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5.3 Instrumentos de las finanzas sostenibles.

Las finanzas sostenibles se han consolidado como un enfoque innovador en el
ambito financiero pues no solo buscan generar rentabilidad econdémica, sino
también promover impactos positivos en el medio ambiente y la sociedad. En
este sentido, las finanzas sostenibles, que abarcan finanzas climaticas, finanzas
verdes y otras areas, utilizan diversos instrumentos para canalizar capital hacia
proyectos que promueven objetivos ASG.

Instrumentos financieros |

La clasificacién mas basica y general de los instrumentos financieros se basa en
la naturaleza del derecho y/u obligacién inherente en los mismos, dividiéndose
en: instrumentos de deuda e instrumentos de capital. Los instrumentos de
deuda, como bonos, obligaciones (debentures), hipotecas, y lineas de crédito, son
mecanismos que permiten a las empresas incrementar sus recursos mediante el
financiamiento externo, generando obligaciones de pago futuras. Por otro lado,
los instrumentos de capital, tales como acciones comunes, acciones preferentes,
obligaciones convertibles y derechos de suscripcién negociables, representan
derechos de propiedad en una entidad legal, permitiendo a los inversionistas
participar en el crecimiento de las utilidades de la empresa, sin la carga de la
obligaciéon de pago de un pasivo en una fecha futura determinada.

A partir de esta clasificacion general, los instrumentos financieros utilizados en
las finanzas sostenibles se apegan a una categorizaciéon que responde mas al
objetivo que contribuye. En este sentido, una clasificacién comun es la siguiente:

Instrumentos de deuda sostenible

Los bonos (objeto de colocacién publica o privada) y préstamos (otorgados por
entidades financieras, incluyendo organismos financieros multilaterales) son los
instrumentos mas comunes, y se han desarrollado variantes especificas para la
sustentabilidad:

Bonos|

e Bonos Verdes: Son titulos de deuda emitidos para financiar proyectos
ambientalmente sostenibles, como energias renovables, eficiencia
energética, construccion verde, agricultura sostenible y transporte limpio.
Una subcategoria se conoce como los bonos azules que contribuyen a la
conservacion y mejoramiento de la biodiversidad marina. En 2022, China
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lideré con mas de $85 mil millones en emisiones, seguida por Estados
Unidos ($64.4 mil millones) y Alemania ($61.2 mil millones), segdn Impact
Insider.

e Bonos Sociales: Financian proyectos con beneficios sociales, como
infraestructura basica asequible, seguridad alimentaria \Y%
empoderamiento socioeconémico. En 2020, las emisiones alcanzaron
$249 mil millones, con un aumento del 1022% interanual, segun Impact
Insider. Hablar de los Bonos de Genero, dada la importancia en la
Taxonomia Mexicana.

O_IBonos de [Sustentabilidadt Combinan financiamiento para proyectos
verdes y sociales, ofreciendo una mezcla de beneficios. El primer bono de
este tipo fue emitido por Unilever en 2014 por £250 millones, segun Green
Finance & Development Center.

e Bonos de transicién: Los fondos de estos bonos se destinan a financiar
proyectos de transiciéon climatica. Contribuyen a la descarbonizacién de
sectores altamente contaminantes.

Créditos

| e |Préstamos Verdes: Son préstamos o créditos donde los fondos se
destinan a proyectos sostenibles, diferencidndose de los préstamos
vinculados a la sustentabilidad por su enfoque en el uso de los fondos. El

| mercado global jalcanzé $700 mil millones en 2022), -con China liderando
con $4.23 billones en 2023, segUn Impact Insider.

Otros|

| e Instrumentos Vinculados a la Sustentabilidad: Incluyen préstamos y
bonos donde las caracteristicas financieras, como la tasa de interés, varian

| segun el cumplimiento de metas AESG predefinidas. Por ejemplo, no
cumplir una meta puede aumentar la tasa de cupdn, incentivando al
emisor. El mercado de bonos vinculados a la sustentabilidad alcanzé $100
mil millones entre 2020-2021, segun Major Sustainability.

| e Intercambios Deuda por Naturaleza: Son transacciones donde se
perdona deuda a cambio de esfuerzos de conservacidon, como en Belice
con reducciones significativas de deuda, segun Impact Insider.

| e Financiamiento Concesional: Ofrece préstamos o subvenciones con
términos favorables para proyectos sostenibles, como energias
renovables, segun Impact Insider.

| e Inversion de Impacto (parte de deuda): Puede incluir deuda para
proyectos con impacto social o ambiental, creciendo de $420.91 mil
millones en 2022 a $495.82 mil millones en 2023, segln Impact Insider.
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Instrumentos sostenibles de capital

Acciones de Empresas Sostenibles (Green Equity)

Las acciones de empresas sostenibles son participaciones en el capital de
compafiias que operan en sectores alineados con la sostenibilidad, como
energias renovables, eficiencia energética, gestién de residuos, transporte limpio,
o tecnologias verdes. En este caso, los inversionistas obtienen exposicidén a
empresas que contribuyen a la transicion hacia una economia baja en carbono,
al mismo tiempo que pueden beneficiarse de la apreciacion del valor de las
accionesy, en su caso, el pago de dividendos.

