertenece a la convencion marco de la ONU sobre el cambio
climético en el afio (1992) y también tuvo participacion en los acuerdos que se alcanzaron en
el Protocolo de Kioto en (1997) también participo en el acuerdo de Paris (COP 21).

En 2013, con el respaldo de la secretaria del Medio Ambiente y Recursos Naturales
(SEMARNAR), la Embajada Britanica en México, el Instituto Nacional de Ecologia y
Cambio Climatico (INECC), la Comision Nacional Forestal (CONAFOR) y el programa de
Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA), la BMV y SIF ICAP impulsaron la

creacion de un mercado de Bonos Verdes a través de la iniciativa MEXICO2. (MEXICO?2)

MEXICO2 es una empresa de SIF ICAP subsidiaria del Grupo Bolsa Mexicana de Valores
el impulso a la creacion de un mercado de deuda verde en el pais, se llevo a cabo a la union
estratégica con Climate Bonds Iniciativa (CBI), que es la organizacion lider en el mercado a
nivel internacional, esta organizacion promueve las inversiones en proyectos para un cambio
en la encomia baja en emisiones de carbono y para que los paises se adapten al cambio
climatico el proposito de esta organizacion consiste en formar un mercado amplio y liquido
de bonos verdes y que estos disminuyan los costos de los proyectos verdes, ya sea en paises
desarrollados o en paises en vias de desarrollo, esta organizacion también financia a los
gobiernos que estan en busca de disminuir sus indices de gases de efecto invernadero. (BMV,
2016)
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Los bonos verdes, sustentables se regulan igual que cualquier otro bono tradicional, y son
emitidos por las mismas vias institucionales, quien quiera emitir un bono verde de acuerdo
con la BMV y MEXICO?2 tiene que presentar de forma publica informacion de cual sera el
uso que se le dard a los recursos como seran gastados en los proyectos a desarrollar asi como
se tiene que cumplir con los cuatro principios basicos que son establecidos por el
International Capital Market Association (ICMA), los principios son, la evaluacién del
proyecto asi como su seleccion, el uso de los fondos, la administracion de los recursos de las
emisiones y presentar reportes regularmente del uso que se le da a los recursos, estas medidas
fueron tomadas en México y fomentadas por el BVM con el consejo consultivo de finanzas
verdes (CCFV).

El CCFV fue creado en 2016 el cual lo integran representantes del sector financiero en
México, como las afores, banca comercial, banca de desarrollo, fondos de inversion, su
finalidad de la CCFV son la regulacion del mercado, asi como el mejoramiento de las
précticas de este mismo. (Consejo Consultivo de Finazas Verdes, 2016)

De acuerdo con los reportes publicados por el CBI, la colocacién en el mercado global de
Bonos Verdes etiquetados ha crecido contantemente desde 2013 a la fecha, el crecimiento en
el caso los bonos sociables y sustentables ha sido mas modesto, pero con una tendencia
positiva. Para el caso mexicano, debemos resaltar que la banca de Desarrollo representados
por NAFIN, BANOBRAS y FIRA, junto con el Gobierno de la Ciudad de México
(GCDMX), han sido los principales emisores y, en ese sentido, promotores del desarrollo del
mercado, NAFIN fue el primer emisor en colocar un Bono Verde en México en 2016 por un
monto de P$2,000.0m. en su conjunto el monto colocado a noviembre de 2018 entre estos
emisores es igual a P$25,160.0m, de este monto, P$6,600.0m son destinados a financiar o
refinanciar activos o proyectos verdes, P$4,000.0m para proyectos sociables y P$14,560.0m
para proyectos sustentables. La participacion privada en este tipo de colocaciones comenzé
en 2017, cuando Grupo Rotoplas S.A.B de C.V. (ROTOPLAS) emitié un bono sustentable
por P$2,000.0m. este bono, ademas de ser la primera colocacién hecha por un emisor privado,
fue el primer Bono Sustentable colocado en México y en América Latina. Posteriormente,
Viente Viviendas en América Latina (VIENTE 18X), y BBVA Bancomer S.A., Grupo

Financiero BBVA Bancomer coloco un bono verde (BANCOMER 18V) cuyos recursos
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obtenidos seran usados en proyecto con un impacto ecolégico positivo conforme a principios
definidos en el marco global de Sustainable Development Goals del grupo BBVA, el cual
esta alineado a los GBP, SBP y SBG. (Ratings, 2017)

Nacional financiera (NAFIN) fue quien coloco el primer bono verde en México, este bono
fue colocado en el mercado internacional en 2015. El valor de la transaccion fue de
USD$500m, a un plazo de 5 afios y una tasa de 3.41%. La transaccion registro una demanda
por un monto superior USD%2,500m, mas de 5.0x (veces) del monto total colocado. Dentro
del mercado nacional, la primera emisién también fue realizada por NAFIN el 2 de
septiembre de 2016 (NAFF 16V) por P$2,000.0m y a un plazo de 7 afios. La sobredemanda
registrada en este caso fue de alrededor de 2.9x. (NAFIN)

En México los bonos verdes, asi como los bonos sociales y los sustentables puedan ser
considerados como instrumentos financieros deben de estar supervisados, puesto que deben
de comprobar que los recursos seran utilizados en proyectos con beneficio verde, sustentable
y social, los proyectos a desarrollar deben de generar mejoras al medio ambiente donde tiene
que estar bien detallados para asi poder ser cuantificables y ser considerados como un

instrumento sustentable.

En la siguiente tabla se mencionan las cuatro diferentes emisiones de bonos verdes sociales

y sustentables que se conocen.

Tabla 3 Tipos de bonos verdes, sociales y sustentables.
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Bono estandar

Bono ligado a
utilidades

Bono ligado a un

proyecto

Bono ligado a una
bursatilizacion de

activos

Una obligacion de
deuda con recursos al
emisor, para lo cual
los ingresos se
acreditaran a una
subcuenta, se
traspasaran a una
sub-cartera, o de otra
manera deberan ser
rastreados por el
emisor y certificado
mediante un proceso
formal interno que
estard ligado a las
operaciones de
inversion y préstamo
del emisor para
proyectos y activos

elegibles.

