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INTRODUCCION

En las ultimas décadas, fendmenos como la transformacion climatica, la reduccién de
recursos naturales y el incremento en la conciencia social sobre la sostenibilidad han cambiado
las actividades operativas en las empresas. El cambio climético constituye un problema de
relevancia global que ha generado preocupacion en las partes interesadas de las empresas,
observandose que establecen estrategias innovadoras para optimizar el uso de recursos, reducir
las emisiones y minimizar su impacto ambiental, presentando un mayor grado de compromiso
climatico (Albitar et al. 2023). Es preocupante, debido a su impacto sobre las personas y la vida
del planeta (Ramirez y Rivera, 2012). Se han registrado diversos efectos como el incremento de
la temperatura media, intensidad y frecuencia de lluvias, reduccion de niveles de agua, reduccion
de biodiversidad y aumento de enfermedades respiratorias e infecciosas (Ochoa y Varela, 2012).

Esta situacion, aunada al desarrollo econdémico de los paises, ha traido como
consecuencia, problemas ambientales, como el uso desmesurado de los recursos y altos indices
de contaminacion, por lo que realizar investigaciones relacionadas con el cambio climatico
adquieren importancia para todos. En el afio 2023 los paises mas contaminantes con relacion a la
emision de CO2 a nivel mundial por persona son China con el 30.68%, Estados Unidos con el
13.67% y la India con 7.62% (Global Carbon Project, 2023).

La sustentabilidad empresarial es un motor clave para la innovacion y competitividad, ya
que cuando las empresas adoptan acciones sustentables, no solo responden a los requerimientos
del mercado, sino también al medio ambiente, convirtiéndose no solo en un compromiso de
responsabilidad social sino una estrategia de crecimiento y eficiencia (Rodriguez et al., 2017).
Las finanzas contribuyen a la implementacion de actividades que ayudan a la disminucién y

ajuste al cambio ambiental con relacion a los acuerdos internacionales (Clapp, 2014). En estas
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circunstancias, la eco-innovacion resulta un asunto de interés para las empresas que pretenden
mejorar su desempefio tanto financiero como ambiental y que, contando con la informacion
adecuada, la eco-innovacion puede ser utilizada como una estrategia clave que fomente el logro
de los objetivos ambientales y resulte en beneficios econdmicos.

Invertir en eco-innovaciéon puede ser un factor determinante en el avance tecnoldgico
hacia la produccion verde y un medio ambiente limpio (Hordofa et al., 2023). A nivel global,
existen estudios que han demostrado que la adopcion de practicas sostenibles puede representar
una ventaja competitiva. Sin embargo, aun existe un debate en torno al efecto de estas practicas
sustentables, como las actividades eco-innovadoras, y las consecuencias en el desempefio
financiero de las empresas, especialmente en situaciones emergentes como el caso mexicano.

En economias como la de México, donde el desarrollo sostenible enfrenta desafios
estructurales, resulta fundamental comprender si la incorporacion de practicas de eco-innovacion
representa un beneficio economico tangible para las empresas, o si, por el contrario, constituye
una carga econdmica adicional que no se traduce en una mejora del desempefio financiero.

Las empresas al implementar practicas eco-innovadoras encaminadas a la sustentabilidad
pretenden generar un resultado positivo en la sociedad dando pasos adicionales més all4 de solo
sus actividades operativas, involucrandose con la mejora y desarrollo de la sociedad, asi como
resolucion de problematicas que se presentan en el entorno, como es el del medio ambiente.

Debido a lo anterior, esta investigacion tiene como objetivo principal profundizar sobre la
eco-innovacion y su efecto en el desempefio financiero de las empresas publicas en México. Este
objetivo permitira explorar la incorporacion de practicas sustentables y eco-innovadoras, asi

como consecuencias en indicadores de desempeio financiero, ya que, aunque pudiera percibirse

14



la eco-innovacion como algo positivo, es importante hacer una revision adecuada para conocer el
efecto adicionando variables como el sector empresarial, el tamafio y la solvencia.

La eco-innovacion ayuda a las empresas a identificar los principales retos por sector
industrial, y a generar valor a las organizaciones, el medio ambiente y la sociedad en general de
acuerdo con el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente 2025 (PNUMA,
2025). El mundo emite 50 billones de toneladas de gases de efecto invernadero al afio, donde el
principal sector en emitir estos contaminantes es el sector energético con el 73.2% derivado
principalmente del uso de energia en la industria, transporte y energia de los edificios; el segundo
sector en emisiones es el sector agricola con un 18.4%, el tercer sector es el industrial con un
5.2% y el cuarto el sector de desechos con un 3.2% (Ritchie, 2020).

La eco-innovacion puede facilitar que las pequefias y medianas empresas ingresen a
mercados emergentes, mejoren su productividad, incrementen su rentabilidad, atraigan
inversiones y se mantengan alineadas a las regulaciones ambientales (PNUMA, 2025). Por otra
parte, estudios demuestran que el tamafio magnifica el efecto de la eco-innovacion en el
desempefio financiero (Mansour et al., 2024).

Las empresas listadas en las bolsas de valores reflejan el estado de la economia ya que
caracterizan diversos sectores productivos, industrias y tamafios (Nufiez et al., 2021). Para el
caso de México, la BMV, agrupa a las empresas mas representativas del pais y funge como
indicador econémico relevante. En este entorno, es pertinente analizar si aquellas empresas eco-
innovadoras muestran mejor desempeno que aquellas que no lo son, contribuyendo a una mejor
toma de decisiones corporativas y partes interesadas.

Para fundamentar el estudio se presentan diversas definiciones de la eco-innovacion y

coémo diversas organizaciones a nivel mundial llevan a cabo estrategias que permitan detener el
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dafio ambiental. También se exponen causas y consecuencias a nivel mundial, regional y
nacional, en donde se observa como distintas entidades han formado acuerdos e incluido en sus
agendas, actividades con iniciativas responsables con el medio ambiente.

Esta tesis doctoral se organiza en cinco capitulos. El capitulo uno describe la naturaleza y
dimension del tema bajo investigacion. Se presentan los antecedentes sobre la eco-innovacion a
través del contexto, se plantea el problema bajo investigacion, se formula la pregunta central de
investigacion, el objetivo general, el establecimiento de la hipotesis, la metodologia utilizada, asi
como su justificacion y principales aportaciones respecto al tema.

En el capitulo dos se establece el marco teorico que le da fundamentacion a esta
investigacion, en donde se abordan los principales aportes y teorias, asi como investigaciones
aplicadas a la eco-innovacion y su relacion con el desempefio financiero en las empresas publicas
en México. La investigacion de estas variables dara guia para establecer los métodos mas
adecuados para el estudio.

En el capitulo tres se establece el disefio de la investigacion, donde se presenta la
estrategia metodoldgica de investigacion, eligiéndose el modelo de datos panel para el analisis de
las variables y el enfoque que se le dard a la investigacion es el andlisis de regresion por
cuantiles. Se establece la definicion de las variables y su medicion.

El capitulo cuatro muestra el andlisis de resultados y discusion sobre los hallazgos,
presentando los resultados de acuerdo con los modelos que se establecieron, analizando el efecto
de la eco-innovacion (variable independiente) en el desempefio financiero (variable dependiente)
medido a través del ROA, ROE y Q de Tobin. Se utilizan variables de control como Sector,

Solvencia y Tamafio de la empresa.
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Por ultimo, se presenta en el capitulo cinco, las conclusiones de este estudio, mostrando
aspectos como la discusion de resultados, los principales hallazgos, futuras lineas de
investigacion, asi como las principales contribuciones del estudio en los &mbitos politicos, de
gestion empresarial y académico.

Esta investigacion aporta evidencia empirica para México, estudiando empresas publicas
que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, en donde se analiza el efecto de la eco-innovacion
en el desempefo financiero a través de indicadores como el Rendimiento sobre Activos (ROA),
Rendimiento sobre el Capital (ROE), como métricas contables, asi como la Q de Tobin, como
indicador de desempefio financiero de mercado. Este contexto ha sido poco explorado en
contextos de paises latinoamericanos. A esta investigacion se le incorpora heterogeneidad
anadiendo variables como el sector, el tamafio y la solvencia, permitiendo ampliar la
comprension sobre el efecto de la eco-innovacion en el desempefio financiero.

De igual forma el estudio aporta elementos metodoldgicos para el analisis de variables
ambientales y financieras mediante el uso de datos panel con regresion de cuantiles, lo que
favorece futuras lineas de investigacion relacionadas con la eco-innovacion, aspectos ASG y

finanzas sustentables.
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Capitulo 1. NATURALEZA Y DIMENSION DEL ESTUDIO

Para iniciar la investigacion, en este primer capitulo se muestran los antecedentes del problema
los cudles permiten contextualizar la eco-innovacioén con relacion al medio ambiente y al
desarrollo sustentable, los principales organismos en materia ambiental y regulaciones, asi como
el problema de investigacion en el mapa conceptual. Ademads del planteamiento del problema, se
establece la pregunta central y el objetivo de la investigacion. Se establece la hipotesis en el que
se pretende determinar la eco-innovacion y su efecto en el desempefio financiero. Al final del
capitulo se presenta la justificacion del problema a investigar estableciendo la importancia de su
estudio y su delimitacion. La eco-innovacion se ha asociado a la necesidad de enfrentar los
desafios ambientales mediante la innovacion, por lo que es esencial conocer las diversas
investigaciones realizadas y su evolucion hasta el momento.
1.1 Antecedentes del problema de investigacion: Eco-innovacion desde una perspectiva

ambiental.
Debido a la gravedad de los desafios actuales relacionados con la crisis climatica, la energia, los
recursos naturales y la biodiversidad, es habitual que tanto organismos nacionales como
internacionales soliciten transformaciones significativas en la manera en que son utilizados los
recursos y su relacion con el medio ambiente, donde las tecnologias son producto de un contexto
socioecondmico hacia una transicién generalizada de procesos que afecta a gran parte de la
sociedad (Ekins, 2010).

Elementos como el desarrollo tecnologico, el avance cientifico y la sustentabilidad son

factores que generan comportamientos innovadores que deben gestionarse estratégica y

operativamente, emergiendo de esto los fundamentos de la Economia Circular como una
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manifestacion de innovacidn sostenible, generando recursos clave para el desarrollo de practicas
de eco-innovacion (Moreno y Araiza, 2022).

La eco-innovacion, entendida de acuerdo con el Manual de Oslo (2018) como “una
mejora en el producto o proceso que es distinto de los productos o procesos anteriores y que son
puestos a disposicion de los usuarios potenciales” (OCDE/Eurostat, 2018), ha sido estudiada por
diversos autores y relacionada con otras variables para un mayor entendimiento, surgiendo
diversas definiciones y fundamentos teoricos.

Schumpeter (1934), pionero en introducir el término de innovacion, lo define como “la
creacion de nuevos productos, procesos o mercados”, sin embargo, no se relaciona
especificamente con la sostenibilidad, pero si como un impulsor del cambio econémico.
Schumpeter introduce el concepto de destruccion creativa considerando a la innovacion como el
proceso de mutacion, destruyendo lo anterior y creando algo nuevo. Los ganadores del premio
Nobel de Economia 2025 Mokyr, Aghion y Howitt explican el crecimiento econémico basado en
la innovacion utilizando el enfoque shumpeteriano e integrandolo con el progreso econéomico,
donde la innovacion se entiende como el proceso competitivo caracterizado por la entrada y
salida de empresas y el cambio de tecnologia (Egert, 2026).

Kemp, R. (1994) vincula el término de innovacion con el impacto positivo de este
concepto y el medio ambiente, ofreciendo una perspectiva sostenible del término. Tiempo
después Rennings (2000), conceptualiza el término de eco-innovacion como el “progreso de la
innovacion que busca una mejora ambiental destacando considerar las innovaciones
tecnologicas, organizacionales y sociales”

El inicio de actividades eco-innovadoras en las empresas requiere la seleccion optima de

alternativas de inversion a través de criterios y perspectivas de acuerdo con lo que involucra el
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proceso. Aguilera y Ortiz (2013) abordan la innovacion verde como aquella que incorpora
mejoras tecnologicas, que ahorran energia, previenen la contaminacion o permiten el reciclaje
donde se pueden incluir también disefno de productos ecologico y politicas ambientales.

Por otra parte, la eco-innovacion aporta a la estrategia competitiva de las organizaciones un
aumento significativo en el interés de éstas por implementar conductores eco-innovadores
considerandolo como un factor de éxito para las organizaciones en un futuro cercano (Portillo-
Tarragona et al., 2019).

Autores como Santos et al. (2019) abordan la eco-innovacion no solo como una innovacion
tecnologica y sustentable, sino que involucran la dimension ecoldgica y la perspectiva de
desarrollo econdmico y su evolucion para un comportamiento mas estratégico de las
organizaciones.

La eco-innovacion ayuda a alcanzar el objetivo del Pacto Verde Europeo en el que se
pretende alcanzar una economia sostenible y neutra en carbono, mostrando un crecimiento
significativo en la Unioén Europea ya que entre 2014 y 2024 el indice de eco-innovacion
propuesto por la Comision Europea se incrementd un 27.5% impulsado por los avances en la
eficiencia de recursos (European Environment Agency, 2025).

La recurrencia y creciente intensidad de fendmenos climaticos han generado desafios para los
paises en todo el mundo repercutiendo en ambitos de la vida, manteniendo desigualdades
sociopoliticas y afectando el nivel de vida de las personas, por lo que paises de América Latina
enfrentan esta situacion estableciendo instituciones y organismos que atiendan los asuntos
ambientales y los organismos internacionales impulsan demandas contundentes en este aspecto

(Carrasco, 2024).
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La lucha contra el cambio climatico ha presentado en las agendas internacionales una
creciente relevancia, a través de los organismos se impulsa la cooperacion entre las naciones para
cumplir con los compromisos que se establezcan, impulsen la transicion energética y contengan
los efectos climaticos (Dormido et al., 2022). Los organismos internacionales enfatizan la
importancia de transformar los modelos actuales de produccion y consumo, donde la eco-
innovacion, actuando como facilitadores, reguladores financiadores y coordinadores de esfuerzos
globales (Patifio et al., 2017). A causa de la inestabilidad ambiental, Chien (2023) puntualiza que
las comunidades internacionales deben establecer como requisito obligatorio el desarrollo
sustentable alentando las investigaciones sobre el tema a nivel internacional, incorporando
conceptos como la eco-innovacion, la inversion sustentable y la inclusion financiera.

El Programa de las Naciones Unidad para el Medio Ambiente (PNUMA) fundado en
1972 es la principal autoridad en cuestion ambiental a nivel internacional apoyando a sus 193
miembros y coordinando acciones para responder a los desafios que se presentan en estos
términos. La Asamblea Ambiental de las Naciones Unidas coordina el programa de actividades
referente al tema ambiental internacional, desarrolla politicas para enfrentar los desafios y
establece la direccion estratégica del PNUMA, impulsando los compromisos mundiales para
resolver los problemas ambientales, de acuerdo con su reporte anual (PNUMA, 2025).

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economico (OCDE), organizacion
fundada en 1961, que apoya las buenas practicas en politicas publicas, trabaja de la mano con
mas de 100 paises, entre ellos México, para fortalecer sociedades a través de la formulacion de
mejores politicas, asi como también realiza estudios sobre eco-innovacion identificando las
mejores practicas en el mundo para fomentar su desarrollo y despliegue, incluyendo valoraciones

y efecto de las politicas medioambientales en la eco-innovaciéon que contribuyan al crecimiento
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verde (OCDE, 2014). En el marco de las problematicas ambientales, la OCDE hace un llamado a
que las politicas de desarrollo se adapten de manera oportuna a estos fenomenos, estableciendo
proyecciones econdmicas y ambientales hacia el 2030 y planteando estrategias relevantes como
sus trabajos a través del Comité de Politica Ambiental, declaraciones en politica ambientales
como la Declaracion sobre la adaptacion o resiliencia al cambio climatico, la Prospectiva del
2030, Prospectiva del 2050, la Declaracion sobre Crecimiento Verde y la Declaracion de Politica
a la Conferencia Rio20 y por tltimo la Declaracion hacia un futuro sostenible (Ome y Sabi,
2019).