Generalmente, Involucra la inversion en acciones de empresas que generan mas
del 50% de sus ingresos de fuentes verdes, promoviendo resultados ambientales
positivos. Segln Impact Insider, este sector ha experimentado un crecimiento
significativo, aumentando de 420.910 millones de ddélares en 2022 a 495.820
millones en 2023, con una tasa compuesta anual del 17,8 %, lo que refleja su
acelerada expansion. Las proyecciones indican que esta tendencia continuara,
estimandose que el mercado alcanzara los 955.950 millones de ddlares en 2027.

Un ejemplo importante al respecto es ABP, el mayor fondo de pensiones de los
Paises Bajos, que ha decidido destinar 30.000 millones de euros a iniciativas
sostenibles y sociales para 2030.

Fondos de Inversiéon Tematicos Sostenibles (ESG Funds)

Estos fondos invierten en una cartera diversificada de acciones de empresas que
cumplen con criterios ASG. Pueden ser fondos mutuos, ETFs (fondos cotizados
en bolsa) o fondos de capital privado. En este caso, los fondos ofrecen
diversificacion y exposicidon a empresas sostenibles sin necesidad de seleccionar
acciones individuales.

indices de Sostenibilidad (ESG [Indices)) ( Comentado [16]: Aqui seria “ESG Index"?
Los indices de sostenibilidad son cestas de acciones de empresas que cumplen Comentado [17]: No se si soy solo yo, pero creo que se
con criterios ASG. Los inversionistas pueden invertir en estos indices a través de puede confundir con los Indices ESG que emiten las

calificadoras y que sirven de referencia. ¢ se podria

ETFs o fondos indexados. Estos ofrecen exposicion a empresas lideres en SR T F ST

sostenibilidad y permiten diversificar el riesgo.

Otros instrumentos financieros aplicados a la sostenibilidad

Derivados

Los derivados son instrumentos financieros cuyo valor depende de un activo
subyacente, como acciones, bonos, materias primas, indices, o incluso créditos
de carbono. En el contexto de las finanzas sostenibles, los derivados se utilizan
para gestionar riesgos asociados con activos sostenibles y facilitar el comercio de
estos activos.
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e Futuros de carbono: |os futuros de carbono son contratos estandarizados
gue obligan a las partes a comprar o vender créditos de carbono (permisos
para emitir una cantidad especifica de CO,) a un precio acordado en una
fecha futura. Estos contratos son Utiles para empresas que necesitan
cumplir con regulaciones ambientales, como los sistemas de comercio de
emisiones (ETS, por sus siglas en inglés). El mercado europeo de carbono
(EU ETS) es uno de los mas grandes y liquidos, donde se negocian futuros
de carbono.

Como ejemplo se daria el siguiente caso: una empresa industrial que
emite CO, puede comprar futuros de carbono para asegurar un precio fijo
hoy y protegerse contra posibles aumentos en el costo de los créditos de
carbono en el futuro. Esto le permite planificar sus costos de cumplimiento
ambiental con mayor certeza.

e Opciones de créditos de carbono: Las opciones sobre créditos de
carbono son contratos que otorgan al comprador el derecho, pero no la
obligacién, de comprar o vender créditos de carbono a un precio
especifico (precio de ejercicio) en una fecha futura. Estas opciones son
Utiles para empresas que buscan flexibilidad en la gestion de sus riesgos
ambientales. Estos instrumentos se negocian en mercados organizados y
también en transacciones bilaterales, con el apoyo de estandares
establecidos por organizaciones como la ISDA (International Swaps and
Derivatives Association).

Como ejemplo se daria el siguiente caso: una empresa de energia
renovable puede comprar una opcién de venta (put option) sobre créditos
de carbono para protegerse contra una posible caida en el precio de los
créditos. Si el precio cae, la empresa puede ejercer la opcidén y vender los
créditos al precio acordado, limitando asi sus pérdidas.

e Derivados basados en indices ASG: Los derivados vinculados a indices
ASG permiten a los inversionistas gestionar riesgos y oportunidades
relacionados con el desempefo sostenible de las empresas. Estos indices
miden el rendimiento de empresas que cumplen con ciertos criterios de
sostenibilidad. Algunos de los indices mas populares son MSCI ESG Index,
S&P 500 ESG Index, FTSE4Good Index.