Una obligaciéon de
deuda sin recurso al
emisor en la que la
exposicion crediticia
del bono son los
flujos de efectivo
comprometidos por
un determinado
ingreso. los ingresos
se acreditan a una
subcuenta, se
traspasaran a una
sub-cartera de
estructura protegida
(por ejemplo un
fideicomiso), o de
otra manera debera
ser rastreado por el
emisor y certificado
mediante un proceso
formal interno que
estara ligado a las
operaciones de
inversion y préstamo
del emisor para
proyectos y activos

elegibles.

Un bono emitido
cuyo destino es un
proyecto o multiples
proyectos o activos
elegibles, a los cuales
el inversionista
mantiene una
exposicion de riesgo
directa al (a los
proyectos) con o sin
recurso potencial al

emisor.

Se refiere a un bono
garantizado por uno o
mas proyectos y/o
activos elegibles
especificados,
incluyendo pero sin
limitar a bonos
respaldados por
activos (ABS por sus
siglas en inglés)
titulos hipotecarios
(MBS por sus siglas
en inglés) y otras
estructuras. la
primera fuente de
pago son
generalmente los
flujos de efectivo de
los activos y/o

proyectos.
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Fuente: Elaboracidn propia con datos de International Capital Market Association (ICMA).

En México, el CCFV emiti6 los principios de Bonos Verdes MX (principios) con el objetivo
de establecer estandares para el proceso de estructuracion y colocacion de un bono, en el
mercado mexicano, que pueda ser denominado verde, con ello también, se intenta dar
claridad y certeza a los emisores e inversionistas sobre el beneficio ambiental esperado de
los proyectos financiados con los recursos de la emision o del crédito. Estos principios se
encuentran alineados con el GBP de tal manera que un bono que cumpla con ellos cumplira
también con los GBP. (HR Ratings)

Estos principios tendran que ser supervisados por un tercero y tendrd que proporcionar
informacidn acerca de sus avances y en que son gastados los recursos, cualquier dependencia
0 entidad que cumpla con estos requisitos puede ser emisor de un bono verde en el mercado

de deuda de mexicano.
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En la siguiente tabla se puede observar como se califican los diferentes sectores del CBI y

que son plasmados en los Cliamate Bond Standards.

Tabla 4 Taxonomia de CBI.

Energia | Transpo Agua Edificio | Usodela | Industria | Residuos | Tecnolo
rte S tierray gia
recursos
maritimos
solar transpor | monitoreo | residen | Agricultur | producci | preparacio | redes de
te de agua cial a on de n banda
privado cemento ancha
edlica transpor | almacenami | comerci | plantacion | producci rehuso software
te ento de al es on de para el
publico agua comerciale | acero, trabajo
s forestales | hierroy a
aluminio distanci
ay
servicio
geotérmic | redes | tratamiento | product | conservaci | producci | reciclaje centro
a ferrovia de agua 0sy ony on de de datos
les sistema | restauracio | vidrio
S para n de
la ecosistema
eficienc S
ia
bioenergia | aviacio | distribucion | desarrol | industria | producci | tratamiento | gestion
n de agua lo pesqueray | Onde bioldgico de
urbano | acuicultura | quimica energia
hidroeléct | maritim | proteccion administra | producci | desperdici
rica 0 de cion de la 6n de 0 a energia
inundacione cadena de | combusti
S suministro ble
tecnologia soluciones relleno
S basadas en sanitario
renovable la
s marinas naturaleza
transmisio administra
ny cion de
distribuci residuos
on radioactivo
s
Fuente. Elaboracion propia con datos de Cliamte Bonds Initiative a septiembre de 2018.

Fuente. Cliamte Bonds Initiative a septiembre de 2018.
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En la siguiente tabla se puede ver algunos bonos que se han emitido en México.

Tabla 5 Bonos emitidos en México.

Tipo de
bono

emisor

fecha
de
emision

clave de
pizarra

monto
colocado

tasa de
interés

plazo

destino

sobre
demanda

Verde

Nacional
financiera

2-sep-
16

NAFF 16V

P$2,000.0M

6.05%

7 afios

Proyecto de
energia edlica e
hidroeléctrica

2.9x

Verde

Gobierno de la
Ciudad de
México

9-dic 16

GCDMXCB
16V

P$1,000.0M

6.02%

Safios

Transporte
sustentable,
manejo de agua
y aguas
residuales y
eficiencia
energética.

2.5x

Social

Nacional
financiera

19-jul-
17

NAFR 17S

P$4,000.M

TIE. 2pb

5afios

Infraestructura,
vivienda acceso
a servicios
alimentacién
empleo

3.3x

Sustentable

Rotoplas

28-jun-
17

AGUA 17X

P$600.0M

8.02%

3 afios

AGUA 17-2X

P$1,400.0M

8.65%

10afios

Infraestructura
para agua limpia
y potable
almacenamiento
saneamiento y
reciclaje de agua

2.0x

1.5x

Sustentable

Banobras

31-ago-
17

BANOB 17X

P$6,000.

TIE-3PB

3afios

BANOB172X

(W)

P$4,000.M

7.27%

7afios

Proyecto
hidroeléctricos
energia limpia
infraestructura
basica

1.6x

0.7 x

Sustentable

Gobierno de la
Ciudad de
México

19-sep-
17

GCDMXCB17X

P$2,000,0

7.60%

10.5
afos

Linea 7
Metrobus
centros de
desarrollo
infantil aguas
residuales

1.8 x

sustentable

Banobras

15-feb-
18

BANOB 18X

P$2,560M

8.23%

7 afhos

Proyecto
hidroeléctrico
energia limpia
infraestructura
basica

5.2x

Sustentable

Vinte

31-ago-
18

VINTE 18X

P$S800M

9.83%

5 afos

Proyecto para el
desarrollo de
comunidades
sustentables
mediante
construccion de
viviendas

1.6 x

Verde

BBVA
Bancomer

27-sep-
18

BANCOMER
18v

P$3,500M

THE+
10pb

3afios

Proyecto de
eficiencia
energética y
energias
renovables

1.3x

Verde

Fondo especial
para
financiamiento
agropecuario

23-oct-
18

FEFA 18V

P$2,500M

TIE+15PB

3 afios

Desarrollo de
proyectos de
arte y cultura
sostenible y de
uso eficiente de
agua

sin
informacion
disponible

verde

Gobierno de la
Ciudad de
México

21-nov-
18

GCDMXCB
18v

P$1,100M

9.93%

10
afos

Proyecto de
infraestructura
para un
transporte
sostenible de
eficiencia del
agua y manejo
de aguas
residuales

0.7 x
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Fuente: Elaboracion propia con datos de HR Rattings con informacién de MEXICOCO2, la
BMV vy fuentes de informacidn publica.