La Agencia Internacional de Energia (IEA, por sus siglas en inglés), fundada en 1974, y
creada para asegurar el suministro de petroleo, hoy en dia aborda una gran variedad de desafios
energéticos, entre ellos la crisis climatica, la descarbonizacion, el acceso a la energia, la
eficiencia, la inversion, la innovacion y la promocion de sistemas de energia seguros, accesibles
y sostenibles, ademas se reconoce como una referencia global en materia energética, ofreciendo
informacion precisa, andlisis detallados y sugerencias de politicas para impulsar un futuro
energético, alineados a los compromisos del Acuerdo de Paris (IEA, 2025).

El Fondo Mundial para la Naturaleza (WWF por sus siglas en inglés), es un organismo
creado en 1961 para contribuir a la conservacion de la naturaleza, enfocandose en enfrentar la
crisis climatica y el fomento de practicas sostenible. Este 6rgano internacional en su informe
Planeta Vivo 2024, aborda las problematicas actuales con relacion al medio ambiente poniendo
de manifiesto la imposibilidad de cumplir con los compromisos y metas internacionales para el
2030 como lo son (WWF, 2024):

e Los ODS no se alcanzardn ni la mitad para el 2030.

22



e Latemperatura mundial aumentard 3°C para finales del siglo trayendo situaciones
catastroficas.
e La falta de planes y estrategias adecuadas.

Las instituciones establecen los preceptos que pueden ser formales a través de leyes o
regulaciones o informales a través de la cultura, y ejercen presion a través de la intensidad de las
regulaciones, influencia ambiental o presion publica, actuando a través de diversos mecanismos
como leyes, regulaciones, acuerdos industriales o estdndares (Yao et al., 2019).

A nivel mundial se realizan acuerdos y alianzas con el fin de contribuir en este tema
como el Pacto Mundial, el Acuerdo de Paris, los Objetivos de Desarrollo Sustentable y el Pacto
Verde. Existen 10 principios dentro del Pacto Mundial de la ONU, firmado en 1999, que las
empresas pueden incorporar a sus actividades de Responsabilidad Social Empresarial enfocados
en derechos humanos, laboral, medioambiente y lucha contra la corrupcion; los principios 7, 8 y
9, son los que hacen referencia al medio ambiente. El principio 7 menciona que las
organizaciones deben mantener practicas que favorezcan el Medio Ambiente”, el principio 8
considera que las instituciones propician el aumento de la responsabilidad ambiental. Y
finalmente el principio 9 apunta a que las instituciones deben promover el crecimiento y la
difusion de las tecnologias que respeten el entorno ambiental (Pacto Mundial, 1999).

El Acuerdo de Paris llevado a cabo en 2015, apoya la mitigacion de la contaminacion
cuyo objetivo principal es detener el calentamiento global, en donde una de las acciones
propuestas es que los paises logren el maximo de las emisiones del efecto invernadero lo mas
pronto posible, alcanzando un clima neutro para mediados de siglo. Este acuerdo propone

conservar el incremento de la temperatura mundial en 2°C como méaximo con relacion a los
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niveles preindustriales, y seguir con las gestiones para limitarlo a 1.5 grados centigrados. (ONU,
2015).

En tercer lugar, se presentan los Objetivos de Desarrollo Sustentable (ODS), de la
Organizacion de las Naciones Unidas (2018), que hacen un llamado a que los paises actien y
realicen acciones para la proteccion y prosperidad del planeta. El objetivo nimero 13 de los 17,
precisa tomar accion directa para abordar la crisis climatica y sus efectos. Sin embargo, el
objetivo nimero 6 referente a garantizar la disponibilidad de agua y su gestion sostenible el 7
respecto a garantizar el acceso a una energia asequible, segura sostenible y moderna, el 9 que
puntualiza la elaboracién de infraestructuras capaces de sobreponerse, fomentar la
industrializacion sostenible y promover la innovacion; y el objetivo 12 que busca asegurar
formas de consumo y produccion sustentable son objetivos que también podemos relacionarlos
con la eco-innovacion (ONU, 2018).

En México, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), ha establecido la
Estrategia de Movilizacion de Financiamiento Sostenible, donde a través de tres pilares, busca
direccionar recursos financieros publicos, hacia proyectos del sector privado que tengan un
impacto positivo sobre el entorno ambiental, proyectando un financiamiento de 13.6 billones de
pesos mexicanos entre el 2023 y 2030, con el proposito de alcanzar las metas sostenibles del pais
e involucrando a organismos nacionales e internacionales (SHCP, 2024).

El Instituto Global de Crecimiento Verde (GGGI por sus siglas en inglés) se establecio en
el afio 2012 como un organismo intergubernamental que apoya a 42 paises en desarrollo y
economias emergentes. Su trabajo se dirige a temas como el desarrollo econémico, la inclusion
social y la sostenibilidad del medio ambiente, ocupandose de gobiernos, sector privado y

organismos multilaterales, para incentivar economias mas eficientes y sostenibles en el uso de
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los recursos naturales, menos intensas en carbono y con mayor recuperacion al cambio climatico
(Global Green Growth Institute, 2022).

Por otra parte, la Union Europea estableci6 el Pacto Verde Europeo (Comision Europea,
2019), el cual buscan crear nuevas oportunidades de innovacion e inversion de empleo, y
conscientes de que el cambio climatico constituye el mayor reto de nuestro tiempo, buscan
reducir las emisiones de gases contaminantes y hacer frente a la pobreza energética. Con esto la
Union Europea (UE) busca ser la primera zona climaticamente neutra para el 2050, reduciendo
las emisiones al 55% respecto a los niveles de 1990. El Pacto Verde Europeo plantea la
posibilidad de modernizar el continente y posicionarlo como lider mundial en una economia
ecologica apoyandose en medidas como inversiones verdes, economia circular, energias limpias
y politicas sociales inclusivas (De Gatta, 2020).

Después de exponer los principales acuerdos y definiciones que se han desarrollado a
nivel internacional, en la figura 1 se presenta una linea de tiempo de la evolucion teodrica de la
eco-innovacion.

Figura 1. Evolucion de las principales aportaciones tedricas de la eco-innovacion

1970 1984 ) 2000 20105
1934 RSE Maximizar 1984 Stakeholders. 1991 994 Eeoimmovacion Consolidacién
Innovacion Beneficios RBV. Freeman RBV. Triple Linea Kemp, Arundel’ estratégica de la
Schumpeter Accionistas. Resultados. Rening; Horbach eco-innovacion.
. ' Carrillo, Del Rio,

- Wernefelt Barney i
Friedman Elkington Foxon, Oltra -
Kiefer

Fuente: Elaboracion propia con base en diversos autores.
Esta linea de tiempo nos permite entender como surge la eco-innovacion, su transformacion

y el rol que desempena en el desempeiio sustentable.
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1.2 Taxonomias internacionales de los componentes clave en la gestion ambiental

El cambio climatico se ha consolidado como un aspecto prioritario en la agenda politica
internacional, pero es necesario conocer las dindmicas vinculadas al proceso de transformacion
ambiental de las industrias y desarrollar taxonomias sobre la eco-innovacion y su efecto en el
desempefio del mercado (Andersen, 2008).

Se han establecido diversas taxonomias ambientales con el fin de categorizar y entender
los conceptos ambientales a nivel internacional, y diversos paises del mundo han adoptado su
propia taxonomia como es el caso de México.

La taxonomia verde ocupa un lugar estratégico en el fortalecimiento de las finanzas
sostenibles y el avance hacia metas de produccion mas sustentables en diversos paises, donde
algunos ya cuentan con instrumentos formalmente adoptados, otros estan en etapas de disefio y
desarrollo, esto como mecanismo para integrar la taxonomia verde con las finanzas sostenibles y
estimular modelos de produccion responsables con el entorno ambiental (Dariah et al, 2023).

La Union Europea, pionera a nivel global, aprueba en el 2021 su taxonomia ambiental
donde clasifica las actividades econdmicas que contribuyen a los objetivos medioambientales
bajo el contexto del Pacto Verde Europeo. Fue creada con el proposito de impulsar la inversion
de capital hacia iniciativas que promuevan un desarrollo sostenible y la disminucion de
emisiones de carbono en la economia europea (Enriquez et al. 2022).

Debido al crecimiento global de las finanzas sostenibles, el desarrollado taxonomias
como la de la Asociacion de Paises de Asia Sudoriental lanzada en el 2021, ha operado con el fin
de clasificar actividades, activos y fuentes de ingresos a los objetivos sostenibles conforme a

criterios previamente definidos (Lin, 2025).
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Paises de América Latina como Brasil, Colombia, Chile y México también han
establecido sus propias taxonomias, todas ellas alineadas a la taxonomia europea, sin embargo,
persisten retos estructurales como falta de incentivos fiscales, debilidad institucional y falta de
conocimiento ambiental, dificultando la atraccion de inversion y la transicion hacia una
economia baja en emision de carbono (Ortega y Venté, 2025).

A nivel nacional, la CNBYV para impulsar, fortalecer y alcanzar un crecimiento
economico sostenible participa en el Comité de Finanzas Sostenibles (CFS), formado por cuatro
grupos de trabajo, establecido en el 2020 por el Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero.
Los organismos que participan en este comité son la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) en el desarrollo de la taxonomia sostenible, el Banco de México en la Medicion de
riesgos ambientales, sociales y de gobernanza, la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para
el Retiro en la movilizacion de capital, y la Comision Nacional Bancaria y de Valores en la
difusion de informacion y adopcion de estandares ASG (SHCP, 2023).

La SHCP ha publicado una primera edicion en 2023 de la taxonomia sostenible que
contribuye a identificar y definir proyectos de inversion con un pacto medioambiental y social
positivo de acuerdo con metas y criterios establecidos, esto para reforzar el compromiso con los
acuerdos internacionales que se han establecido y alineando los acuerdos a los diversos
programas nacionales para contribuir al cumplimiento de objetivos ambientales (SHCP, 2023).
Esta taxonomia esta alineada a las diversas taxonomias sostenibles a nivel internacional como lo
es la taxonomia europea, la de China, la de Colombia por mencionar algunas, pero adecudndola
al contexto nacional.

La Taxonomia Sostenible en México contempla objetivos medioambientales (SHCP,

2023):
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e Mitigacion del cambio climatico

e Adaptacion al cambio climatico

¢ Administracién de recursos hidricos y marinos
e Mantenimiento de ecosistemas y biodiversidad
e Promover a la economia circular

e Prevencion y control de la contaminacion

Dentro de la industria financiera, los bancos juegan un rol crucial para mantener proyectos a
través de una serie de actividades financieras y ejercer una influencia significativa en las
operaciones de sus clientes que han producido o tienen el potencial de provocar efectos negativos
en el ambiente (Alonso y Marqués, 2019). La ABM a través del Protocolo de Sustentabilidad de
la Banca busca regularizar la responsabilidad de la banca en el desarrollo sustentable de México,
cuyos principios estratégicos buscan institucionalizar las politicas internas de sustentabilidad, la
gestion de riesgos ASG en los procesos de inversion, la inversion sustentable, el uso eficiente de
recursos en procesos internos, asi como el seguimiento y difusion de las practicas y politicas de

sustentabilidad de la comunidad banquera.

A continuacion, en la Tabla 1, se muestra un panorama general de paises con taxonomias
sustentables y su estatus de un total de 201 paises en el mundo.

Tabla 1: Panorama general de paises con taxonomias sustentables

Estatus de taxonomia Total de paises
Desarrollada e implementada 65

En desarrollo 20

Plan para desarrollar 10
Abandonada 1

Sin taxonomia 105
Total 201

Fuente: CCAP (Por siglas en inglés), 2026 Centro para la politica de aire limpio
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La taxonomia verde es abordada como como un instrumento estratégico para promover el
desarrollo sostenible y hacer frente a los retos actuales, organizando y clasificando actividades
dentro de sectores clave como energia, transporte, agricultura, construccion y gestion de
residuos, resaltando la oportunidad de transicion a modelos sustentables, al cumplimiento de

compromisos climaticos, asi como estimular procesos de innovacion (Kuzmin et al., 2024).

El primer estudio empirico a nivel mundial sobre las taxonomias de finanzas sostenibles
indica que existen aspectos que coinciden en el disefio como los objetivos, el alcance, y la
rigurosidad metodologica, radicando las diferencias en incorporacion del marco regulatorio y
esquemas de gobernanza, asi como variaciones en el nivel de ingresos de los paises, donde los de
niveles aptos priorizan objetivos ambientales y climaticos, mientras que los paises de ingresos
medios y bajos se enfocan en temas sociales y ambientales, concluyendo que las taxonomias no
solo son una herramienta que clasifica, sino que contribuye a establecer normas y politicas
(Zetzsche y Pfliicke-Mahoux, 2026).

1.3 Principales indicadores de desempefio ambiental

Los parametros de desempefio ambiental son fundamentales para lograr una comunicacion
efectiva y verificable con las partes interesadas o “stakeholders”, asi como para la formulacion
de estrategias (Azzone et al., 1996).

Las métricas de desempeiio ambiental se asocian con la actividad de la estrategia
ambiental que tienen las empresas considerando que tan obedientes son, el tamafio y si se trata de
una empresa publica, asi como de la empresa (Henri y Journeault, 2008).

El cambio climatico representa un problema significativo que preocupa a grupos de
accionistas y comités corporativos quienes buscan implementar estrategias para resolverlo como

la eco-innovacion, utilizandola como un recurso para generar un cambio genuino respecto al
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mencionado cambio climético, que al mismo tiempo generaria una ventaja competitiva (Albitar
etal., 2023).

La ONU (sf), define cambio climatico como:

“los cambios a largo plazo en las temperaturas y los patrones climaticos ya sea naturales
debido a la actividad solar o a erupciones volcanicas, pero desde el siglo XIX las actividades
humanas han sido el principal impulsor del cambio climatico debido principalmente a la quema
de fosiles como el carbon, petroleo y gas”, en esta definicidon podemos apreciar como las
actividades humanas ha sido el factor predominante para alterar los patrones naturales y acelerar
el calentamiento global.

La Organizacion Mundial Meteorologica (OMM) resalta siete indicadores que
monitorean el cambio climatico los cudles son la temperatura, calor ocednico, nivel del mar,
extension de hielo marino, balance de la masa glaciar, acidificacion del océano y las fracciones
molares de gases de efecto invernadero, Trewin et al. (2020), donde la temperatura promedio ha
sido el principal indicador utilizado desde el Acuerdo de Paris.

La OMM (2025) puntualiza las siguientes observaciones en relacion con el cambio

climatico:

e Se han registrado las més altas concentraciones de gases como el dioxido de carbono,
metano y 6xido nitroso, agravando el clima a nivel mundial, y contintian en aumento

e Los tltimos 10 afios han alcanzado el récord como los mas célidos.

e Latemperatura promedio ha aumentado 1.55°C por encima del periodo de 1850-1900.

e En 2024 la temperatura del mar rompio récord reflejando aumentos en el nivel medio del

mar.
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e La extension de hielo marino antértico alcanzo en 2024 fue la séptima mas baja desde
1979 al presente.
e Los glaciares han perdido extensién en el Artico con los niveles mas bajos en los ultimos
18 afios.
Por lo tanto, el cambio climatico ha provocado que diversas organizaciones a nivel mundial,
asi como los paises de manera particular, promuevan iniciativas para disminuir sus efectos y
aminorar el deterioro ambiental. Como iniciativa a nivel regional el Pacto Verde Europeo
lanzado en el 2019 pretende fomentar la transicion hacia un objetivo comun al reducir en al
menos un 50% las emisiones contaminantes para el 2030 y lograr la neutralidad de carbono para
el 2050 (Sikora, 2021), abarcando medidas para reducir las emisiones de gases contaminantes,
incrementar el uso de energias renovables e incentivar la economia circular.
Los indicadores ambientales publicados por la Division de Estadistica de la ONU retinen
datos globales de diez areas tematicas que presentan en la siguiente Figura 2:

Figura 2. Indicadores ambientales de la Organizacion de las Naciones Unidas

Emisiones NOx
Contaminacion del aire

Emisiones SO2

Desastres Climatoldgicos

Cambio climatico

Participacion en acuerdos para
el cambio climético

Indicadores Ambientales

Emisiones CO2

Emisiones atmosféricos
contaminantes

Gases de efecto invernadero

Emisiones CH4

Emisiones N20

Fuente: Organizacion de las Naciones Unidas 2025
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El Indice de Desempefio Ambiental (EPI) por sus siglas en inglés que propone la Universidad

de Yale proporciona datos sobre sustentabilidad a nivel mundial incorporando 58 indicadores de

desempefio en 11 categorias y 3 objetivos de politicas (Block et al. 2024). En la Tabla 2 se exponen

las categorias y los objetivos de las politicas con el porcentaje en cuanto al nivel del puntaje total.