Instrumentos sostenibles de politica publica

Pese a que el uso de estos instrumentos puede variar segudn el tipo de ente
gubernamental y el objetivo de politica publica que se busque alcanzar. Los
inversionistas al final responden a sus diferentes incentivos o consecuencias. La
literatura sugiere una clasificacion comun en cuatro categorias principales:
regulatorios, econémicos, financieros y educativos/voluntarios. Esta
categorizacion refleja diferentes niveles de intervencidon gubernamental, desde
mandatos legales hasta incentivos de mercado y esfuerzos voluntarios.
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Regulatorios

Los instrumentos regulatorios son herramientas legales, usualmente
vinculantes, que establecen estandares obligatorios para la proteccion ambiental
y el uso sostenible de los recursos. Si bien estos instrumentos proporcionan un
marco sdélido para la regulacién, su efectividad depende de la capacidad de
aplicacion y el nivel de cumplimiento por parte de los sectores regulados.

Aqui se incluyen leyes y regulaciones ambientales que fijan limites a la
contaminaciéon del aire y el agua, sistemas de permisos para actividades con
impacto ambiental, normas de zonificacién para la proteccién de ecosistemas
sensibles, y cédigos de construccion que promueven la eficiencia energéticay el
uso de materiales sostenibles. Ademas, medidas como la prohibicion de
productos insostenibles, como los plasticos de un solo uso, buscan reducir el
impacto ambiental de ciertas practicas.

Mas recientemente, se han elaborado también taxonomias de financiamiento
verde o sostenible con las cuales los gobiernos dan claridad a los participantes
del sistema financiero sobre bajo qué pardmetros, métricas o umbrales las
actividades econdmicas pueden ser, o no, consideradas verdes o sostenibles. Por
ejemplo, en el caso de la Unién Europea, ya se regula la aplicaciéon de la
Taxonomia.

Econémicos

En esta categoria los gobiernos utilizan incentivos de mercado para fomentar la
sostenibilidad. Aqui  se pueden encontrar instrumentos como:
Impuestos al carbono, que gravan las emisiones de didxido de carbono para

Suecia.

e Esguemas de comercio de emisiones, como el Sistema de Comercio de
Emisiones de la UE, que permite a las empresas comprar y vender
permisos de emisidn, creando un mercado para la reduccién de emisiones.

e Subsidios para practicas sostenibles, como incentivos para la produccion
de energia renovable o el transporte publico, que reducen los costos para
los adoptantes.

e |Impuestos verdes, como el impuesto a los vertederos, que desalientan el
desperdicio y fomentan el reciclaje.

e Compras publicas verdes, donde los gobiernos priorizan productos y
servicios ambientalmente preferibles, como la adquisicién de vehiculos
eléctricos para flotas gubernamentales.

Financieros

En el sector publico, los instrumentos financieros desempefan un papel clave en
la movilizacion de recursos hacia proyectos sostenibles, permitiendo canalizar
inversiones hacia iniciativas con impacto ambiental y social positivo. Estos
mecanismos facilitan el financiamiento de infraestructuras resilientes, energias
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renovables y desarrollo social mediante herramientas como bonos tematicos,
fondos de inversidon sostenible y esquemas de financiamiento basado en el
desempeno.

En 2023, la emisién de bonos sostenibles totales alcanzé $946 mil millones, con
la emision soberana en $160 mil millones, representando aproximadamente el
17% del total, segun S&P Global (Global Sustainable Bonds 2023 |ssuance To
Exceed $900 Billion | S&P Global). Para 2024, Moody's predijo una emisién total
de $1 billén, con datos del primer trimestre de 2024 mostrando $281 mil millones
en total, de los cuales $59 mil millones fueron soberanos, sugiriendo una
proporcion del 21%. Basado en estas tendencias, se estima que para 2025, la
emision soberana podria estar entre $170 y $200 mil millones, asumiendo una
proporcién creciente del 17-20% de un mercado total proyectado en $1 billén,
segln Moody's (Moody's Predicts $1 Trillion Sustainable Bond Market in 2025
Despite Political Headwinds).

Educativos

Los instrumentos educativos y voluntarios buscan modificar conductas
mediante la concientizacidon y la participacién activa sin recurrir a medidas
obligatorias. Estos incluyen campafas de sensibilizaciéon sobre el ahorro
energético y el reciclaje, programas de educacién ambiental en escuelas para
inculcar habitos sostenibles desde la infancia, y certificaciones voluntarias como
LEED o Fair Trade, que validan el cumplimiento de estandares ecolégicos y éticos.
También abarcan acuerdos dentro de la industria para fomentar practicas
responsables, como el reciclaje de residuos en la construccion, y premios que
reconocen los esfuerzos en sostenibilidad. Aunque su impacto depende del nivel
de compromiso y participacion
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