NAFF 16V

Nacional financiera es la primera institucion de banca de desarrollo en Ameérica latina en
emitir un bono verde, este bono con el nombre de NAFF 16V fue el primer bono verde que
se emitid en el pais, el cual también fue el primero en emitirse en América Latina y es el
primero en contar con la certificacion internacional de climate bonds certifications. Los
recursos de este bono seran utilizados para financiar total o parcialmente proyectos elegibles

como verdes proyectos que estén relacionados con energia renovable.

GCDMXCB 16V

Fue el primer bono verde emitido en la Ciudad de México, fue la primera ciudad en el pais
en emitir un bono verde, asi como en Latinoamérica, sus recursos conseguidos seran
utilizados para financiar proyectos de obra publica, sus inversiones seran en transporte
sustentable, refinanciacion de transporte sustentable, eficiencia energética, y en la

administracion de agua y aguas residuales.

AGUA 17 Y AGUA 17-2X

Estos bonos fueron los primeros colocados en México y en América Latina para la
sustentabilidad, este también fue el primero en ser emitido por emisor privado en el pais el
cual fue grupo Rotoplas S.A.B de C.V. los recursos de este proyecto serviran para financiar

proyectos y mantener agua limpia para la poblacion.

GCDMX 17X

La colocacion de este bono sustentable lo llevo a cabo el Gobierno de la Ciudad de México.

Los recursos de esta emision seran destinados principalmente a prepagos amortizacién, o
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fondeo, de diversos financiamientos cuyo objetivo fue o sera el desarrollo de obras con un
impacto ecoldgico y social positivo alineado a los principios verdes y sociales establecidos
por IMCA. (HR Ratings)

En especifico, con base en el prospecto de colocacion, las obras legibles a las que se
pretenden destinar los recursos seran en un 22.8% a obras de infraestructura y movilidad, por
ejemplo la construccién del corredor vial de la linea 7 del Metrobus; en un 8.5% a obras de
infraestructura hidraulica, manteniendo y rehabilitando hidraulica, asi como, la
modernizacion de plantas de bombeo y redes para el suministro de agua potable; en un 18.6%
a obras e infraestructura cultural y educativa, por ejemplo la construccion del museo
interactivo infantil Iztapalapa y la rehabilitacion de diversos centros de desarrollo infantil
(CENDIS) en la delegacion (Alcaldia) Iztacalco; y en un 50.1% para el refinanciamiento de
pasivos, como es la amortizacion de deuda interna con instituciones de crédito la cual en su
momento se ocupd para el financiamiento de obras con impacto ambiental y social. (Ratings,
2017)

Gréfico 3 proporcion del destino de los recursos: GCDMX 17X

proporcion del destino de los recursos:
GCDMX 17

H PROYECTOS SOLARES
B PROYECTOS VERDES

Fuente: Elaboracion propia con datos de HR Ratings con base en informacion del gobierno
de laCDMX.
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Mexico es el pais con mas bonos de la alianza del pacifico.

México es el pais que cuenta con mas bonos verdes en la alianza del pacifico (Chile,
Colombia, México y Peru), la Bolsa Mexicana de Valores en un comunicado menciono que
México encabeza la emision de bonos verdes en esta region. México encabeza el mercado
latinoamericano de bonos verdes con 12 listados en bolsa, sumando un monto total de
emisiones de 32 mil 460 millones de pesos, de acuerdo con la bolsa mexicana de valores
(BMV), Las empresas que han colocado los bonos verdes sociales y sustentables en México
son nacionales financiera Rotoplas, asi como el gobierno de la Ciudad de México estos para
financiar diversos proyectos como la energia e6lica, trasporte limpio, agricultura sustentable,
uso de agua y desechos, asi como la linea 7 del Metrobus. (Climate Bonds, 2019)

Los principales mercados en la emision de bonos verdes en América latina son Brasil,
Argentina Chile Costa Rica y Colombia, aunque estan por debajo de los bonos emitidos por
Mexico, Entre los proyectos més destacados a financiar son los de energia e6lica, agricultura

y forestacion y manejo de agua.

Bonos verdes en América Latina

En América latina el afio 2019 fue bueno para la emisién de bonos verdes esto gracias a los
bonos soberanos impulsados por Chile, algo importante para resaltar es que de los 33 paises
de América Latina y el Caribe solo 9 han emitido algin bono verde hasta ahora. El volumen
de emisiones es de USD 3.700 millones del primer semestre de 2019 es tres veces mayor que
el del primer semestre de 2018, y un 40% mayor que el primer semestre de 2017. Este
desempefio ha compensado el crecimiento lento del 2018, cada pais cuenta con su diferente
tipo de emisor de los bonos verdes, en México se emiten por los bancos de desarrollo, el
mercado de Brasil lo llevan empresas no financieras, el de Chile por dos bonos soberanos y
el de Argentina por los bancos locales, los recursos obtenidos por la emision de estos bonos
verdes son destinados a proyectos relacionados al uso de la tierra ya que se dan con mayor

fuerza en América latina que en otra region del mundo, se espera que el crecimiento de los
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bonos verdes en America latina y Caribe también se haga en la inversion en estructura verde,
asi como en las actividades de agua en los océanos ya que ( ALC) cuenta con un alto potencial
de compafiias que emiten bonos verdes destinados a energia y agua.

Los paises de esta region que dominan la emision de bonos verdes son Brasil, Chile, México,
Son pocos los paises de ALC que han emitido bonos verdes hasta ahora solo 8 de la region
lo han hecho, el pais dominante es Brasil con un 41% del total de las emisiones en la region,
después le sigue Chile con un 25% y Mexico con un 14%, y los otros 5 paises restantes

representan cada uno un 5% o menos de las emisiones regionales. (Climate Bonds, 2019)

Paises de América Latina y el Caribe que han emitido bonos verdes

Tabla 6. Paises de América Latinay el Caribe que han emitido bonos verdes.

Emision (USD | Bonos Emisores

millones)
Brasil 5.129 19 13
Chile 3.140 6 4
México* 1.803 8 6
Peru 0.664 4 4
Argentina 0.610 4 3
Costa Rica 0.500 1 1
Colombia 0.459 5 4
Uruguay** 0.108 1 1
Supranacional 0.206 4 2
total 12.620 52 38
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Tabla 7 Paises de América Latina y el Caribe que han emitido bonos verdes.