Tabla 2. Indicadores de Desempeiio Ambiental

Categoria

Tema

Nivel de peso en porcentaje

Cambio climatico

Vitalidad del Ecosistema

Salud ambiental

Mitigacion

Habitat y biodiversidad
Bosques

Pesca

Contaminacion del aire
Agricultura

Consumo de agua
Calidad del aire
Sanidad y agua potable
Metales pesados

Desperdicios

30

25

Fuente: Elaboracién propia con datos de Block, S., Emerson, J. W., Esty, D. C., de Sherbinin, A.,

Wendling, Z. A. (2024).

Estos Indicadores de Desempefio Ambiental se obtienen de 180 paises, donde los paises con

mejor desempenio ambiental en el 2024 son Estonia, Luxemburgo, Alemania, Finlandia y Reino

Unidos; y los paises de menor desempefio ambiental son India, Birmania, Laos, Pakistan y

Vietnam (Block et al. 2024).
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De acuerdo con Our World in Data (2023), los principales paises emisores de gases
contaminantes en el mundo son China, Estados Unidos, India, Unidon Europea, Indonesia,
Federacion Rusa, Brasil, Japon, Iran y Corea del Sur. En la Figura 3 se indican los paises con las
principales emisiones de gases de efecto invernadero.

Figura 3. Principales emisores de gases de efecto invernadero
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Fuente: Our World in Data 2023

Otro factor que determina la crisis climatica es el uso de energias no renovables. En cuanto al
uso de energia medido en kilowatt, OWD (2023) los paises que mayor consumo tienen por
persona son Brasil, China, India y Estados Unidos, generando impactos en la salud y
contaminacion ambiental.

Segun datos de la Organizacion Mundial de la Salud, OMS (2024), los principales factores de
riesgo ambientales fueron:

e El aire contaminado provoca un alto riesgo para la salud

e 6.7 millones de muertes al afio se vinculan con la contaminacion del aire.

e 4.2 millones de muertes prematuras.
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o 89% de las muertes atribuibles a la contaminacion atmostérica en poblacion de ingresos

bajos y medianos.

1.4 Causas y consecuencias del problema a investigar

Los paises en América Latina enfrentan desafios a la hora de implementar estrategias
enfocadas sistemas de productivos mas verdes de acuerdo a la CEPAL(2014) ya que en los
paises desarrollados se trata de conservar las tasas de crecimiento positivas con las minimas
consecuencias posibles sobre el medio ambiente y por otro lado los paises en desarrollo afrontan
diversos retos como intentar agilizar su crecimiento, disminuir las brechas de ingresos,
minimizar la heterogeneidad, mejorar el acceso a bienes y servicios basicos, incrementar el
bienestar en general de la poblacion, esto hace que se deban armonizar las politicas tanto
ambientales como sociales (Gutman y Lopez, 2017).

Aun cuando se han aceptado regulaciones ambientales y se han formado organismos en
pro del medio ambiente que evaltian, planifican y llevan a cabo acciones encaminadas a la
proteccion ambiental, el uso de las normativas no esta tan fortalecido como lo indican los indices
internacionales de competencia internacional (Gutman y Lopez, 2017).

Por otro lado, se presenta poca eficacia, en cuanto a que los dirigentes no siempre cuentan
con los recursos financieros y técnicos para utilizarlas de forma adecuada. Igualmente, en
algunas areas del sector privado, se tiene la concepcion de que la gestion ambiental es un gasto
“no productivo” que complica la competitividad (Banco Interamericano de Desarrollo, 2008).

Por ejemplo, las PYMES en América Latina enfrentan diversos retos, por una parte no
hay una sensibilizacion y concientizacion hacia el impacto ambiental, por otra parte, los
impedimentos para obtener financiamientos para inversion, el riesgo asociado a los costos

relacionados con la mitigacion del efecto ambiental, los obstaculos para participar en los
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mercados de bienes verdes y cadenas de valor a nivel mundial debido a la alta demanda de
recursos financieros (Gutman y Lopez 2017), dificultan el establecimiento de practicas
ambientales responsables.

Modelos de desarrollo insostenible son consecuencia del problema de la crisis climatica,
que también ha sido provocado por las emisiones contaminantes de las empresas industriales,
patrones elevados de consumo, asi como la indiferencia cultural hacia la conservacion del medio
ambiente han provocado el aumento en el consumo de recursos, asi como el impacto en la
alteracion de los fendmenos naturales del planeta (Nubia-Arias, 2016).

El hecho de que no haya una tarificacion efectiva del carbono disminuye los incentivos y
la capacidad de los inversionistas para dirigir fondos a proyectos que proporcionen un mayor
beneficio al medio ambiente, asi como también la falta de desarrollo de una dividida estructura
de datos climaticos, normas de divulgacion y taxonomia (Ehlers 2022).

La presupuestacion verde representa una herramienta clave para fortalecer las politicas
ambientales y enfrentar los desafios del cambio climatico en América Latina, pero su
implementacion enfrenta importantes limitaciones como insuficiencia de recursos, resistencia
politica y debilidad en la capacidad institucional, de acuerdo a un estudio realizado en 2022 el
42%de los paises de Latinoamérica aplicaron presupuestacion verde en comparacion con el 67%
de los paises de la OCDE (Lozano et al., 2025).

Aunque en los paises con mercados emergentes y paises en desarrollo ha aumentado el
financiamiento sostenible privado en el 2022 con relacion al afio anterior, es necesario
aumentarlo al doble para el 2030, sin embargo, los proyectos de infraestructura hipo carbonicos
son insuficientes ante el intenso aumento de la industria de los combustibles fosiles desde el

Acuerdo de Paris (Ehlers et al., 2022).
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El cambio climatico y el financiamiento mantienen una relacion estrecha que exige no
solo mayores recursos econdmicos sino una transformacion profunda que conciba el desarrollo y
la inversion, donde la incertidumbre asociada a la crisis climatica demanda nuevas metodologias
y marcos regulatorios que permitan anticipar riesgos y evitar financiamiento de modelos
energéticos obsoletos y altamente contaminantes, asi como también considerar particularidades
economicas, sociales y estructurales de paises de América Latina (Stanley, 2021).

Los Principios de Inversion Responsable (PRI, por sus siglas en inglés) ofrecen
procedimientos para incorporar aspectos ASG en las practicas de inversion. Estos seis principios
fueron desarrollados por un grupo de inversionistas internacionales que incrementan la
relevancia de las actividades de inversion adoptando aspectos ambientales, sociales y de
gobierno corporativo en asociacion con la iniciativa financiera del Programa de las Naciones
Unidas para el Medio Ambiente y el Pacto Global de la ONU (PRI, 2021). Estos PRI son:

1. Introducir aspectos ASG en los analisis de inversion y en los procesos para tomar

decisiones.

2. Ser duefios vigentes e introducir aspectos ASG en las practicas y politicas de

propiedad.

3. Propiciar una divulgacion pertinente en aspectos ASG por parte de las entidades en

las que se invierta.

4. Incentivar la aceptacion e implementacion de los principios en el sector de las

inversiones.

5. Laborar de manera colaborativa para incrementar la eficacia en la aplicacion de los

principios.

36



6. Dar a conocer los informes de las actividades y desarrollo con relacion al empleo de

los principios.

Las finanzas sustentables constituyen una herramienta clave para impulsar el desarrollo
sostenible en el ambito social, ambiental, econdmico y financiero, pero su efectividad depende
del fortalecimiento de las instituciones, la implementacion de incentivos, la confianza y
cooperacion entre sectores permitiendo la transicion de marcos normativos a practicas efectivas
(Ortega y Venté, 20205).

En el ambito empresarial el discurso ambiental ha ido adoptando un enfoque cada vez
mas econdmico, integrandose a las estrategias de innovacion, orientandolo hacia nuevas formas
de gestion y desarrollo de negocios considerando tanto externalidades como la necesidad de
incrementar la productividad en el uso de los recursos, donde la eco-innovacion adquiere
presencia como una propuesta de generacion de valor aumentando la eficiencia, la

competitividad y la reduccion de costos empresariales (Patifio et al., 2019).

1.5 Mapa conceptual del problema a investigar

Aun cuando las empresas implementen practicas de eco-innovacion y €stas tengan un efecto
positivo en el desempefio financiero, no todas las organizaciones las incluyen debido a los
desafios que implica su implementacion, como altos costos iniciales, falta de conocimiento,
impacto en el empleo, resistencia al cambio, entre otros.

Se espera que la eco-innovacion reduzca las cantidades de desperdicios, contaminacion y
uso de recursos materiales, asi como ahorros econdmicos ya que supone movilizacion a la
productividad y sustentabilidad (Yurdakul y Kazan, 2020). La eco-innovacion y el desarrollo
sustentable han evolucionado de manera similar despertando interés en los tltimos afios donde la

integracion de estos conceptos impulsa la creacion de soluciones innovadoras frente a los retos
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ambientales y sociales (Fatma y Haleem, 2023). La eco-innovacion aporta un enfoque mas
eficiente y econdomico en el consumo de fuentes energéticas, impulsando el desarrollo
sustentable (Illic, Petrovic y Djukic, 2022).

En la Figura 4, se propone el mapa conceptual del problema de investigacion bajo
estudio:

Figura 4. Mapa Conceptual del Problema Bajo Estudio.
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Fuente: Elaboracion propia de diversos autores

1.6 Planteamiento del problema
En las ultimas décadas, el cambio climatico, la degradacion ambiental y las presiones
sociales en materia sostenible impulsan transformaciones significativas a nivel mundial como lo

es el caso de la transicion hacia fuentes de energia renovable como una estrategia eficaz para la

38



descarbonizacion en el corto plazo, y en el largo plazo la innovacion empieza a desempefiar un
papel mitigador, pero aun limitado (Cujano, 2025).

Por otra parte, el desafio que implica la Economia Circular, vinculada con los retos que
presenta la agenda de desarrollo sostenible a nivel mundial, hace necesario el establecimiento de
modelos de negocio que promuevan o generen comportamientos mas innovadores en las
empresas, implicando integrar estrategias, modelos de negocio, estructuras organizacionales,
procesos y competencias; donde el desarrollo de eco-innovaciones puede fomentar y sostener un
comportamiento eco-innovador (Moreno y Araiza, 2022). La evolucion hacia una economia
circular y sustentable es promovida por la eco-innovacion como factor estratégico clave, sin
embargo, aun existen diversos factores que limitan su adopcidn generalizada (Hinojosa y Pereira,
2021).

En el contexto actual de una creciente presion ambiental, regulaciones y conciencia
social, las empresas adoptan estrategias sostenibles que no solo responden a las exigencias
normativas, sino también generan valor econdmico. En este sentido, surge la eco-innovacion
como una estrategia fundamental para alcanzar la sustentabilidad empresarial (Kemp y Pearson,
2007).

Un estudio sobre los reportes financieros que divulgan las empresas europeas reveld que
éstas divulgan informacion sobre eco-innovacion de diferentes formas, y en ocasiones no se
reconoce explicitamente bajo este término (Vieira y Radonjic, 2020).

A pesar de que la literatura internacional ha analizado de manera amplia la relacion entre
la eco-innovacion y su efecto sobre el desempefio financiero, existe una limitada evidencia
empirica en paises con economias emergentes como es el caso de México. Un estudio que

analizo6 proyectos financiados de investigacion y desarrollo verde en empresas pequeias y
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medianas de México encontré que menos del 6% del total de fondos destinados a investigacion y
desarrollo correspondian a proyectos de eco-innovacion por ello resulta necesario fortalecer y
fomentar iniciativas innovadoras hacia el desarrollo econémico y sustentable (Diaz et al., 2023).

Ademas, estudios muestran resultados contradictorios sobre la relacion entre eco-
innovacion y desempeno financiero. Mientras que algunos estudios sugieren que la eco-
innovacion mejora la competitividad, reduce costos operativos y fortalece la imagen corporativa
(Porter y Van der Linde, 1995; Horbach et al., 2012), o que la eco-innovacion se asocia a mejor
desempefio financiero (Duque-Grisales et al., 2020); otros advierten que puede generar altos
costos de implementacion, riesgos tecnologicos y retornos inciertos (Del Rio et al., 2010).
Aguilera y Ortiz (2013) advierten que aun cuando la eco-innovacién favorezca la sostenibilidad
corporativa, su efecto en el desempefio financiero no es tan evidente al compararlas con
empresas no eco-innovadoras.

También se observan diferencias dependiendo del contexto econdomico de los paises,
donde estudios revelan que las variables ambientales como la eco-innovacion presentan un efecto
significativo en algunos indicadores financieros, asi como en empresas de paises desarrollados y
aquellas que se encuentran en mercados emergentes (Lopes et al., 2019).

Esta discrepancia evidencia una brecha tedrica, manifestando resultados heterogéneos en
cuanto el efecto de la eco-innovacion y su relacion con el desempeno financiero dependiendo de
tipos de economias, condiciones y caracteristicas particulares, asi como sectores o tipos de
empresas. Examinar diversos contextos contribuye a establecer fundamentos necesarios para
construir una teoria mas amplia acerca del efecto de la eco-innovacion en el desempefio
financiero (Santos et al., 2017). El reconocimiento de diversas modalidades de eco-innovacion se

considera complementarias y fundamentales para impulsar procesos de transicion hacia la
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sustentabilidad, sin embargo, las investigaciones no capturan la integracion de todas las facetas,
proponiéndose taxonomias incorporando multiples atributos y dimensiones (Kiefer et al., 2018).

En consecuencia, desarrollar un estudio empirico que analice el efecto de la eco-
innovacion sobre el desempefo financiero en empresas publicas en México aporta conocimiento
cientifico en diversos ambitos.

En un contexto mexicano este tema resulta relevante no solo desde la perspectiva
académica, aportando bases sobre el estudio empirico que se lleva a cabo al examinar el efecto
de la eco-innovacion en el desempeiio financiero en empresas de oferta ptublica en México.
Estudios sugieren que factores como el contexto empresarial y el tamafio de la empresa influyen
en los resultados al analizar la eco-innovacion y su efecto en el desempefio financiero, mostrando
falta de consenso en los estudios (Lopez et al., 2024).

Esta investigacion también es util para los responsables de establecer politicas publicas sobre
el medio ambiente, ya que pueden motivar el logro de probleméaticas ambientales, por ejemplo,
en paises como China, el efecto de las regulaciones ambientales sobre la innovacion verde es
muy diversa ya que depende de factores como el contexto econdmico, caracteristicas particulares
de las empresas, asi como el sector industrial (Peng y Kong, 2024). En el caso de México, los
incentivos econdmicos son clave para adoptar practicas sostenibles ya que favorecen nuevas
oportunidades de negocio contribuyendo al desempefio financiero (Galvan-Vela et al., 2023).

A los directivos empresariales que buscan alinear la responsabilidad social y la rentabilidad
del negocio, también resulta de gran beneficio conocer los resultados de esta investigacion, ya
que las estrategias empresariales en pro del medio ambiente representan un mecanismo eficaz
que en conjunto con la eco-innovacién y la responsabilidad social corporativa contribuyen a la

proteccion del medio ambiente desde la gestion organizacional (Esparza et al., 2025).
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Por lo tanto, esta investigacion aporta evidencia empirica sobre el andlisis del efecto de la
eco-innovacion en el desempefio financiero en empresas publicas en México, reconociendo la
importancia de la eco-innovacion para enfrentar los desafios ambientales, asi como su
contribucion al fortalecimiento del desempefio empresarial, agregando variables como el sector,

el tamafio y la solvencia.

1.7 Antecedentes teoricos del desempeiio financiero
El desempefio financiero se puede explicar desde diversos aportes tedricos. La existencia de estas
teorias fundamentales nos proporciona mayor comprension y claridad al investigar esta variable.

Friedman (1970), plantea que el trabajo de las empresas socialmente responsables se
limita a utilizar sus recursos y desarrollar acciones que le permitan maximizar sus beneficios,
siempre que se respeten las normas vigentes y se participe en una competencia justa, respetando
la regulacion vigente y cumplimiento de acuerdo con los criterios éticos para no incurrir en
practicas engafiosas, evidenciando que la rentabilidad y generacion de utilidades son sefialadas
como la responsabilidad social de las empresas. Desde esta perspectiva, la responsabilidad social
de las empresas es justificables siempre y cuando contribuyan a mejorar su rentabilidad

Desde la perspectiva de la Teoria del Stakeholder de Freeman (1984), la cual sostiene que
las empresas deben considerar las necesidades y expectativas de los accionistas, asi como de las
partes interesadas. Esta teoria ofrece una representacion clara y sencilla de los distintos actores
relacionados con la empresa tanto internos como externos y sus interacciones (Fassin, 2009). En
el contexto de la eco-innovacion esto implica que las empresas deben involucrar a los
empleados, clientes, proveedores, comunidades locales y gobiernos en sus esfuerzos de
sustentabilidad. La interaccion de estos participantes facilita la adopcion de practicas

innovadoras.
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Actualmente, las empresas no solo buscan incrementar sus utilidades, o cumplir con los
fundamentos legales bajo los que fueron creadas, también buscan maximizar su inversion a
través de practicas de Responsabilidad Social en el sentido de ser parte del cambio y
mejoramiento de la sociedad. Las empresas quieren saberse participes del impacto en el entorno,
minimizando costos y riesgos y la sociedad busca reconocer que las empresas llevan a cabo estas
practicas. Las practicas de Responsabilidad Social pueden constituir una ventaja competitiva
sugiriéndola como estrategia central de los negocios que favorezca el desempeiio financiero a
largo plazo (Amponsah et al., 2025).

Otro fundamento sobre el desempefio financiero es la Teoria de la Holgura (Slack
Resource Theory, por sus siglas en inglés) que segun Bourgeois (1981), los recursos excedentes,
o no utilizados en las organizaciones, pueden utilizarse como reserva estratégica para adaptarse a
los cambios, financiar proyectos de innovacion y absorber riesgos sin comprometer la operacion
basica de las empresas.

1.8 Relacion tedrica del desempefio financiero y la eco-innovacion

Existen diversas teorias que apoyan y promueven las practicas medioambientales. Estos
sustentos contribuyen a tener una mejor comprension de la relacion que existe entre la eco-
innovacion y el desempeio financiero.

De acuerdo con estudios de eco-innovacion, podemos conceptualizarlo a través de
diversas teorias, para una mayor comprension. Hoy en dia las empresas deben preocuparse por el
medio ambiente, considerando la economia actual, la poblacion y la realidad ecologica, y como
estos factores interactian entre si. Se busca entender los desafios y oportunidades asociados con

la incorporacion de practicas eco-innovadoras (DesJardins, 1998).
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La eco-innovacion también puede entenderse a través de la Teoria Basada en los
Recursos (RBV, por sus siglas en inglés) de Barney (1991), que plantea que la ventaja
competitiva sostenible de una empresa con relacion a sus capacidades y recursos. Trasladando
esto a la eco-innovacion implica que las empresas desarrollen capacidades sostenibles y
ambientales, asi como la aplicacion de tecnologias limpias, gestion eficiente de recursos y
adquisicion de competencias sostenibles.

La teoria de la Triple Linea de Resultados (Elkington, 1997), establece que las empresas
midan su desempefio en términos sociales y ambientales, no solo en términos econémicos, s,
proponiendo que estas dimensiones deben ser consideradas de manera equilibrada para lograr
una sostenibilidad a largo plazo. La eco-innovacion se alinea con esta teoria al buscar soluciones
que no solo sean rentables, sino que también beneficien a la sociedad y reduzcan el impacto
ambiental. Desde esta perspectiva el éxito de las empresas no solo es econémico sino también el
cuidado al medio ambiente dentro de la responsabilidad social.

La teoria de la agencia (Jensen y Meckling, 1976) es un marco teorico utilizado para
analizar y resolver problematicas que surgen en situaciones donde un individuo o entidad
(principal), contrata a otra (agente) para efectuar alglin servicio personal estableciéndose una
relacion, donde aparecen los denominados costos de agencia como resultado de los intereses
contrarios entre ambos agentes. Al presentarse mayormente, intereses o preferencias distintas,
puede surgir el problema de que el director de una empresa la gestione segun sus intereses y no
como si fuese el propietario. Esta teoria se aplica en la eco-innovacion para beneficiar la
publicacion y empleo de medidas de RSC ambiental, en tanto el principal considere que la

aplicacion de estas sea de interés para el agente o propietario.
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1.9 Pregunta central de investigacion

En relacion con las diversas problematicas ambientales que se mencionan anteriormente como la

contaminacion y la crisis climatica, las organizaciones requieren implementar estrategias que

propicien la reduccion de la contaminacién y a la mitigacion del calentamiento global. Para la

generacion de valor de las organizaciones se requiere la adopcion de practicas de eco-innovacion

que tengan un efecto ambiental y empresarial. Debido a esto surge la siguiente pregunta:

¢ Cudl es el efecto de la eco-innovacion en el desemperio financiero de las empresas publicas en

1.10

Meéxico?

Objetivo general y objetivos metodoldgicos

Determinar el efecto de la eco-innovacion en el desempefio financiero de las empresas publicas

en México.

9.

Revisar la literatura existente del problema a investigar

Analizar los antecedentes del problema a investigar

Establecer fundamentos tedricos acerca de las practicas de eco-innovacidon en empresas.
Identificar las teorias relevantes que den sustento a la relacion entre la eco-innovacion y el
desempefio financiero de las empresas.

Interpretar las teorias al inferir la relacion entre eco-innovacion y desempeiio financiero.
Definir indicadores para medir las variables

Determinar modelos econométricos y pruebas a realizar.

Procesar los datos y llevar a cabo el analisis de estos.

Concluir sobre los hallazgos encontrados.

10. Determinar posibles lineas de investigacion en el futuro.
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1.11 Hipotesis general de investigacion

HI: La eco-innovacion tiene un efecto positivo en el desemperio financiero de las empresas

publicas en México

1.12  Metodologia

Esta investigacion implica el analisis de variables cuantitativas y la medicion del desempeio
financiero de las empresas, distintos grados de eco-innovacion, y utilizando variables de control
como el sector al que pertenece la empresa, el tamafio y la solvencia. Se presentara un analisis
descriptivo y correlacional, con un disefio de investigacion no experimental, utilizando datos
panel con regresion de cuantiles, utilizando efectos fijos, efectos aleatorios. Se empelara un
modelo con el fin de inferir el efecto de las variables relacionadas, es decir, el nivel de eco-
innovacion y su efecto en el desempeno financiero de las empresas de oferta piblica en México.

La informacién para esta investigacion es obtenida por fuentes secundarias a través de
datos extraidos de la plataforma London Stock Exchange Group Data and Analytics (LSEG,
2024), que proporciona una amplia gama de informacion sobre datos financieros, mercados,
noticias e indicadores en mas de 170 paises. La muestra se selecciona tomando en cuenta la
poblacidon de empresas mexicanas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores. Se establecen
tres modelos en funcion de las variables seleccionadas para medir el efecto de la eco-innovacion
en el desempeinio financiero.

Para medir la variable dependiente de desempeno financiero, se utilizaran indicadores
como el ROA, el ROE y la Q de Tobin, cuyos datos se obtendran de los reportes financieros de
un periodo de 10 afios del 2015 al 2024. La eco-innovacién se mide a través de un score o
puntaje obtenido de la plataforma LSEG el cual refleja la capacidad de las empresas para reducir
costos ambientales y cargas para sus clientes, crear nuevas oportunidades de mercado a través
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del uso de tecnologias y procesos ambientales, o el ecodisefio de productos. En cuanto a las
variables introducidas para dar heterogeneidad al estudio, las empresas se dividieron en 6
sectores, el tamafo sera medido por medio del nivel de activos de la empresa y la solvencia por
la capacidad de la empresa para cubrir sus deudas.

En el capitulo 3 se definen las variables con mayor profundidad., asi como las empresas bajo

estudio. Los resultados son expuestos y analizados en el capitulo 4.

1.13  Justificacion de la investigacion

La preocupacion por la crisis ambiental, la escasez de recursos naturales y la presion de los
grupos de interés en las empresas, las ha motivado a adoptar practicas sustentables. El efecto que
generan las empresas sobre el medio ambiente junto con las estrategias que adopten para reducir
o incrementar las consecuencias negativas en la sociedad ha adquirido importancia en estudios
internacionales, asi como en México (Ochoa-Marquez y Gehrke, 2026). En este contexto, la eco-
innovacion se ha convertido en un factor estratégico de las organizaciones que buscan no solo
cumplir con las normas ambientales, sino mejorar su desempefio financiero.

La generacion y expansion de innovaciones ambientales resulta fundamental para
prevenir y reducir los efectos negativos que surgen de la interaccion entre las actividades
humanas y la naturaleza, reflejando un mayor interés por comprender el papel de la eco-
innovacion en el desarrollo geografico sostenible (Losacker et al., 2023).

Por lo tanto, esta investigacion llenara un vacio al estudiar el efecto de la eco-innovacion
en el desempeno financiero de empresas publicas en México. Para empresas de oferta publica en
México, la eco-innovacion adquiere relevancia debido a la creciente demanda de transparencia,

sostenibilidad y responsabilidad social por parte de los inversionistas, reguladores y
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consumidores. Sin embargo, persiste una brecha en la literatura respecto a cobmo estas practicas
sostenibles afectan de manera concreta el desempefio financiero de las empresas.

México enfrenta retos ambientales significativos, por lo que la investigacion del rol de las
empresas mexicanas en la evolucion hacia una economia mas verde es fundamental para disefiar
politicas y estrategias empresariales mas efectivas. En nuestro pais, los temas relacionados con
indicadores ASG, siguen en proceso de evolucion y las empresas aun no perciben las practicas
sostenibles como una estrategia para optimizar sus operaciones y resultados financieros (Arango
et al., 2024).

Existen investigaciones sobre eco-innovacion y desempefio financiero centrados en paises
con economias desarrolladas, pero baja evidencia empirica para paises con economias
emergentes como México. La economia mexicana esta enfocada en disminuir obstaculos con el
fin de lograr la sustentabilidad, a través de politicas que fomenten y respalden la produccion
sustentable y aun cuando los hallazgos muestran presencia de practicas sostenibles dentro de los
procesos productivos, no se puede confirmar que estan integradas dentro de una estrategia formal
de eco-innovacion (Galvan et al., 2023).

Esta investigacion promueve una cultura empresarial orientada a la innovacion sostenible,
demostrando que la rentabilidad y el compromiso ambiental pueden ir de la mano.

1.14 Delimitacion del estudio

El alcance de este estudio es examinar las empresas publicas que cotizan en la bolsa mexicana de
valores, utilizando fuentes secundarias con datos que se obtendran de los estados financieros por
medio de la plataforma LSEG Data and Analytics (LSEG, 2024). Las empresas son divididas en

6 sectores: Industrial, materiales, consumo, servicios de telecomunicaciones, servicios

financieros y servicios de transporte.
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1) Espaciales: Se obtienen datos de los reportes financieros de las empresas publicas que cotizan
en la Bolsa Mexicana de Valores.

2) Demograficas: Las empresas son agrupadas en 6 sectores: Industrial, materiales, consumo,
servicios de telecomunicaciones, servicios financieros y servicios de transporte. Ademas del
sector, se establecen las variables de tamafio de la empresa y solvencia.

3) Temporales: Se realizard una investigacion longitudinal considerandose un periodo
longitudinal de 10 afios del 2015 al 2024.

La eco-innovacion es un tema de interés en las organizaciones a nivel mundial, regional y
nacional y que contribuye como propuesta de mejora o resolucion ante los problemas
ambientales actuales.

Lopes et al., (2019) demuestran que la eco-innovacion mejora el desempefio financiero de
las empresas no solo como medida para cumplir demandas regulatorias sino también como
estrategia de competitividad, asi mismo las empresas deben aumentar la calidad de la
informacion que proporcionan donde incluyan la eco-innovacion, reportando sus indicadores al
respecto como generacion de residuos o emision de carbono.

La eco-innovacion es una alternativa estratégica que contribuye no solo a mejorar el
planeta, sino también genera un efecto positivo en las empresas y en su desempeio financiero.
Las acciones y estrategias relacionadas con la innovacion verde generan aportes relevantes a
todos los grupos de interés y promueve la adopcion de practicas orientadas a lograr un equilibrio
entre el crecimiento financiero y la sostenibilidad ambiental en las economias de desarrollo
(Sarfraz et al., 2023). Para las empresas que ain no incorporan este tipo de opciones a sus
empresas, es necesario que tengan la informacién y conocimientos necesarios para poder

incorporarlo a su planeacion estratégica.
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Capitulo 2. MARCO TEORICO

A continuacion, se expone el sustento tedrico sobre la eco-innovacion y su efecto con el
desempefio financiero de las empresas publicas en México. Se exponen diversas teorias y
definiciones que ayudan a comprender desde distintos enfoques, para después exponer estudios
empiricos sobre la variable dependiente de desempeio financiero y consecuentemente
relacionarlos con estudios de las variables independientes.

Al finalizar se establece una conclusion general sobre las principales teorias que sustentan
el efecto de la eco-innovacion en el desempefio financiero de las empresas.

2.1 Desempefio financiero

En esta seccion se analizard la variable de desempefio financiero, exponiendo teorias y
definiciones que sustenten esta variable. En el campo de las finanzas, el desempefio financiero es
un indicador importante que nos muestra los resultados financieros, como en el modelo de
Dupont que se destaca por integrar multiples métricas financieras evaluando el desempefio de
una organizacion en relacion con sus inversionistas (Haro et al., 2023).

Medir el desempeiio financiero es motivado para ayudar a los inversionistas a formular
sus expectativas del futuro de las empresas, brindar una retroalimentacion sobre el logro de
objetivos y proporcionar las bases para adecuar un plan que incentive el logro de objetivos y
proporcione recompensas como resultado de las decisiones tomadas (Venanzi, 2010). Este autor
menciona dos enfoques para medir el desempefio financiero corporativo, uno basado en métricas
contables y otro basado en métricas de mercado.

Las empresas buscan mejorar su desempefio financiero, utilizando diversas herramientas
que contribuyan a la vez a mejorar el medio ambiente como lo es la eco-innovacion. El analisis

del desempeiio financiero de una empresa por lo general se realiza a través del anélisis de
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razones financieras como indicadores de rendimiento financiero (Kamatra y Kartikaninggyah,

2015).

2.1.1 Teorias y fundamentos teoricos del desempeiio financiero
Las bases tedricas para comprender el desempefio financiero en las empresas, sus principales
definiciones, asi como algunos estudios empiricos relacionados, son expuestas a continuacion.

El desempefio financiero se puede analizar a través de la teoria de la creacion de valor de
Friedman, M. (1970), que manifiesta que la Uinica responsabilidad de las empresas es obtener
beneficios que generen valor para el accionista, respetando el marco legal aplicable. Asi mismo
argumenta que los administradores deben tomar decisiones para la maximizacion de valor y
como consecuencia los retornos de los accionistas. Seglin su perspectiva, la creacion de valor
para los accionistas es la forma mas eficiente de beneficiar a la sociedad en su conjunto, asi
como el impacto ambiental de las empresas.