Emision Bonos Emisores

(USD millones)
Brasil 2.123 15 13
Chile 3.140 [+ 4
Mexico® 1.803 8 (=
Perd 0.664 4 4
Argentina 0.610 4 3
Costa Rica 0.300 1 1
Colombia 0.459 5 1
Uruguay™* 0.108 1 1
Supranacional 0.206 4 2
Total 12.620 52 38

Fuente: Elaboracion propia con datos de climate Bonds Initiative, 2019.

Se tienen diversos emisores de los bonos en ALC, pero los corporativos no financieros, los

soberanos y los bancos de desarrollo representan un 80% total de las emisiones, pero en cada

pais se ve diversificacion distinta, en el pais que se ve mas es en México posteriormente

Brasil
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Figura 9 Diferentes significativos en los perfiles de tipo de emisor entre paises.

Existen diferencias significativas en los perfiles de
tipo de emisor entre paises
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Fuente: (Climate Bonds Initiative)

En algunos paises se observar con mayor fuerza que sobresalen las inversiones del sector
privado, y en otros se observa al sector publico, entre estos paises se ve que Chile es el Gnico
pais en el que se han emitido bonos soberanos, en Brasil se ve que no hay emisiones de
corporativos financieros, y en los bonos de Argentina son emitido por dos gobiernos locales
( provincia de la roja y provincia de Jujuy), México también es un pais que cuenta con
emisiones de gobierno locales dos operaciones de la Ciudad de México, y en Colombia
predomina los corporativos financieros, los bancos de desarrollo son los que representa el
18% del total de las emisiones de los bonos de los 8 paises, la mitad ha emitido bonos verdes
por la banca de desarrollo. México (Nafin y Fira), Brasil (BNDES), Colombia (Bancoldex)
y Peru (Cofide) en esta region solo se han emitido dos bonos respaldados por el gobierno que
es (el Banco Nacional de Costa Rica) y Brasil (ISA CTEEP) y dos préstamos verdes para
México, Iberdrola y para Chile Agrosuper). (Climate Bonds, 2019)
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La energia es el sector mas financiado en América Latinay del Caribe

La mayoria de los paises de ALC a excepcion de Chile, utilizan los fondos en sector de

energia, en esta region se necesita invertir en infraestructura verde ya que en estas ciudades

requiere de una buena proyeccién para invertir en medio de trasporte de bajo uso de carbono

y llevar a cabo acciones para poder conseguir una buena sostenibilidad de residuos y de agua,

en la region de ALC los paises pueden tomar como ejemplo a la Ciudad de México que es

donde mas invierte y donde cuenta con grandes inversiones en esta area, México ha invertido

en programas de mediano y largo plazo su objetivo de la Ciudad de México es buscar una

ciudad mas sostenible.

Figura 10 Energia es el sector mas financiado en América Latina y el Caribe.
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Fuente: Climate Bonds Initiativa.
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México ha invertido en dos programas, en el programa de plan verde y en el programa de

accion climatica.

El programa plan verde de la Ciudad de México es un plan a mediano plazo, a 15 afios este
plan cuenta con estrategias y acciones para poder llevar a la ciudad a una sustentabilidad y
un buen desarrollo, también es un mecanismo para comunicarles a los ciudadanos y asi
mismo estén informados sobre la valoracion que hace el gobierno sobre los temas
ambientales y de la misma manera, conozcan los objetivos que se pueden alcanzar y asi como

cual sera el impacto que se obtendra en el medio ambiente y en la ciudad.

El programa de accién climética es un instrumento de planeacion que integra, coordina e
impulsard acciones para disminuir los riesgos ambientales, sociales y econémicos derivados
del cambio climéatico mediante la reduccion de emisiones y la captura de compuestos de

efecto invernadero; asi con esto se busca promover el bienestar de la poblacién.

El proposito de este programa son una variedad de criterios, como el de equidad social,
mejorar la calidad de vida de los ciudadanos en el marco del desarrollo sustentable,

flexibilidad para adaptar las acciones a nuevos cambios tecnoldgicos.

El objetivo principal que busca este programa es el de incrementar la calidad de vida de la
poblacién y un desarrollo sustentable con baja intensidad de carbono en la ciudad de México,
busca la reduccion de emisiones de compuestos de efecto invernadero, también tener una
buena comunicacion entre la sociedad y el gobierno para lograr una economia baja en

emisiones de carbono.

El instrumento busca por medio de dos programas llevar a cabo dos metas, siendo la primera

la adaptacion y por Gltimo la mitigacion.

La mitigacion busca alcanzar la disminucion directa de 8 millones de toneladas de biéxido

de carbono acumuladas en el afio 2020.

Mediante la adaptacion que 5.6 millones de personas que son vulnerables al cambio climatico
tengan la capacidad de adaptarse a las situaciones adversas derivados del cambio climatico

ya que se busca un beneficio directo para las acciones planteadas al cambio.
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La moneda que predomina en la emision de bonos en la region es el ddlar.

El 82% de las emisiones de bonos verdes en América latina y del Caribe son realizadas en
moneda fuerte, debido a que se tiene una alta demanda de bonos internacionales y la cercania
con estados unidos y el vinculo que tiene los paises con este pais hace que el 70% de las
emisiones de América latina y del Caribe sean realizadas en ddlares (USD) mas que en
cualquier otra region. Esta moneda solo se manifiesta en la emisién de bonos en operaciones

grandes ya que esto puede atraer a mas inversionistas internacionales. (Climate Bonds, 2019)

Figura 11 La moneda predominante en la emision de bonos es el dolar.
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Fuente: (Climate Bonds Iniative).

Que los paises hagan uso de la moneda denomina fuerte, ayuda a la venta de los bonos a

inversionistas extranjeros.
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Bonos verdes en México

En México se han emitido 8 bonos por un total de USD 1.800 millones estos han sido
emitidos por entidades mexicanas desde el primer bono emitido en 2015, México es el
segundo pais mas grande de ALC tanto en poblacion como en su PIB y cuenta con el tercer

puesto de mercado de bonos verdes de la region.