La teoria de la eficiencia de mercado desarrollada por Fama (1970) también aporta al
desempefio financiero ya que argumenta que el valor de las acciones de una empresa refleja la
informacion disponible al alcance en el mercado, lo que implica que las decisiones de inversion
deben basarse en el analisis de la informacidn publica y no en intentar predecir el
comportamiento del mercado. Esta teoria podria considerarse idealista y poco realista en un
sentido estricto, ha tenido un impacto significativo en el mundo de las inversiones (Birau, R.,
2011).

Otro fundamento que sustenta el desempefio financiero se explica a través de la Teoria de
la Agencia desarrollada por Jensen y Meckling (1976) la cual se centra en los problemas que
surgen cuando los stakeholders o partes interesadas de una empresa delegan el control a los

directores que pueden actuar desde su propio interés y no desde el accionista. Los gerentes
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pueden tener incentivos para tomar decisiones que no necesariamente maximicen el valor de los
accionistas.

El desempefio financiero también se explica a través de la teoria de las opciones reales de
Myers (1980), la cual considera que una inversion empresarial tiene caracteristicas similares a la
opcion financiera. Su enfoque principal es como el valor de una empresa puede cambiar con el
tiempo y como las opciones de inversion afectan a las decisiones de inversion de la empresa.
Esta teoria es Util para eficientizar el presupuesto del capital, tomar mejores decisiones de
inversion, alinear la creacion de valor con el mercado y valuacion de nuevas tecnologias
(Ramezani, 2003).

Las empresas buscan maximizar su valor y rentabilidad, en este sentido la Teoria de los
Stakeholders estructurada por Freeman (1984), propone que las empresas no solo deben crear
valor para sus accionistas sino también para todas las partes interesadas que son afectadas por las
actividades de la empresa al tomar decisiones estratégicas, logrando un desempefio sostenible y
ético. Estudios sugieren que hay una relacion estrecha entre esta teoria y la Responsabilidad

Social Corporativa se promueve un entorno competitivo, responsable y sostenible (Kalra, 2024).

2.1.2 Estudios de investigaciones aplicadas
Esta seccion, exponen estudios empiricos sobre la variable de desempefio financiero, la cual es
medida a través de distintas métricas.

De acuerdo con el estudio realizado por Nogueira et al. (2024) utilizan el ROA para
medir el desempeno financiero cuantificado por medio de la razon de utilidad neta antes de
intereses e impuestos entre activos en pequefias, medianas y grandes empresas. Este estudio
utiliza la variable de ROA para medir el desempefio financiero como un indicador efectivo para

medir las ganancias a través del uso de los activos. Los resultados obtenidos revelan que la
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proporcion de activos totales y activos corrientes tienen un efecto positivo en el rendimiento
financiero de empresas pequefias, medianas y grandes, ademads los activos como elemento bajo
control de las empresas, es esencial en la rentabilidad de éstas. Este indicador muestra cuan
eficiente es una empresa para utilizar sus activos en la generacion de ingresos y demuestra la
capacidad para anticipar el ROA (Nogueira et al., 2024).

Otro estudio realizado por De Oliveira et al. (2018), cuyo objetivo es examinar la
asociacion entre los esfuerzos de la innovacion, el efecto de las innovaciones y el desempeno
financiero de empresas brasilefas. El analisis se enfoca en medir el desempefio financiero a
través del retorno sobre activos (ROA), retorno sobre ventas (ROS) y margen operativo (OM). El
ROA es calculado por la utilidad neta del afno dividida entre el valor total de los activos. Los
resultados indican que los esfuerzos en innovacion en las empresas posiblemente generarian un
impacto, pero no necesariamente implica un mejor desempefio financiero (De Oliveira et al.,
2018).

Wang et al. (2024), realizan una investigacion empirica donde miden el efecto de la
responsabilidad social corporativa y la transformacion digital y su efecto en el desempeno
financiero corporativo. Esta investigacion mide el desempefo financiero a través del ROE y Q de
Tobin. Considera el ROE como una métrica que evalta la eficacia de una empresa para
aprovechar el apalancamiento de los activos para generar ganancias. La Q de Tobin mide la
capacidad de crecimiento e inversion, reflejando las expectativas del mercado y los
inversionistas sobre el desempeno financiero a largo plazo. Se concluye en la investigacion que
la responsabilidad social corporativa, asi como la transformacion digital corporativa tienen un

efecto positivo en el desempefio financiero (Wang et al., 2024).
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La investigacion efectuada por Khan et al. (2024) explora la relacion entre varias
dimensiones del gobierno corporativo y el desempeio financiero utilizando el ROA y el ROE
como indicadores financieros. La investigacion revela que distintos aspectos del gobierno
corporativo influyen en el rendimiento financiero de las empresas, mostrando una relacion
positiva con relacion al ROA y ROE (Khan et al., 2024).

De manera contrastante, un estudio examina como indicadores financieros tienen un
efecto en el desempefio econdmico basado en distintos sectores y consideran variables como
ROA, ROE, liquidez, ingresos, margen de contribucion o endeudamiento, encontrando que al
analizar el desempeno financiero por sectores, los ingresos por ventas tienen mayor significancia
en ciertos sectores, en contraposicion con el ROA, ROE y margen neto sugiriendo que estudiar
estos indicadores de forma aislada, presentan una capacidad limitada para explicar el desempeiio

economico (Escobar et al., 2024).

2.2 Eco-innovacion
La eco-innovacion (variable independiente), es reflejada a través de un score o puntaje de la
empresa obtenido de la herramienta LSEG del 2015 al 2024 (LSEG, 2024). A continuacion, se
presentan las bases que sustentan la eco-innovacion, las principales definiciones, asi como
también estudios empiricos que muestran como es medida en diversas investigaciones.
Schumpeter y Nichol (1934) introducen el término de innovacion definiéndolo como “el
motor principal de desarrollo econdémico y cambio estructural, acuiiando el concepto de
destruccion creativa”. El trabajo de los premios Nobel de Economia 2025 Joel Mokyr, Philippe
Aghion y Peter Howitt integra aspectos historicos y teéricos, donde destacan el rol de la
innovacion, la generacion de conocimiento y la apertura de las instituciones como motores de

crecimiento del progreso continuo, Mokyr examina la evolucién del conocimiento y la
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tecnologia mientras que Aghion y Howitt estructuran el concepto de “destruccion creativa” como
base del progreso de la economia (Kilaru y Raju, 2025).

En este sentido, la eco-innovacion constituye la materializacion concreta de una conducta
empresarial orientada al desarrollo sostenible, donde la oportunidad y los avances cientificos y
tecnologicos para innovar dentro del enfoque de la Economia Circular, impulsa y estimula el reto
innovador de las organizaciones (Moreno y Araiza, 2022).

Kemp (2010) menciona que la eco-innovacion refuerza la competitividad de las empresas
por medio de los siguientes mecanismos como:

1. Optimizacion de procesos operativos y disminucion de costos asociados a una gestion
ineficiente de recursos.

2. Reduccion de gastos vinculados al control de emisiones y manejo de desechos.

3. Menor probabilidad de incurrir en sanciones por incumplimiento de la normativa
ambiental

4. Aprovechamiento comercial de la innovacion desarrollada, asi como apertura de nuevos
segmentos de mercado.

5. Fortalecimiento de la reputacion corporativa y mejora en las interacciones con clientes,
proveedores, autoridades y colaboradores.

La eco-innovacion también puede estudiarse desde diversos niveles. Una revision
sistemadtica llevada a cabo por Hazarika y Zhang (2019) sugiere que existen 85 teorias utilizadas
para interpretar la eco-innovacion de manera individual o combinada con otras variables
dividiéndolas en 3 grupos dependiendo del alcance y la utilidad respecto a la magnitud de la eco-
innovacion en distintos niveles. El nivel macro se relaciona con estudios centrados en la

configuracion instituciona, las normativas y las politicas publicas; el nivel meso se enfoca en
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aspectos como el comportamiento del mercado, la influencia de grupos, la colaboracion entre

empresas ¢ instituciones y la satisfaccion de demandas del consumidor; el nivel micro se centra

en teorias que exploran la eco-innovacion considerando factores relacionados con el

comportamiento, el liderazgo, la gestion, la disponibilidad de recursos tecnoldgicos, humanos y

organizacionales (Hazarika y Zhang, 2019).

Existe una serie de términos relacionados con la eco-innovacion, orientados al desarrollo

sustentable. En la Tabla 3 se resumen algunos términos.

Tabla 3. Términos relacionados con eco-innovacion

Término

Definicion

Autores

Innovacion ambiental

Innovacion sustentable

Procesos, equipos, productos, técnicas y
sistemas de gestion nuevos o modificados
que minimizan impactos en el medio
ambiente perjudiciales.

Medidas adoptadas por actores importantes,
que crean ideas innovadoras,
comportamientos, productos y procesos; y
los incorporan. Ayudan a minimizar los
impactos ambientales o al logro de

objetivos sostenibles ecologicamente
definidos.

Proceso donde los factores ASG son
integradas en un sistema organizacional
para una creacion de ideas por medio de la
investigacion y desarrollo y
comercializacion. Se utiliza en productos,
servicios y tecnologia, asi como en nuevas
estructuras de negocio y organizaciones.

En sentido amplio, consiste en procesos,
practicas, sistemas y productos nuevos o
modificados que generan beneficios para el
entorno ambiental y contribuyen al
desarrollo sustentable.

Kemp y Arundel, 1998

Rennings, 2000

Charter y Clarck, 2007

Oltra y Saint Jean, 2009
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Innovacion ambiental
tecnologica

Innovacién ecologica

Innovacion verde

Contribuyen a disminuir los recursos
utilizados, medidas con intensidad
ambiental especifica por unidad de
produccion, como consumo promedio per
capita o incluso en voliumenes absolutos.
Mejoran la calidad y transforman las
estructuras del metabolismo industrial.

Desarrollo y aplicacion de nuevos
productos (tecnologias ambientales),
procesos productivos, recursos, mercados,
asi como sistemas (como la logistica de
mercancias) y en conjunto forman la
ecologia y economia, gestionando nuevos
aspectos de ecologia en acciones
economicas.

Avance de productos o procesos de reserva
energética, estimacion de contaminacion,
reciclaje de residuos, disefos de productos
ecologicos y gestion ambiental corporativa
en el ambito de la gestion medioambiental.
Se puede dividir en innovacion de
productos o procesos verdes.

Huber, 2004

Blattel-Mink, 1998

Chang, 2011

Fuente: Adaptado de Carrillo-Hermosilla et al. (2009) y elaboracion propia.

Como se ha mencionado anteriormente, la eco-innovacion puede ser entendida desde

distintas perspectivas, por lo que a continuacion se enlista una serie de definiciones en las que se

concibe el término presentadas en la Tabla 4.

Tabla 4: Definiciones de eco-innovacion

Autores

Definiciones

Fussler y James, 1996

Klemmer et al., 1999

Proceso para el desarrollo de productos novedosos, procesos o servicios
los cuales proporcionan valor a los clientes y al negocio y un decremento
significativo en el efecto ambiental.

Practicas adoptadas por grupos de interés (empresas, politicos,
sindicatos, asociaciones, iglesias, hogares) para crear nuevas ideas,
comportamientos, productos y procesos, que contribuyen a la
disminucién de cargas ambientales o al cumplimiento de objetivos
sostenibles ecologicamente definidos.
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Rennings, 2000 Procesos de innovacion orientados al desarrollo sostenible.
Andersen, 2010 Innovacion disponible para atraer ingresos verdes en los mercados.

Desarrollo de bienes, procesos, sistemas y servicios y procedimientos

novedosos con precios competitivos, diseflados para satisfacer las

necesidades humanas y mejorar la calidad de vida, utilizando a lo largo

de su ciclo de vida una cantidad minima de recursos naturales

(materiales, energia y superficie) por unidad de produccion, asi como
Europa INNOVA, 2006  generando una minima contaminacion.

Innovacién orientada a lograr un proceso importante hacia el objetivo de
desarrollo sustentable, por medio de la disminucion de los efectos
ambientales o eficiencia y responsabilidad en el uso de los recursos
naturales y energéticos.

Produccion, asimilacion o explotacion de un producto, proceso
productivo, servicio o administracion, o método de negocio, novedoso
para la organizacion ya sea desarrollado o adaptado en los cuales a través
de su ciclo de vida genera una disminucion del riesgo ambiental, de la
contaminacion y de otros aspectos negativos asociados al uso de recursos
(incluido el consumo de energia) en comparacion con alternativas
Kemp y Pearson, 2008 pertinentes.

Comision Europea, 2007

Implica innovaciones que generen una reduccion en el efecto ambiental

aun cuando no sea intencional. El alcance puede incluir aspectos sociales

que promuevan cambios en las normativas socio estructurales existentes
OECD, 2009 y en las estructuras organizacionales.

Fuente: Adaptado de Carrillo-Hermosilla et al., 2009 y elaboracién propia.

2.2.1 Teorias y fundamentos teoricos de la eco-innovacion

La eco-innovacion definida por el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente

(PNUMA, 2014) como:
“el desarrollo y la aplicacién de un modelo de negocios delineado por una estrategia que
incorpora la sostenibilidad en todas las operaciones comerciales basada en el concepto del
ciclo de vida, asi mismo en cooperacion con los socios de la cadena de valor, implicando
modificaciones o nuevas soluciones a los productos, procesos, enfoque de mercado y
estructura organizacional, conduciendo a un mejor rendimiento y competitividad de la

empresa’.
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De acuerdo con el PNUMA 2014 se presentan los principales impulsores de la eco-

innovacion, asi como los aspectos que involucran cada uno de los impulsores en la Tabla 5.

Tabla 5. Impulsores de la eco-innovacion

Impulsor Aspectos

La eco-innovacion representa oportunidades para las empresas ya
Acceso a nuevos mercados |y

que ayuda a desarrollar soluciones ante la creciente demanda del
emergentes

mercado permitiendo acceder a nuevos segmentos de mercado.

Eco-innovacion identifica areas criticas de mejora y las posibles

identificando las fuentes en su cadena de valor. Brinda beneficios
Aumento de la rentabilidad a lo largo como soluciones innovadoras que mejoren la capacidad de
de la cadena de valor recuperacion y valor afiadido, utilizacion optimizada de recursos,

eficiencia operativa a través del ahorro, costos compartidos,

ventajas basadas en el conocimiento de la tecnologia.
Mantenerse a la vanguardia en los La eco-innovacion permite cumplir con los requisitos que exijan
estandares y la normativa los distintos paises donde se encuentre la empresa.

La eco-innovacion brinda la probabilidad de atraer distintos
Atraer la inversion financiamientos de gobiernos y de otras instituciones con el fin de

estimular las iniciativas innovadoras y sostenibles.

La eco-innovacion permite el intercambio de informacion y la
Incremento de la productividad y la participacion en los procesos de informacion por parte de las

capacidad técnica diferentes unidades dentro de la empresa, asi como la cooperacion

entre los integrantes de la cadena de valor.

Fuente: Elaboracion propia con informacion del Programa de las Naciones Unidas para el Medio

Ambiente 2014

Otra teoria que promueve los impulsores de la eco-innovacion es la Teoria
Neoinstitucional, la cual ha sido para entender la conducta ambiental de las empresas a partir de

las influencias de su contexto institucional, en el aspecto de las practicas de la eco-innovacion
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adquiere relevancia al proporcionar un marco analitico que permite evaluar las presiones
coercitivas y normativas condicionan las decisiones empresariales relacionadas con la adopcion
de practicas eco-innovadores (Manzano y Sanchez, 2020).

La teoria basada en los recursos de acuerdo con Wernefelt (1984) y Barney (1991)
reconoce que los recursos de una organizacion por si solos no funcionan, sino la forma en que
interactlian y su capacidad organizacional siempre y cuando sean dificiles de imitar por los
competidores, ser valiosos, poco frecuentes y dificiles de sustituir. Esta teoria se enfoca en como
las empresas emplean sus medios y capacidades para obtener una ventaja competitiva,
destacando la importancia de la gestion estratégica y la planificacion para el éxito empresarial a
largo plazo.

Existen diversos indicadores que mide la eco-innovacion, tal es el caso de Indice de Eco-
innovacion desarrollado por la Comision Europea, ofreciendo una evaluacion comparativa entre
los estados miembros en cuanto a su desempefo en la creacion de politicas para mejorar su
desempefio hacia una transicion de clima neutro y economia circular (CE, 2024), basado en las

siguientes areas presentadas en la Tabla 6.

Tabla 6. Indice de eco-innovacion de la Comision Europea

Area Definicion Indicador

Gasto gubernamental en medio ambiente e

Inversion financiera y . ey .
investigacion y desarrollo energético

Entradas de eco- de capital humano en

innovacion actividades eco- L
. Total de personal en Investigacion y Desarrollo
innovadoras

Actividades de eco- Nivel de actividad de

. ., un pais en eco- Numero de certificaciones en ISO 14001
innovacion . -
innovacion
Numero de patentes e . . .,
. . L Patentes relacionadas con eco-innovacion
Salidas de eco- investigaciones
innovacion asociadas a la eco-

. ., Investigaciones relacionadas con eco-innovacion
innovacion
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Eficiencia en los
recursos ¢ intensidad en
emisiones CO2

Resultados de la
eficiencia de recursos

Resultados Resultados sociales
socioecondémicos positivos y econdomicos

Productividad de materiales
Productividad de agua
Productividad energética
Productividad en emisiones

Exportacion de productos y servicios
ambientales

Empleo en proteccion ambiental y actividades de
administracion de recursos

Valor agregado en proteccion ambiental y
actividades de administracion de insumos.

Fuente: Elaboracion propia basado en el reporte sobre Indice de Eco-innovaciéon 2024 de la Comision

Europea.

Este Indice de Eco-innovacion mide el desempeiio de los 27 Estados Miembros de la Unién

Europea como resultado promedio de los doce indicadores propuestos.

Otra medicion es la de Oltra et al. (2010), el cual utiliza patentes como indicador de medicion

de la eco-innovacion considerando los siguientes cinco atributos:

e Actividades eco-inventivas en campos tecnologicos especificos

¢ Difusion tecnologica internacional

e (apacidades técnicas y de investigacion de las empresas

e Fuentes de conocimiento institucional de eco-innovacion

e Derrames tecnologicos y flujos de conocimiento

Todos los indices y mediciones de eco-innovacion, como lo mencionan los diversos autores,

permiten valorar el desempefio ambiental de los productos, servicios y politicas hacia la

transicion sostenible.

Carrillo-Hermosilla et al. (2010) plantean cuatro aspectos para comprender mejor las

caracteristicas de la eco-innovacion resumidas a continuacion:

e Dimension del disefio: La eco-innovacion se puede analizar desde el nivel de novedad en

el cambio tecnoldgico (incremental o radical) y el nivel de impacto que genera en el
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sistema. En esta dimension se identifican tres enfoques que son, primero, los componentes
adicionales que buscan reducir los impactos ambientales sin modificar el sistema;
segundo, cambios en el subsistema donde se introducen soluciones ecoeficientes para
mejorar partes del sistema y disminuir los impactos; y tercero, cambios sistémicos que
implica redisefiar completamente los modelos productivos y de consumo para lograr
soluciones mas sostenibles.

Dimension del usuario: Desarrollo del usuario que implica que los usuarios cuenten con
capacidades para identificar a aquellos usuarios que puedan aportar contribuciones
valiosas al proceso de innovacion. Aceptacion del usuario que implica la incorporacion de
nuevos productos y servicios “mas verdes”, esto es fundamental para comprender con
claridad las necesidades y preferencias de los clientes.

Dimension del producto-servicio: Modificaciones en el producto o servicio ofrecido al
cliente y su percepcion. Transformaciones en el proceso mediante el cual se entrega el
producto o servicio, incluyendo cambios en las actividades de valor y relaciones que
facilitan su entrega al cliente.

Dimension de la gobernanza: Superar barreras radicales dirigidas a practicas de eco-
innovacion que requieren cambios en la gobernanza, en el sector publico y en el privado.
Mientras el sector publico establece mecanismos para regular y gestionar el uso de los
recursos, el sector privado fortalece su papel social mediante nuevas relaciones con las
partes interesadas y el gobierno. La colaboracion entre ambos sectores es clave para

impulsar y desarrollar eco-innovaciones.
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2.2.2 Estudios de investigaciones aplicadas

Para ampliar la evidencia empirica, se presentan a continuacion, los diversos estudios e
investigaciones aplicadas a la eco-innovacion para generar, validar y contrastar los argumentos
teoricos con relacion a esta variable dependiente.

El estudio realizado por Hinojosa y Pereira (2021) en empresas espafiolas con el
proposito de ampliar los conocimientos sobre los determinantes microeconémicos de la eco-
innovacion, analiza perfiles de empresas eco-innovadoras y examina los aspectos que impulsan o
restringen este tipo de innovaciones en el sector de la construccion y el de la manufactura, a
través del modelo probit-binario, encontrando que las empresas bajo estudio reportan al menos
un objetivo vinculado con la eco-innovacidn, suelen ser de tamafio mediano y pertenecen al
sector manufacturero. Los hallazgos en este estudio indican que los elementos que incentivan la
eco-innovacion en ambos sectores son similares, destacando la Investigacion y Desarrollo, el
gasto en maquinaria y la colaboracién con grupos de interés. También detectaron barreras en el
sector manufacturero como la inseguridad respecto a la demanda de productos y servicios eco-
innovadores, en contraste con las empresas del sector constructivo que el principal obstaculo
observable se relaciond con altos costos de inversion, insuficiencia de recursos financieros y
dificultades para acceder al crédito (Hinojosa y Pereira, 2021).

Mansour et al. (2024) en su estudio empirico examinan la eco-innovacion y el desempeiio
financiero, correlacionarlo con el tamafio de la empresa. Se empled un analisis de regresion
multivariada con datos panel utilizando el método GMM (Generalized Method Moment) en
donde la variable dependiente que se mide es el ROA y ROE. La variable de medicion
independiente es la eco-innovacion. Se encontr6 una correlacion positiva entre las practicas de

eco-innovacion y el desempefio financiero. También se comprueba la relacion entre la eco-
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innovacion y el tamafio de la empresa donde se observa un impacto positivo mas pronunciado en
empresas de mayor tamafo.

Un estudio realizado por Zaman et al. (2024), muestra la influencia de ciertos factores en la
eco-innovacion corporativa como son la heterogeneidad del consejo y la diversidad estructural.
Este estudio fomenta el debate sobre como la diversidad en los consejos de administracion
influyen en la reduccion del cambio climatico de las empresas, y demuestra que la diversidad en
el consejo de administracion en aspectos demograficos y estructurales desempefian un rol
importante promoviendo la eco-innovacion corporativa.

En Jordania se llevo a cabo un estudio cuyo propoésito es examinar el desempefio sustentable
y su relacion con el desempefio financiero, empleando indicadores de innovacion verde como
variables mediadoras y moderadoras utilizando la regresion jerarquica desde la Teoria de los
Stakeholders encuentran en sus resultados que los indicadores de innovacion verde actian como
mediadores parciales en la relacion entre el desempeno financiero y el desempeiio sostenible,
sugiriendo utilizar indicadores de transparencia del desempefio en sostenibilidad como un factor
de incentivo capaz de influir en el desempefio financiero global (Srouji et al., 2023).

Johl y Toha (2021) investigan el vinculo del indice de eco-innovacién proactivo y el
desempefio financiero se encontrd que, la eco-innovacion llevada a cabo en producto, proceso o
tecnologia eco-innovadora tiene una relacion directa y positiva en el desempefio financiero,
ademas tienen una relacion directa con la economia circular por medio de la creacion de
productos y procesos sustentables. La variable dependiente es el desempefio financiero y medido
a través de indicadores del mercado como la razén de la Q de Tobin. La variable de tamafio fue
medida a través del logaritmo del total de activos y la edad de la empresa como el nimero de

aflos en operacion.
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Urbaniec et al. (2021), realizan un estudio cuyo objetivo es medir la produccion de eco-
innovacion y analizar las tendencias de la tecnologia verde basada en patentes relacionadas con
el medio ambiente del 2000 al 2017 en paises como China, Corea, Japon, Estados Unidos y
Alemania. Se obtuvo informacion de bases de datos ambientales de la OECD y del Banco
Mundial. Esta investigacion analizé indicadores de la OECD relacionados con las patentes sobre
el medio ambiente y tecnologias. Se construyeron los siguientes indicadores:

e Proporcion de patentes relacionadas con el medio ambiente respecto al total de

solicitudes de patentes

e Numero de patentes asociada con el medio ambiente por millon de habitantes

e Numero de patentes vinculadas con el medio ambiente por cada 100 mil millones de

dolares

¢ Distribucién de patentes relacionadas con el medio ambiente por categorias de tecnologia

verde

Este estudio nos brinda un panorama sobre los cambios y tendencias del desarrollo ambiental
y contribuye a la literatura aportando formas de medir la eco-innovacién y concluyendo que el
numero de patentes es una herramienta que también aporta a la medicion de la eco-innovacion
tecnologica. Las tendencias demuestran un incremento en la inversion y desarrollo de tecnologia
con variaciones entre sectores y paises.

El estudio de Herndndez y Bernardo (2022) se centra en como la adopcion de normas
ambientales como la ISO 14000 o los estandares OSHAS, contribuyen a promover productos
ecologicos e innovadores considerando los recursos como una variable moderadora
concluyéndose que las empresas con certificaciones son mas susceptibles a productos

ambientales innovadores.
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Lee y Min (2014) analizan el efecto de la investigacion y desarrollo verde en la eco-
innovacion y el desempeno ambiental y financiero en Japon donde encuentran que se presenta un
efecto negativo entre la investigacion y desarrollo verde y el impacto ambiental, por el contrario,

se observa un efecto positivo entre la investigacion y desarrollo verde y el desempefio financiero.
2.3 Hipotesis Operativas o Especificas

En las investigaciones con enfoque positivo, predominantemente cuantitativo, las hipdtesis son
explicaciones tentativas con relaciéon al problema planteado. Las afirmaciones sujetas a
comprobacion empirica que se proponen para el modelo son:
HI = La eco-innovacion tiene un efecto positivo en el desemperio financiero de las
empresas publicas en México.
Esta hipotesis se pondré a prueba y los resultados encontrados se presentaran en los proximos
capitulos.
Deriva de la hipotesis general se propone medir la eco-innovacion en empresas pertenecientes de
acuerdo con el sector.
Hla: Las empresas eco-innovadoras, pertenecientes a sectores industriales, tienen un mayor
efecto en el desemperio financiero que las empresas de sectores no industriales.
Una segunda hipotesis que se desprende de la general propone medir la eco-innovacion en
empresas de acuerdo con la solvencia.
H1b: Las empresas eco-innovadoras, pertenecientes a empresas con mayor solvencia, tienen
un mayor efecto en el desempernio financiero que las empresas de menor solvencia.
Una tercera hipdtesis propone medir la eco-innovacion en empresas de acuerdo con el tamafio de

la empresa.
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Hlc: Las empresas eco-innovadoras, pertenecientes a empresas de mayor tamario, tienen un

mayor efecto en el desemperio financiero que las empresas de menor tamano.
La esquematizacion de las variables a medir se presenta en el siguiente modelo:

Modelo esquematico de la hipdtesis.
Y = (X1, X2, X3, X4)
Desempeiio financiero = f (eco-innovacion, sector, solvencia, tamafio)

Donde se comprobara de forma empirica la variable independiente X1 representada por la eco-
innovacion y su efecto en la variable dependiente que seria el desempefio financiero de las
empresas. También se emplean variables de control como el sector empresarial como X2, la

solvencia X3 y el tamafio X4.
2.3.1 Modelo grafico de la hipdtesis
En la Figura 5 presentada a continuacion, se establece el modelo gréafico de variables, donde la

eco-innovacion representa la variable independiente y el desempeio financiero como la variable

dependiente.
Figura 5. Modelo Grafico de Variables
P e A
Y: Desempeiio Financiero
+ ROA
X1: Ecoinnovacion
+ ROE
+ Q DE TOBIN
\ \_ J
X2 Sector

X3 Solvencia

X4 Tamanio

67



Fuente: Elaboracion propia

Ademés, se agregaron al modelo las variables de Sector, Solvencia y Tamafio para proporcionar
heterogeneidad a la investigacion.

2.3.2 Modelo de relaciones tedricas con la hipotesis

A continuacion, se presenta la relacion tedrica de las variables dependientes e independientes. En
la Tabla 7, se presentan los autores principales y sus aportaciones teoricas e investigaciones
aplicadas de cada una de las variables.

Tabla 7. Tabla de Relacion Estructural Hipétesis - Marco Teorico.

X1 Eco- X1 X2 X3 Y Desempeiio

Referencia . ./ . o .
innovacion Sector Solvencia Tamaiio financiero

Schumpeter y Nichol
(1934)
Friedman, M. 1970)
Fama (1970) X
Jensen y Meckling (1976)
Myers y Merton(1980)

Myers (1980) X
Freeman (1984)
Wernefelt (1984)
Barney (1991)
Rennings (2000)
Kemp y Pearson (2007)
Arundel y Kemp (2009)
Carrillo-Hermosilla et al.
(2009)

Kemp (2010)
Hinojosa y Pereira (2010)
Oltra et al. (2010)
Venazi (2010)
Birau, R. (2011)

Lee y Min (2014)
Kamatra y
Kartikaninggyah (2015)
De Oliveira et al., (2018)
Hazarika y Zhang (2019)
Manzano y Sanchez
(2020)

Johl y Toha (2021)
Urbaniec et al. (2021)

X

MK R K K X KX )
PR R K K KK

=
T e e

KK X XX
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Zaman et al (2024)
Moreno y Araiza (2022)
Hernandez y Bernardo
(2022)

Haro et al. (2023)
Ramezani (2023)
Srouji et al. (2023)
Escobar et al. (2024)
Hinojosa y Pereria (2021)
Kalra (2024)
Khan et al. (2024)
Mansour et al. (2024)
Nogueira et al. (2024)
Wang et al. (2024)
Kilaru y Raju (2025)

)R
ol
XK XX XX R ) K

T o T B e

Fuente: Elaboracion propia con base en diversos autores.

En los estudios empiricos presentados sobre eco-innovacion y el desempeio financiero, se
comprueba que las empresas mas eco-innovadoras muestran un efecto positivo en el desempefio
financiero.

Ante una diversidad de précticas innovadoras con enfoque ambiental, la eco-innovacion
muestra ser una opcion adecuada debido a los beneficios que otorga, como el ahorro en costos

debido a la eficiencia operativa.

2.4 Conclusiones

Diversos estudios sugieren que empresas con un buen desempefio ambiental tienen a tener
mejores desempefios financieros, pero esta relacion puede ser resultado considerando atributos
especificos de algunas empresas como sus caracteristicas particulares o su posicion estratégica
(King y Lenox, 2001). Hoy en dia las empresas se preocupan por utilizar herramientas
innovadoras financieramente para contribuir con el medio ambiente, pero al mismo tiempo
generar mayor valor para las empresas, mejorando su desempefio financiero. Como se puede

observar existen diversas teorias bajo las cudles se pueden explicar el desempeio financiero de
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las empresas, y al mismo tiempo considerar la responsabilidad social en el que se contribuya a

mejorar el medio ambiente.