México cuenta con el mayor numero de diferentes tipos de emisores de ALC, el sector
publico es el que mas bonos a emitido en este pais, entre estos se encuentran los bancos de
desarrollo Nafin con dos bonos, y fira como otro sector publico, también el gobierno de la
Ciudad de México emitié dos bonos, en el sector privado, la corporacion financiera BBVA
Bancomer, asi como también dos corporaciones no financieras Iberdrola México y eoélica

mesa paz han cerrado operaciones.

Figura 12 Asignacion de energia en México.

La asignaciones a la Energia son muy comunes en México
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Fuente: Climate Bods Initiative
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Se destina que el 82% de los fondos son destinados a la energia renovable, en segundo lugar,
estd el uso de la tierra y las edificaciones que representan el 7% el transporte y el agua

equivalen al 2% cada uno.

Grafico 4 Uso de fondos México.

Uso de fondos

traspor agua
uso de tierrq o5 | 2%

8%

energia renobable
88%

m energia renobable  m uso de tierras = trasporte agua

Fuente: Elaboracion propia con datos de Climate Bods Initiative.

En México los bonos mas importantes o grandes estan emitidos en ddlares la cual representa
el 71% de las emisiones y el 29% restante se realizd en pesos mexicanos, de los 8 bonos
emitidos en México 6 de ellos son de 100 millones délares el primer bono verde emitido en
Meéxico fue emitido por Nafin en 2015 fue de 500 millones de ddlares, es corto el plazo de
los bonos verdes en México, ya que el 75% de estos, vencen en los siguientes 5 afios de sus
emisiones, dos bonos que fueron emitidos en 2018 son de mayor duracion estos dos son de

10 afios.
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Mexico el pais que cuanta con mayor numero de bonos en la region

México es el pais de la regién de Ameérica latina y del Caribe con mayor nimero de bonos
emitidos sociales o sostenibles, tiene 7 bonos que fueron emitidos desde el 2007 dos por
bancos de desarrollo, dos por sociedades no financieras y por el gobierno local, la suma de
estos bonos da un total de 1000 millones de pesos mexicanos. Donde se financiaron varios
proyectos como la educacion el acceso al agua y el saneamiento, la igualdad de género, la
inclusion financiera la vivienda social y la financiacion de pequefias y medianas empresas en
el pais. (Climate Bonds, 2019)

Potencial al futuro y su crecimiento

Se espera que en el pais se expanda el mercado de bonos verdes en un futuro cercano ya que
se anuncié un plan para rescatar la compafiia de petroleos Pemex en 2019 asi como la
inversion en varios sectores del pais con diversos proyectos para contar con una mejor

sostenibilidad junto con el mercado de financiamiento verde.

En México se tiene un potencial demasiado importante para ayudar al pais a poder alcanzar
sus contribuciones nacionales determinadas. México es un pais con una gran extension de
territorio y con esto tiene muchas oportunidades de inversion en estructura verde, como por
ejemplo se observa la corporacion financiera internacional (IFC) la cual firmo un acuerdo
con BEEL, de infraestructura ya que es una firma de especializacion en activos en proyectos
de América Latina y el Caribe, esta empresa tiene el objetivo en México de identificar donde

estan los proyectos de infraestructura sostenible y cofinanciar estos proyectos.

Las emisiones soberanas y un aumento de la emision de bonos verdes sub-soberanos podria
impulsar el mercado de bonos verdes y ayudar al pais a cumplir las promesas de las NDCs.

(Climate Bonds Initiative),
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Caso practico ciudad de México

En diciembre de 2016 es emitido el primer bono verde en la ciudad de México, mediante la
bolsa mexicana de valores con una cantidad de 1000 millones de pesos a un plazo de 5 afios,
HSBC es el agente encargado de colocar este bono asi es como la ciudad de México se
convierte en la primera de América Latina en emitir este instrumento en beneficio del medio
ambiente. (Gobierno de la Ciudad de Mexico, 2016)

El uso de este recurso financiero fue destinado a financiar o refinanciar proyectos
sustentables la inversion fue dirigida es las siguientes categorias eficiencia energética,

administracion del agua y aguas residuales, y al transporte sustentable.

En los proyectos de eficiencia energética, se invirtid en la modernizacion asi como la
rehabilitacion y en la mejora de la infraestructura de alumbrado publico de la Ciudad de
México esto trajo como resultado ahorros en la emision de energia asi como la de reduccion

de las emisiones de CO?2.

La inversion en este rubro fue destinada al mantenimiento de mas de 40,000 luminarias de
las vialidades principales de la Ciudad de México las cuales cuentan con tecnologia a largo
plazo ya que estas generan un ahorro energético asi como una disminucion de didxido de
carbono, se trabajé en un mantenimiento correctivo el cual consiste en la sustitucion de

estructuras cables focos luminarias que estén dafiadas.

En los proyectos de aguas residuales como el de administracién del agua, gracias a estos
proyectos el agua llegd a méas personas las cuales fueron beneficiadas por este proyecto, asi
se le dio mantenimiento a 8 pozos los cuales sirvieron para poder prever de este liquido a
diversas comunidades, mientras que en las aguas residuales la inversion fue destinada al
mantenimiento del sistema de drenaje de la Ciudad de México para asi reducir riesgos de

inundaciones como desbordes de rios.
Algunos proyectos de aguas residuales como administracion del agua son.

El proyecto integral de construccién de la planta potabilizadora Selene.
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Esta planta es creada con el fin de poder suministrar agua potable a la poblacion en la Ciudad
de México, la cual es dirigida a la poblacion de la delegacion Tlahuac esta cuenta con una
capacidad de 120 litros por segundo.

Reposicion de 8 pozos de agua potable

En el afio 2016 se realizaron perforaciones en 8 nuevos pozos, Para asi reemplazar aquellos
que ya son obsoletos por su bajo nivel de agua en el interior de estos debido a dafios que

presentaron en su interior asi como en su funcionalidad.
Construccién de la planta potabilizadora Rio Hondo.

Esta planta es la encargada de potabilizar el agua que se saca del pozo del Oriente y el norte
de la Ciudad de México, esta planta beneficia a la Comunidad de la delegacion lIztacalco ya

gue cuenta con una capacidad de 50 litros por segundo
Rehabilitacion de la planta de bombeo municipio libre.