Existen diversos puntos de vista y no hay un comun denominador que sea determinante
para mejorar el desempefio financiero. Las empresas pueden considerar distintas alternativas para
medir el desempefio financiero y al mismo tiempo contribuir a mitigar la contaminacion
ambiental.  Estos enfoques tedricos explican la eco-innovacion, asi como la toma de
decisiones de las empresas para mejorar su rentabilidad, pero es oportuno considerar variables
como el tamafio, el sector y la solvencia para tener una mayor comprension de la eco-innovacion

considerando las caracteristicas particulares de cada empresa en cuanto a estas variables.
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Capitulo 3. ESTRATEGIA METODOLOGICA

Este apartado expone como se llevara a cabo la investigacion, la metodologia empleada,
estableciendo los modelos, la hipotesis y la relacion con sus fuentes tedricas, para lograr los
objetivos planteados. La metodologia de la investigacion de acuerdo con Behar (2008) permite
describir y argumentar sobre el tema a investigar, por lo que se presentan las empresas bajo
estudio, la operacionalizacion de las variables y su medicion a través del desempetio financiero
como variable dependiente, y la eco-innovacién de las empresas publicas en México, como
variable independiente; por lo tanto, este capitulo brinda claridad y validez a la investigacion.
También anexan y explican otras variables al modelo con el fin de hacerlo mas significativo
como son las variables de sector, tamafio de la empresa y solvencia. En este capitulo se expone el
desarrollo de la investigacion y las variables que comprende el modelo con relacién a la

hipotesis, asi como su fundamentacion tedrica a través de estudios anteriores.

3.1 Disefio de la investigacion
Para este estudio se plantea un disefio de investigacién no experimental, de tipo cuantitativo y
correlacional, tomando en cuenta el objetivo de la investigacion el cual es identificar el efecto de
las practicas de eco-innovacion en el desempefio financiero de las empresas publicas en México.
De acuerdo con Cauas (2015) el enfoque metodolédgico es el primer paso para definir la
manera en que se recogeran los datos, asi como la forma en que seran analizados e interpretados,
para lo cual hay dos enfoques, el cualitativo y el cuantitativo. El enfoque metodoldgico que se
abordard en esta investigacion sera cuantitativo. Este estudio utiliza informacidn cuantificable,
misma que para esta investigacion es obtenida de la informacion financiera de las empresas
publicas mexicanas. La investigacion cuantitativa de acuerdo con Cabrero y Martinez (1996) es

sinonimo de rigor y procedimientos fiables que definen el método cientifico.

71



Este estudio se encuentra comprendido dentro del area de las ciencias sociales. Es una
investigacion descriptiva ya que se presentan los datos de tal forma que se especifique la

dimension del fendbmeno a investigar.

También se llevara a cabo una investigacion correlacional ya que se plantea una hipoétesis

en la cual se propone una relacion de variables (Alvarez, 2020). Se pretende comprender el grado

de relacion que hay entre las variables que se establezcan en la hipotesis, utilizando modelos
estadisticos inferenciales buscando extrapolar los resultados de la investigacion a toda la

poblacion.

Conforme al objetivo de este estudio, que es identificar el efecto de las practicas de eco-

innovacion y su relacion con el desempefio financiero empresarial de las empresas publicas en
México se plantea un disefio de investigacion no experimental, de tipo longitudinal, analizando
las variables por un periodo de 10 anos, comprendidos desde el 2015 al 2024.

Para llevar a cabo el estudio, los datos se obtuvieron de fuentes de informacion
secundarias, por medio del software financiero LSEG Data and Analytics, recolectandose y
agrupandose por sectores para medir las variables propuestas en los modelos bajo estudio. Esta
plataforma proporciona entre sus herramientas una base de datos de indicadores ASG,
obteniéndose informacion sobre la categoria ambiental, la cual comprende uso de los recursos,
emisiones e innovacion. En la categoria de innovacion proporciona métricas sobre temas de
innovacion ambiental, el cual pone de manifiesto el nivel de competencia de las empresas para
reducir costos ambientales a sus clientes, creacion de oportunidades de mercado utilizando

tecnologia ambiental, asi como procesos o productos con eco disefiados.

S€
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Se emplearon pruebas de normalidad para examinar los datos que se obtuvieron, se
elaboro el analisis estadistico descriptivo con el fin de conocer las caracteristicas de los
elementos bajo estudio, asi como las variables dependientes e independientes.

Un valor critico utilizado para determinar si se rechaza o no se rechaza la hipétesis nula
que se propuso en este estudio de investigacion es el p-valor el cual debe ser menor a .05

El estudio emplea un modelo con datos panel, estimado mediante efectos fijos y efectos
aleatorios. Se realiz6 un andlisis de regresion de cuantiles para la estimacion, utilizdndose el
programa para analisis de datos Eviews, en el siguiente capitulo 4 se presentan los resultados

obtenidos.

3.2 Hipotesis General
En esta investigacion se demostrara el efecto de la eco-innovacion y su impacto positivo en el
desempefio financiero de las empresas publicas en México a través del grado de innovacion
ambiental, respondiendo a la pregunta de investigacion sobre “;Cual es el efecto de la eco-
innovacion en el desempeno financiero de las empresas que publicas en México?”. Por lo que la
hipdtesis alternativa se define a continuacion:
H1: La eco-innovacion tiene un efecto positivo en el desemperio financiero de las
empresas publicas en México.
Las siguientes tres especificas (Hla, H1b y Hlc) para probar el efecto de la eco-innovaciéon por
sector, solvencia y tamafio de la empresa, como se presentan a continuacion.
Hla: Las empresas eco-innovadoras, pertenecientes a sectores industriales, tienen un mayor
efecto en el desemperio financiero que las empresas de sectores no industriales.
H1b: Las empresas eco-innovadoras, con mayor solvencia, tienden a tener un mayor efecto

en el desemperio financiero que las empresas de menor solvencia.
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Hlc: Las empresas eco-innovadoras, pertenecientes a empresas grandes, tienen un mayor
efecto en el desemperio financiero que las empresas de menor tamano.
Una vez presentadas las hipotesis en donde se presentan relaciones entre variables que se
pretenden probar, el siguiente paso serd describir cada una de estas variables.
3.3 Especificacion y descripcion de variables
Variable dependiente: Desempeiio financiero
La variable de desempefio financiero es una meta construccion que enfatiza la utilidad de la
organizacion, en el que se adoptan 3 objetivos: el retorno de la inversion (basado en el mercado),
base contable (registros contables), medidas organizacionales, tal como lo expone Albertini
(2013) presentando indicadores para medir el desempefio financiero entre los que destacan el
ROA, ROE, Q de Tobin, Utilidad, variacion del precio por accion, valor del mercado.

Para esta investigacion, la variable dependiente de desempefio financiero se medira a
través de tres métricas propuestos para los modelos que se presentan, que son: el ROA, el ROE y
la Q de Tobin.

Los estados financieros de las empresas muestran su actividad financiera, asi como un
panorama general sobre su desempefio financiero, donde ademas las razones financieras nos
brindan las bases para identificar la relacion entre las partidas que los componen, en este caso
consideramos el ROA como variable dependiente que mide la eficiencia operativa de los activos
y su efecto en el financiamiento, Singh et al. (2024). El indicador del ROA representa que tan
rentable es una empresa en relacion con sus activos y como indicador de retorno es utilizado para
incrementar el rendimiento de las empresas, su crecimiento y su eficiencia con el objetivo de

mantener su competitividad, Siminica et al. (2012).
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En segundo lugar, se consider6 el ROE como métrica para medir el desempefio financiero
de las empresas respecto al retorno de los accionistas, y es calculado por la utilidad después de
impuestos dividido entre el valor en libros del capital contable (acciones ordinarias) (De Wet y
Du Toit, 2007).

La Q de Tobin es una razén financiera de mercado resultado del cociente entre el valor
que el mercado asigna a los activos de una empresa y el costo necesario para reemplazarlos,
donde el valor de mercado de la firma se obtiene sumando el valor de mercado de sus acciones y
el valor de mercado de su deuda, integrando recursos aportados por los accionistas y recursos
provenientes de terceros; y el valor de reposicion de los activos se refiere al monto de recursos
financieros que se requeriria para construir la capacidad productiva de la empresa, empleando la
tecnologia mas actual y eficiente, asi como con el menor costo posible (Sauaia y Castro, 2002).
Variable independiente: Eco-innovacion
Para la medir la eco-innovacion se utiliza el indice de LSEG Data and Analytics el cual es
medido como parte del indice ESG, tomado del pilar ambiental, de la categoria de innovacion,
(LSEG, 2023). Esta categoria de innovacion se compone de innovacion de producto la cual es
medida por el “transparency weights” que asigna valores utilizando puntos de datos Boleanos,
asignados para respuestas de “si” o “no”. Otro componente de la categoria son los ingresos
verdes, investigacion y desarrollo, y gastos de capital que utiliza la media cuantitativa de la
industria que van de 0 a 100. (LSEG, 2024). Para el modelo se dividieron las calificaciones en 4
categorias siendo 4 la calificacion mas alta y 1 la mas baja.

El indice, score o puntaje de eco-innovacion obtenido del LSEG (2024) indica la
capacidad de las empresas para disminuir los efectos ambientales, o la creacion de nuevos

productos o desarrollo de oportunidades de negocio a través de tecnologias, productos o procesos

75



con enfoque ecoldgico. El LSEG define un score ESG (Environmental, Social and Governace),
en donde el score de eco-innovacion es obtenido del pilar Ambiental de la categoria de
innovacion como se muestra en la Figura 6.

Figura 6. Categorias del score ESG de LSEG

> Am biental >> Uso de recuros >> Emisiones >> Innovacién >
i j Derech . R bilidad
> Social >>Fuerza de trabajo>> hj:::ngz >> Comunidad >> Zseps:;guétlo: >
" Partes .
> Gobernanza >> Gestion >> interesadas >>Estrateg|a de RSC>

Fuente: Elaboracion propia con datos del London Stock Exchange Group Data & Analytics (2024)

Para esta investigacion se utilizo la categoria de innovacion del pilar ambiental, el cual considera
para su calculo, aspectos sobre innovacion de productos en las empresas, ingresos verdes, gastos
en investigacion y desarrollo y gastos de capital relacionados con el medio ambiente. Utiliza dos
métodos para el calculo del score como es la media de la industria y pesos de transparencia. La
media de la industria toma como referencia la materialidad en determinado grupo industrial. Para
los pesos de transparencia se utiliza principalmente métodos booleanos obtenidos a través de
respuestas de si o no (LSEG, 2024).

Este score se construye a partir de informacion publica divulgada por las empresas en sus
reportes anuales, reportes de sostenibilidad e indicadores ambientales (LSEG, 2024).
Variables de control: Tamaiio, Solvencia y Sector

Con respecto a la variable de tamafo de la empresa se representa en el modelo como el
logaritmo natural del total de activos de las empresas obtenidos de los estados financieros

reportados en ddlares. El tamafio de la empresa es un parametro que refleja la fortaleza ya que
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entre mayor sean los activos, mayor inversion de capital, las ventas seran mayores, mayor
volumen de dinero, mejor capitalizacion de mercado (Permata y Alkaf, 2020). El tamafo de la
empresa representa un elemento relevante para comprender su influencia en la participacion de la
eco-innovacion en las empresas, ya que se pueden extraer conclusiones mas amplias a partir del
tamafio empresarial (Mansour et al., 2024).

En relacion con la solvencia, se entiende como una consecuencia de las actividades de

financiamiento, ya que las empresas recurren a la deuda para obtener recursos liquidos que les

Pasivos totales

permita operar (Dahiyat, 2016). La solvencia es medida por la razon —————— . el cual
Activos totales

contribuye a determinar la capacidad de la empresa para generar ingresos y cumplir con sus
deudas a largo plazo, donde razones altas de solvencia indican una base financiera estable y bajo
riesgo de bancarrota (Nasution y Sukmadilaga, 2019). Las empresas pueden elegir financiarse a
través de recursos internos, endeudamiento y emision de instrumentos financiero, generalmente
en ese orden, por lo que mientras mas recursos internos disponibles se tengan, estos seran
utilizados primero (Dahiyat et al. 2021).

Por ultimo, se considera una variable dicotomica “Dumy Sector” que contempla a los
sectores bajo estudio se agruparon en cinco que son sector industrial, sector materiales, sector
consumo, sector telecomunicaciones, sector financiero y sector transporte. Esta variable
cuantificard el efecto en el desempefio financiero dependiendo del sector al que pertenezca la
empresa. Las variaciones entre los sectores se deben a caracteristicas propias del desarrollo de
cada uno. Por lo general los esfuerzos de innovacion dentro de una industria o grupo de
industrias se enfocan en distintos desafios vinculados a sus caracteristicas particulares y a sus
diversas interacciones entre los actores que participan en ese entorno productivo (Pereira y

Vence, 2012).
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3.4 Métodos de recoleccion de datos

Se revisaron fuentes secundarias, de las que se extrajo informacién con relacion a las variables
de la hipotesis. Se establece un plan para la obtencion de datos, la organizacion y el analisis de la
informacion, de tal manera que permita emplear los instrumentos necesarios para un correcto
analisis. Los datos se obtuvieron de los reportes financieros emitidos por las empresas que
cotizan en la BMV, en un periodo longitudinal de 10 afios entre el 2015 y el 2024. La base de
datos utilizada es London Stock Exchange Group Workspace Data and Analytics (LSEG), la cual

ofrece una gran variedad de datos, ofreciendo un contenido integral.

3.5 Modelos

Este estudio determina el efecto de la eco-innovacion en el desempefio financiero de las
empresas de la BMV.

En cuanto a los modelos a emplear se utilizaran datos panel para analizar el vinculo de la
variable de desempefio financiero (variable dependiente) y su asociacioén con la eco-innovacion
(variable independiente).

Para comprobar el efecto de la eco-innovacion en el desempefio financiero, medido a través del
ROA, ROE y Q de Tobin, se presentan tres modelos.

Para ello planteamos el modelo propuesto por Mansour et al. (2024) en el que explora
empiricamente la relacion entre la eco-innovacion y el desempefio financiero que mide el
desempefio financiero (variable dependiente) con el ROA y el ROE; y la eco-innovacion
(variable independiente) como la eco-innovacion. Utiliza también el tamafo como variable
moderadora, y variables de control como calificacion de ESG, variabilidad de género en el

consejo, edad de la empresa, riesgo de la empresa, y periodo de afios como variable dummy.
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Modelo I:
Tomando como referencia el modelo propuesto por Mansour et al. (2024) se establece el siguiente
modelo:
ROA; = 0 + plEcoinnovacion;; + f2Ecoinnovacion(Sector industrial);; + f3Solvencia;; +
p4Tamano; eit
Donde:
* ROAI? = Retorno sobre activos de la empresa i en el periodo 7.

* Eco-innovacionit = Representada por el nivel de innovacion ambiental de la empresa i en

el tiempo t

* Eco-innovacion(Sector industrial)it = Nivel de eco-innovacion multiplicada por el sector

industrial de la empresa i en el tiempo t

* Solvencia it = Pasivo Total/Activo Total representa el apalancamiento de la empresa de la

empresa i en el tiempo t
» Tamafio it = Representada por el Ln de los activos totales de la empresa i en el tiempo t
Con el modelo propuesto se puede predecir el efecto en el desempefio financiero, a través de la
eco-innovacion de la empresa.
En el modelo que se propone, la variable de desempefio financiero medido a través del

ROA, se utiliza la siguiente féormula:

(1)

Utilidad neta )

Retorno sobre activos= ( -
Activos

Donde la Utilidad neta
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Utilidad neta
Activos

La variable In ( ) expresa la relacion entre la utilidad neta sobre los activos totales de

la empresa reportadas en dolares. Esta razon financiera se calcula sobre los estados financieros
reportados por las empresas.

Modelo II:

Tomando como referencia el modelo propuesto por Mansour et al. (2024) se establece el siguiente

modelo para medir el desempefio financiero por el ROE:

ROE;;=p 0 + pl1Ecoinnovacién;; + f2Ecoinnovacion(Sector industrial);; + f3Solvencia;; +

p4Tamafio; it

Donde:

* ROEit = Retorno sobre el capital i en el periodo .