Esta rehabilitacion es destinada a reparar los dafios que ha sufrido el equipo por el exceso de
basura que se encuentra asi como por el desgaste al uso constante de estas maquinas, asi se
busca la rehabilitacion de esta planta la cual beneficia a los habitantes de la delegacion

Iztapalapa.
Construccion del colector de agua poniente 112
Es en funcién de mejorar la capacidad de desalojo de aguas residuales y pluviales.

En el proyecto de transporte sustentable tuvo una inversion principalmente en la linea 5 del
Metrobus y en la modernizacion asi como en la compra de trenes ligeros con lo cual se logré
una reduccién de 12,619 toneladas diéxido de carbono por afio, también hubo inversion en
el sistema de transporte colectivo metro mejorando las vias asi como modernizando los
motores de los metros el cual tuvo como beneficio que méas personas pudieran trasladarse por

este medio dia con dia.

La inversion fue dirigida en el sistema de transporte colectivo metro en el mejoramiento de
3 variables las cuales fueron Comodidad y bienestar entre los usuarios asi como la

disminucion de tiempos de traslado y una mayor seguridad dentro que las instalaciones como
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en los vagones, rehabilitando varias vias y talleres como el de Zaragoza de la linea uno y

dandole mantenimiento a mas de 200 motocompresores.

Se construye la linea 5 del Metrobus, esta linea cuenta con una extension de 10 km con 16
estaciones la cual se encuentra en la delegacion Gustavo a Madero y Venustiano Carranza
con este medio de transporte se quita de las calles a mas de 150 autobuses los cuales
circulaban por esta via lo cual beneficia a la disminucidn de los gases de dioxido de carbono

que emitian estas unidades.

Se adquieren cuatro trenes para el tren ligero ese transporte forma parte el sistema de
transporte eléctrico de la Ciudad de México con una extension de 16 estacionesy 2 terminales
el cual sirve de beneficio para la poblacion que se encuentran al sur de la ciudad de México
con esta adquisicion se satisface la demanda que se requeria para este servicio ya que en el
afio 2016 se transportaron 35 millones de personas con estos cuatro trenes adquiridos

incremento la capacidad en un 20%.

Reporte de los beneficios logrados asi como el impacto ambiental que se consigue.

Con el bono verde que se emite en 2016 en la Ciudad de México se busca dar seguridad a los
inversionistas mencionandoles que los recursos fueron utilizados en proyectos que ya estaban
creados 0 en nuevos proyectos y que estos tengan un impacto ambiental positivo y asi mitigar

el cambio climatico esto lo logran siguiendo los principios de los bonos verdes.

Carbdén Trust México Junto con la Ciudad de México, Mediante informacién recabada
definieron algunos indicadores como fue el numero de personas beneficiadas volumen de
agua potable producido asi como cuantitativos como es el ahorro de energéticos y la
disminucion de didxido de carbono con esta herramienta se facilitd el seguimiento de los
proyectos los cuales recibieron el financiamiento con esta se registra la informacion de estos
proyectos y se puede hacer proyecciones a futuro como conocer los beneficios ambientales

que se pueden lograr.

Los resultados obtenidos con el uso de esta herramienta en los distintos rubros donde fue
destinado el financiamiento, para la eficiencia energética se tuvo como resultado un ahorro

energético como una reduccion en la emisiones de toneladas de didxido de carbono al afio,

100



en la gestion de agua potable y aguas residuales se observa un mayor nimero de personas
beneficiadas por los proyectos de gestion de aguas residuales asi como un incremento en el
beneficio de personas en la gestion de agua potable y para el transporte pablico se observa
un incremento en los pasajeros que son beneficiados y se ve una reduccion en las fallas en el
servicio del sistema de transporte colectivo metro asi como una reduccion en las toneladas
de dioxido de carbono emitidas por afio. (Carbon Trust Mexico S.A de C.V, 2016)

Con los documentos entregados por carbén trust se pudo observar como los proyectos
financiados y refinanciados por la mision del bono verde en 2016 cumplen con el lineamiento
de las politicas climéticas asi como ambientales de la Ciudad de México y con los criterios
de GBP, con esto se logran las metas de mitigacién y adaptacion y la estrategia de resiliencia
de la Ciudad de México.

Meta

Con la implementacion del bono verde en la Ciudad de México, se espera lograr la
disminucion de 8 millones de toneladas de CO2 con proyeccién al afio 2020, Con esto se
espera lograr bajar la contaminacién en la Ciudad de México como mejorarla con la
implementacién de las emisiones verdes. La ciudad de México se alinea con el marco de

referencia de los principios del International capital Market Association (ICMA), de los

bonos verdes.
Tabla 8 Implementacion bono verde en México.
recomendacion de los Green | CDMX Bono verde
Bond principles, 2016.
Usos de recursos Proyectos que abordan las Proyectos verdes bajo los

preocupaciones ambientales | criterios de habilidad en
como el cambio climatico, | varias categorias para 2016
el agotamiento de los contemplan, transporte
recursos naturales, la sustentable, agua y

pérdida de la biodiversidad | administracion de esta 'y

eficiencia energética.

101



y / o control de la

contaminacioén.

Proceso de evaluacion y

seleccidn de proyectos

Proceso transparente para
determinar los proyectos

elegibles.

Proyectos identificados por
la Secretaria de Finanzas y
revisados por la Secretaria
del medio ambiente, segun
los criterios de elegibilidad
y los compromisos/
acciones de la ciudad para
enfrentar el cambio

climatico

Administracion de  los

proceso para la gestion de

Secretaria de Finanzas

fondos los fondos del emisor. mantendré registros
internos y asignara 82 pero
vale a los fondos dentro del
afio fiscal de la emision del
bono verde.

Reportes Presentacion de informes La lista de proyectos que
periédicamente (al menos pueden recibir asignaciones
anual) sobre el uso de los fueron registrados ante la
fondos hasta la asignacion | SHCP
completa. descripcion de publicados en el momento
los proyectos verdes, 10s de la emision antes del fin
desembolsos y efectos del afio fiscal, sera
esperados. publicado un informe sobre

el bono verde

Verificacion Revision externa Segunda opinién por un

asesor externo.
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Colocacion del bono

Con la colocacion del bono verde de la Ciudad de México en la Bolsa Mexicana de valores
en diciembre de 2016 este por un monto de 1000 millones de pesos con un plazo de 5 afios y

el encargado de colocar este bono fue el Banco HSBC.

Tabla 9 Colocacion del bono verde Ciudad de México.

Tipo de valor Certificados bursatiles fiduciarios

Tipo de emision Bono verde

Monto $ 1,000 millones

Plazo de la emision 5 afios

Demanda Sobre demanda de 2.5x en el mercado

Tasa variable Sobretasa de colocacién TIIE28d + 42bps

Pago de intereses Cada 28 dias

Amortizacion un solo pago al vencimiento

Calificaciones locales ‘Aaa.mx por Moody’s y ‘AAA (mex) vra
‘por Fitch Ratings

Fuente: Elaboracién propia con datos de Bono Verde - GCDMXCB 16V

Se tenian pocas expectativas sobre la emisién de este bono pero se obtuvieron buenos
resultados ya que se tuvo mayor demanda de la esperada, asi como se cumpli6 con una buena
aceptacion en el mercado donde sobresalen inversionistas institucionales, se cuenta con un
financiamiento con mejores rendimientos asi como por debajo de los intereses de otros
esquemas de financiamiento, tiene buena aceptacion por los inversionistas ya que tienen
buena certidumbre asi como un buen conocimiento del manejo de sus inversiones, Al emitir
este bono o instrumento financiero servira como la estructura para que los inversionistas en
el mercado bursatil tengan mayor participacién con el Gobierno de la Ciudad de México en
la implementacion de estos proyectos que buscan la reduccion de las emisiones de dioxido

de carbono.
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Como se destinaron los recursos en la Ciudad de México.

El total de recursos que se obtuvieron en la emision de este proyecto fueron exclusivamente
para el financiamiento o refinanciamiento de proyectos exclusivamente verdes, y los rubros
donde se invirtid este dinero fue en transporte sustentable, energia eficiente asi como una
buena administracion de agua y aguas residuales, estos proyectos pasaron por la calificacion
asi como por registro y cumplieron las normas de elegibilidad a cumplir con todos los

requerimientos estos fueron aprobados y se destinaron los recursos en el siguiente orden.

Grafico 5 Como se destinaron los recursos en la Ciudad de México.

Adminitracion del
Agua y Aguas

Residuales
0,
AL 40%

Trasporte Sustetable
Refinanciaminto

Eficiencia Energetica
Trasporte Sustetable 5%
14%

Adminitracion del Agua y Aguas Residuales m Eficiencia Energetica

Trasporte Sustetable Trasporte Sustetable Refinanciaminto

Fuente elaboracion propia con datos de Fuente: Bono Verde - GCDMXCB 16V

Al emitir este bono los beneficios se pueden observar en un mejor funcionamiento en el
manejo del agua potable y con esto tener un ahorro en la inversion en el sistema de aguas
residuales para un mejor funcionamiento en los encharcamientos y en las inundaciones, y
tener una disminucion en el dioxido de carbono ya que al invertir en el transporte pablico se

ve una disminucion en el uso de vehiculos particulares asi como la disminucion de la

104



contaminacion que generan estos, Con esto se puede ver como la implementacion o la
inversion en este tipo de bonos denominados verdes son una buena alternativa para que los
inversionistas como las empresas y gobiernos tengan mejores incentivos a la hora de ver por
la disminucion de los didxidos de carbono que generan ya sea en las empresas los proyectos
de los inversionistas y algunos proyectos del Gobierno estos cuenten con alternativas para
poder invertir en la reduccién de las emisiones de dioxido de carbono y con esto tener un

mejor control.
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Entrevista a Tania Miller.

¢Cuales son las ventajas de invertir en bonos verdes?

R=Los bonos verdes estan destinados a proyectos ambientales, llevan una revision técnica y
financiera anual que provee de transparencia en el uso de los recursos, requieren una

certificacion de un tercero que da certeza sobre los proyectos que se van a realizar.
¢Qué beneficios aporto el bono verde emitido en la CDMX?

R=Permitio un refinanciamiento de los proyectos con un seguimiento puntual a los proyectos,
hubo una mayor demanda por parte de los compradores al bono tradicional emitido por la
CDMX.

¢Los bonos verdes son un buen mecanismo para poder mitigar o disminuir el calentamiento

global?

R=Los bonos verdes permiten a los gobiernos apalancar su capacidad financiera para invertir
en proyectos de mayor de gran escala que pueden tener un efecto positivo en emisiones de
GEl, un claro ejemplo es el transporte pablico en América Latina que es uno de los sectores

mayores emisores de GELI.

¢Los proyectos realizados con bonos verdes que impactos generaron en la CDMX?
R= Los proyectos refinanciados por CDMX fueron principalmente el Metrobus
¢Quiénes pueden comprar los bonos verdes?

R=Quienes compran bonos verdes lo hacen como una via de inversion, existen distintos

inversionistas interesados en los bonos verdes como quienes manejan las AFORES.
¢Qué tan seguro es invertir en este instrumento financiero?

R=los bonos verdes tienen muy poco riesgo en comparacion con las acciones, aunque estos

tienen una utilidad menor son menos riesgosos.

¢Por qué si en la CDMX tuvo una gran demanda este instrumento financiero por que el

gobierno ya no quiso seguir emitiendo mas bonos?

106



R=Pregunta para gobierno actual

¢Estos proyectos pueden darle una mejor calidad de vida a los habitantes de la ciudad de

México?

R= Los proyectos que reducen GEI y tienen un impacto social como la inversion en el sistema
Metrobus que es parte del sistema de transporte de la CDMX sin duda tiene un impacto
positivo en la calidad de vida de los habitantes al atender un tema de calidad de aire y tiempos

de traslado.
¢Como es que la CDMX fue la primera ciudad en América latina en emitir un bono verde?

R=Por la voluntad politica y colaboracion que hubo entre la Secretaria de Finanzas y Medio

Ambiente, entendiendo las ventajas que dicho instrumento de financiamiento ofrece.
¢Qué piensa de combinar las nuevas tecnologias con los bonos verdes?

R=Sin duda se puede combinar nueva tecnologia y Bonos verdes en temas hidricos,

energéticos, manejo de residuos, etc.
¢Cudles serian los retos a futuro para los bonos verdes?

R= El reto de parte de los gobiernos en muchos paises en desarrollo es estructurar los bonos
en un tiempo menos a 12 meses y la colaboracién intersecretarial que se requiere de parte los
titulares y equipos técnicos, asi como también comunicar las ventajas del bono, como un

mecanismo transparente de financiamiento.
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Conclusion

De acuerdo con lo expuesto se puede observar que la economia ha tenido un desarrollo
exageradamente répido esto debido a los avances tecnoldgicos que han ido de la mano con
el desarrollo de la economia los cuales tienen beneficios para la humanidad, pero también
estos avances provocan que se realice una explotacion exagerada de los recursos naturales

los cuales alteran al medio ambiente y estos impactan directamente al cambio climético.

A lo largo de los ultimos afios se ha observado la preocupacion por parte de gobiernos como
de dependencias del sector privado, a lo largo de este tiempo se han llevado a cabo la
realizacion acuerdos los cuales buscan la mitigacion de este mal que se le esta ocasionando
al planeta en especial al cambio climatico estos temas han tomado importancia este sector
como son la proteccion del medio ambiente, mitigar el cambio climatico, asi como alternativa

para buscar que los diversos sectores tengan un desarrollo econémico bajo en carbono.

Los diferentes instrumentos que se han generado para la reduccion de las emisiones de gases
de efecto invernadero (GEI) como lo es el protocolo de Kioto qué busca la reduccion de estos
gases y asi mismo que los paises encuentra alternativas o medios para poder facilitar la
reduccion de estos gases, otro instrumento es el pro de Paris el cual busca que el
calentamiento global no exceda el aumento de 2 °C Hoy este acuerdo asi como la agenda
2030 se enfocan en el desarrollo verde y buscan los medios para que este sea mas interesante
y llegue a todas las partes del mundo en la especie de los gobiernos y empresas y estos formen
parte de esta agenda asimismo buscan que las empresas mas contaminantes mas grande de
los paises se comprometan al reduccion de mantener el calentamiento global por debajo de
los 1.5 °C lo cual esta establecido en la agenda 2030 y la cual se busca que para el afio 2030

sea lograda.

Con el desarrollo de este trabajo se puede observar que ir hacia una economia con enfoque
verde puede tener buenos resultados, y en este caso el uso de los bonos verdes es un buen
instrumento que puede ser utilizado por el sector publico como privado para tener una
alternativa al cambio climatico y asi poder mitigar el dafio que se le esta ocasionando al

planeta con el efecto invernadero.
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con el proyecto de bonos verdes que se realizo en la Ciudad de México el cual se encuentra
como caso practico en este trabajo, muestra como la utilizacion de bonos verdes es una buena
oportunidad para poder llevar una economia verde a la ciudad, ya que los resultados
obtenidos en la colocacion de ese bono verde dio grandes beneficios ya que la inversion fue
dirigida al saneamiento de agua potable dando buenos resultados asi como modernizar las
maquinas de aguas tratables las cuales sirvieron para prevenir inundaciones en la ciudad de
Meéxico, por otro lado a la hora de llevar los recursos obtenidos del bono verde a los medios
de transporte se observa una gran reduccion del dioxido de carbono que emitian los camiones
que fueron reemplazados por las lineas del Metrobus las cuales fueron financiadas con este
recurso del bono verde, asi como la modernizacion de algunos vagones del metro y algunos
vagones del tren ligero, este instrumento financiero es un gran recurso que se puede
aprovechar si los gobiernos ponen en préactica iniciativas para que las dependencias tengan
mas incentivos a la hora de invertir en bonos verdes, asi se puede obtener una modernizacion
del sistema de transporte de la Ciudad de México como lo es el metro y asi mismo poder
construir mas lineas del metrobus o en este caso también se podria invertir en el nuevo
sistema de transporte de la Ciudad de México que es el cable bus, con esto se puede llegar a
tener una ciudad méas amigable con el medio ambiente ya que reduciria mucho las emisiones
de diéxido de carbono que atn emiten los camiones microbuses que se encuentren en algunas
delegaciones de la ciudad de México, ya que ademas de disminuir este problema del dioxido
de carbono o la contaminacion se estaria ampliando la red de sistema de transporte de la
Ciudad de México ya que es un problema muy grande en esta ciudad porgue el sistema que
se encuentra ya no es suficiente para toda la gente que se desplaza dia con dia a realizar sus
actividades asimismo serviria para reducir los carros que se ocupan todos los dias por parte
de la gente para realizar sus actividades y asi mismo se tendria una mejor calidad de vida ya
que se le quitaria las calles mucho tréafico y el sistema de transporte seria eficiente y se daria

abasto para toda la gente que lo toma dia con dia.

El objetivo de realizar este trabajo es poder identificar cual es el desempefio que han tenido
los bonos verdes en México y qué pasaria si estos por medio de recompensas 0 incentivos se
pueden implementar a mas empresas y que estos tengan una mayor demanda, con el caso
practico analizado se observa que el desempefio de estos bonos verdes en México digo

buenos resultados si el gobierno de la Ciudad de México se plantea el financiamiento de
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proyectos sostenibles que sean por medio de inversion en bonos verdes asi mismo este
instrumento financiero tenga objetivos claros, el gobierno de la Ciudad de México podria
contar con resultados contundentes para poder llevar a cabo la emisién de bonos verdes asi
como lograr un mayor alcance de estos si hace un buen trabajo en la hora de transmitir la

linformacion necesaria a los interesados sobre estos instrumentos financieros.

Si este objetivo se lleva a cabo para que se tenga mayor participacion de inversionistas en
este mercado sostenible el cual son los bonos verdes esto se puede llevar a cabo si se realiza
un plan para llevar acabo un buen financiamiento de estos bonos dandole a conocer a los
interesados los alcances con los beneficios que se puedan lograr al momento de invertir en

estos y llevar a cabo los proyectos planteados.

Los bonos verdes son una buena alternativa para la Ciudad de México ya que estos serviran
para el financiamiento o refinanciamiento de proyectos en pro del medio ambiente junto a
esto se realiza una campafa para la divulgacién de estoy asi mismo que cuenten con la
informacidn necesaria para que llegue a mas interesados divulgando la importanciay el papel
de los bonos verdes qué es la de llevar a una economia baja en carbono y a la vez estéas sean
amigables con el medio ambiente, si se logra una identificacion de los medios necesarios asi
como poner de ejemplo lo realizado por el gobierno en la emision de los bonos verdes que
fueron emitidos para el mejoramiento de la ciudad, si se identifica los puntos necesarios para

poder mejorar estos proyectos se tendria un mercado fuerte en la emision de bonos.
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