* Eco-innovacionit = Representada por el nivel de innovacion ambiental de la empresa i en

el tiempo t

* Eco-innovacion (Sector industrial) it = Nivel de eco-innovacion multiplicada por el sector

industrial

» Solvenciait = Pasivo Total/Activo Total representa el apalancamiento de la empresa i en

el tiempo t
* Tamafoir= Representada por el Ln de los activos totales de la empresa i en el tiempo t

En cuanto al ROE, se obtiene de la siguiente manera:

_Utilidad Ventas Activos

+ , + .
Ventas  Activos Capital
Para el modelo presentado en este estudio la variable serd medida de la siguiente manera:

Utilidad neta
Capital

Retorno sobre el capital =
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Utilidad neta

La variable In ( -
Capital

) expresa la relacion entre la utilidad neta sobre el capital contable de

la empresa reportadas en dolares en sus estados financieros.
Modelo III:
Tomando como referencia el modelo propuesto por Mansour et al. (2024) se establece el siguiente

modelo para medir el desempefio financiero por la Capitalizacion del Mercado

Q de Tobin; = 0 + Bl1Ecoinnovacién;; + f2Ecoinnovacion(Sector industrial);; + f3Solvenciaj
+ p4Tamafio;; eit
Donde:
* Q de Tobinit = Valor de mercado de la empresa / Remplazo de activos.

* Ecoinnovacionit = Representada por el nivel de innovacion ambiental de la empresa i en

el tiempo t

* Eco-innovacion (Sector industrial) = Nivel de eco-innovacién multiplicada por el sector

industrial
* Solvencia = Pasivo Total/Activo Total representa el apalancamiento de la empresa.

* Tamafio= Representada por el Ln de los activos totales

La Q de Tobin esta medida de la siguiente manera:

Q de Tobin = Valor de mercado/ Valor de reposicién de activos

Podemos concluir que la eleccion del modelo estadistico a utilizar puede diferir

dependiendo de las especificaciones de la investigacion y los datos que se vayan a utilizar. Los
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métodos estadisticos multivariantes como lo menciona Véliz (2016), facilita el analisis de las

relaciones que pueden existir, asi como la interpretacion de una variable a partir de otra,

permitiendo examinar las relaciones estructurales entre variables no observables, contribuyendo

a una mejor presentacion y comprension de la informacion obtenida de los datos.

3.6 Datos de la instrumentacion

Para poder probar cada uno de los modelos propuestos en la seccion anterior es necesario llevar a

cabo un proceso de operacionalizacion de las variables con el fin de identificar las unidades de

medicion tanto de la variable dependiente. En la Tabla 8 se muestran las variables dependientes

de desempeiio financiero, medidas a través del ROA, ROE y la Q de Tobin.

Tabla 8. Variable dependiente

Definicion teérica Definicion Tipo de Unidad de
No. Nombre . . R
operacional variable medicion
Muestra que tan rentable es una Dependiente Porcentaje
empresa con respecto a sus activos.
Asi mismo es un indicador de
retor.no.utlhzado para incrementar el Utilidad neta /
1 ROA rendimiento de las empresas, su .
. N Activo Total
crecimiento y su eficiencia con el
objetivo de mantener su
competitividad.  Siminica, M.,
Circiumaru, D. Simion, D. (2012)
Indicador de rentabilidad que Dependiente Porcentaje
muestra el nivel de eficiencia con Utilidad neta /
2 ROE . .
que se manejan los recursos del Capital Contable
capital con relacion a las utilidades.
Relacion entre el valor de mercado Valor de mercado Dependiente Porcentaje
3 Q de de la firma y el valor de la /Valor de
Tobin reposicion de los activos (Milei, reposicion de
2011) activos

Fuente: Elaboracion propia a partir de varios autores

En la siguiente Tabla 9 operacionaliza la variable independiente de eco-innovacion.
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Tabla 9. Variable independiente

No.

Nombre

Definicion teorica

Definicién operacional

Tipo de

variable

Unidad
medicion

de

Eco-
innovacion

Innovacién en proceso,
practicas, sistemas 'y
productos nuevos 0
modificados que tienen
un beneficio hacia el
medio ambiente. Oltra y
Saint Jean (2009)

indice del 1 al 4 donde 4
es la calificacion
maxima

Independiente

indice

Fuente: Elaboracion propia

A continuacion, se operacionalizan las variables de control mostradas en la Tabla 10.

Tabla 10. Variables de control

No.

Nombre

Definicion tedrica

Definiciéon
operacional

Tipo de variable

Unidad

medicion

de

Tamafio de la
empresa

Solvencia

Sector

Indica la fortaleza de la
empresa  hacia el
crecimiento,
aumentando sus
ventas, su inversion y
su volumen monetario,
(Permata y  Alkaf,
2020)

Capacidad de 1la
empresa para cumplir
con sus deudas a largo
plazo. (Nasution y
Sukmadilaga, 2019).

industrial,
consumo,

de

Sectores:
materiales,
servicios
telecomunicaciones,
servicios financieros y
transporte

Ln de Activos Totales

Pasivo Total / Activo
Total

Dummy 5 sectores

Control

Control

Control Dummy

Logaritmo

Porcentaje

Fuente: Elaboracion propia
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3.7 Muestra
Se exploran diversas fuentes secundarias de las que se puedan extraer la informacion con
relacion a las variables de la hipdtesis. Se establece un plan para la obtencion de los datos, la
organizacion y el analisis de la informacion, de tal manera que permita emplear los instrumentos
necesarios para un correcto analisis. Los datos se tomaran de los reportes financieros emitidos
por las empresas publicas en México que cotizan en la BMV, en un periodo longitudinal de 10
afios entre el 2015 y el 2024. La base de datos utilizada es LSEG Workspace Data and Analytics.
De acuerdo con Mucha et al (2020), la caracteristica mas trascendente de una muestra es
la representatividad ya que los rasgos preparados para la observacion en la poblacion
permanecen expresados en la muestra, de esta manera se pueden realizar las inferencias
correspondientes a partir de la muestra. En esta investigacion la poblacion a tomar en cuenta
seran las empresas listadas en la BMV, las cuales publican su informacién financiera. La
poblacion estd compuesta por 172 empresas listadas, agrupadas en 6 sectores, tal como se
presentan en la siguiente Tabla 11.

Tabla 11: Distribucién de empresas por sector

% Empresas por sector

No. Sector No. Empresas
1 Industrial 43 25%
2 Materiales 20 12%
3 Consumo 44 26%
4 Servicios de Telecomunicaciones 12 7%
5 Servicios Financieros 43 25%
6 Transporte 10 6%
Total 172 100%

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la base de datos de LSEG Data and Analytics
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La distribucion por sector de actividad, entre otras variables como el tamafo, permitiran
ver la incidencia de la relacion entre la eco-innovacion y el desempefio de la empresa (Zheng y
latridis, 2022).

Las empresas presentan diversos grados o scores en cuanto al desempefio de eco-
innovacion a través del tiempo, y algunas otras no presentan la medicion. En la Tabla 12 se
presenta la distribucion del desempefio financiero por grado al ultimo periodo presentado.

Tabla 12: Distribucién de empresas por grado de eco-innovacién

Grado de eco-innovacion Numero de empresas % Empresas por grado
A 10 6%
B 15 9%
C 13 8%
D 57 33%
Sin Calificacion 77 45%
Total 172 100%

Fuente: Elaboracion propia de acuerdo con la base de datos de LSEG Data and Analytics
Podemos observar en la distribucion de grados de eco-innovacion que el 55% de las empresas

tienen la medicion del grado de eco-innovacion y el 45% no cuenta con la medicion.
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Capitulo 4. RESULTADOS DE LA INVESTIGACION

En el presente capitulo, expone los resultados obtenidos sobre los aspectos relevantes de la

estadistica descriptiva y correlacional. Una vez analizados los datos e interpretado los resultados,

se estableceran las conclusiones respecto al objetivo de la investigacion, determinando si la eco-

innovacion tiene un efecto positivo en el desempefio financiero.

4.1 Estadistica descriptiva

En esta seccion, la Tabla 13 presenta la estadistica descriptiva de las variables utilizadas en la

investigacion de las 172 empresas listadas en la Bolsa Mexicana de Valores respecto a la media,

la desviacidon estandar, si existe simetria o no, asi como la curtosis.

Tabla 13: Estadistica Descriptiva

Estadisticos. ROA®  ROE®  QdeTobin®  Leoinmovacion g, . ia Tamaio
Media 0.235810  3.002892  0.740010 1.589091 0.590955 2095529
Desv Stdar.  75.19570  135.1260 1.458163 0.961115 0.634784  1.906127
Min 2771.809  -4652.422 0.00000 1.0000 0.000000  8.929435
Max 3610505 7055110 2450176 4.0000 21.40883  25.62244
Skewness -35.98220  -29.11951  10.88376 1.390878 2576491  -1.135820
Curtosis 1325.878  1011.268 155.3887 3.558132 832.6222  7.846324

Q de Tobin

= Y A S B

ROA es el rendimiento sobre activos
ROE es el rendimiento sobre el capital

Eco-innovacion medido a través del score del LSEG del 1 al 4
Solvencia medida a través del Pasivo Total/Activo Total
Tamafio es el LnActivos representa el tamafo de las empresas como logaritmo natural estandarizado.
Fuente: Elaboracion propia utilizando el paquete estadistico Eviews

Los resultados descriptivos presentan una fuerte desviacion estindar en ROA y ROE

mostrando heterogeneidad. Esto sugiere que algunas empresas lograr resultados financieros

positivos, mientras que otros enfrentan pérdidas significativas.
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Podemos observar que el ROA presenta una alta dispersion respecto a la media y una
distribucion sesgada a la izquierda, es decir, pocas empresas con valores de ROA altos y la
mayoria valores bajos de ROA. La curtosis se muestra elevada sugiriendo observaciones con

valores extremos que influyen en la variabilidad, particularmente en extremos negativos.

En cuanto al ROE, se observa que se presenta mas volatil que el ROA ya que los
extremos se aprecian mas pronunciados. Se presenta una alta asimetria y una curtosis elevada

con valores extremos negativos.

La Q de Tobin muestra una distribucion sesgada a la derecha, sugiriendo que la mayoria
de las empresas presentan valores muy altos, con una asimetria positiva, indicando una
dispersion considerable, aunque menor a las presentadas por el ROA y el ROE. Su curtosis

indica que su distribucion es elevada, confirmando la existencia de valores extremos.

La variable de eco-innovacion presenta estabilidad relativa sugiriendo que la mayor parte
de las empresas tienen una eco-innovacion promedio baja y la curtosis nos normalidad en los
valores con una curtosis cercana a 3, sugiriendo una distribuciéon més equilibrada. La eco-
innovacion muestra una distribucion sesgada a valores de 1, lo que indica que la mayoria de las
empresas no estdn tan avanzadas en eco-innovacion y son pocas las empresas con puntajes altos.
La eco-innovacion puede representar una oportunidad para fortalecer la eficiencia operativa,
reducir impactos ambientales y mejorar la imagen de la empresa.

La variable de solvencia presenta una concentracion de valores bajos, con pocos casos
extremadamente altos.

La variable de tamafio, medida a través del logaritmo natural de los activos totales,

presenta una distribucion estable, con un leve sesgo a izquierda. En la préctica, las empresas mas
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grandes pueden tener mayores recursos para invertir en innovacion y sustentabilidad, mientras
que las mas pequefias pueden enfrentar restricciones financieras.

Conjuntamente, los resultados evidencian que las variables financieras presentan
desviaciones de normalidad, sugiriendo la presencia de valores atipicos extremos caracterizadas
por asimetrias pronunciadas y curtosis elevadas. La eco-innovacion y la solvencia presentan un
comportamiento estadistico mas estable. Estos hallazgos justifican la aplicacién de modelos
economeétricos robustos para mitigar la variabilidad en las observaciones.

Al observar que los datos no presentan normalidad, la prueba de Jaque Bera que se basa
en indicadores de asimetria y curtosis en los cudles se presentan datos atipicos y esta prueba
puede adaptarse para contrastar distribuciones distintas a la normal (Brys et al., 2004). Por tal
motivo, para el analisis de los resultados se utilizaran datos panel con regresion de cuantiles, los
cuales integran datos transversales, recopilados a lo largo de distintos periodos de tiempo, y
utilizando efectos aleatorios donde existen variables aleatorias con un valor medio y una
varianza (Granados, 2011). La regresion de cuantiles suele utilizarse cuando se trabaja con
grandes volumenes de datos de corte transversal, donde la informacion disponible no se ajusta a
un modelo clasico y presenta problemas de heterocedasticidad o presencia de valores atipicos,
presentandose como una alternativa adecuada y eficaz (Otero y Reyes, 2012).

A continuacion, se presenta la Tabla 14 que muestra las correlaciones entre las variables.
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Tabla 14: Correlacion de variables

Variable ROA ® ROE @  Q de Tobin @ ECO-lIlI(l“())VaCIOII Solvencia ® Tar(r;)a no
ROA 1.000000 0.187039 0.221417 -0.002103 -0.492902 -0.026133
ROE 0.187039  1.000000 0.043222 0.016005 -0.055441 0.158854
Q de Tobin 0.221417  0.043222 1.000000 0.093458 -0.179031 -0.157926
Eco-innovacion -0.002103  0.016005 0.093458 1.000000 -0.051995 0.168633
Solvencia -0.492902 -0.055441 -0.179031 -0.051995 1.000000 -0.046359
Tamafio -0.026133  0.158854 -0.157926 0.168633 -0.046359 1.000000

Q de Tobin

A B W N =

ROA es el rendimiento sobre activos
ROE es el rendimiento sobre el capital

Eco-innovacién medido a través del score del LSEG del 1 al 4
Solvencia medida a través del Pasivo Total/Activo Total
Tamafio es el LnActivos representa el tamano de las empresas como logaritmo natural estandarizado.
Fuente: Elaboracion propia utilizando el paquete estadistico Eviews

Como se puede observar en la matriz, las variables no estan correlacionadas, mostrando

que no existen multicolinealidad entre las mismas, permitiendo estimar modelos de regresion con

mayor confiabilidad.

4.2 Resultados empiricos de los modelos

A continuacion, se presentan los resultados de los modelos utilizando datos panel con

regresion de cuantiles, permitiendo observar el efecto de la eco-innovacion en el desempefio

financiero de las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores. La regresion cuantilica

aplicada a datos panel permite estimar efectos heterogéneos a lo largo de la distribucion de la

variable dependiente (Lamarche, 2025), en este caso, diversos niveles de desempeno financiero.

El modelo I muestra el efecto de la eco-innovacion en el ROA, la Tabla 15 describe los

resultados del modelo para el percentil 25, 50 y 75.
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Tabla 15: Modelo I con datos panel y regresion cuantilica: ROA

Variable 25 percentil S0 . 75 .

percentil percentil
Eco-innovacion®  0.106671 (0.379814) 0448280  (1.637556) 0813137  (3.675646) ***
Eﬁ%&‘;&f’;?‘gf’“ 20312953 (-1.441152) -0.558448  (-2.469306) * 0.620654  (-2.138174) ***
Solvencia @ 1229022 (-5.909959)%**  _11.58115  (-8.209550) *** -13.70802  (-6.493150) ***
Tamaiio @ 0745312 (3.403536)***  -0.187773  (-0.798939) 1068718 (-3.326918) ***
Constante © 7.078141  (-1.589168) 1541762 (3.043692) *** 3853724  (6.126734) ***
Pseudo R2© 0.162194 0.182150 0.190448

Eco-innovacion representada por el nivel de innovacion ambiental de la empresa.
Eco-innovacion (Industrial) multiplicado por los sectores mas industriales

Solvencia donde Pasivo Total/Activo Total

Tamafio de la empresa representada por el Ln de los activos totales

Constante o intercepto. La variable dependiente es el rendimiento sobre activos ROA.
Pseudo R?2

*** p-Value <0.01

** p-Value <0.05

* p-Value <0.10

L= Y N S

Este modelo permite analizar la eco-innovacién y otras variables que influyen en el
desempefio financiero a lo largo de diferentes niveles de distribucion de la variable dependiente,
en este caso el desempefio financiero medido a través del ROA. En empresas pequeias la eco-
innovacion presenta un efecto positivo, aunque sin significancia estadistica, sugiriendo que en
los niveles bajos de la variable dependiente su efecto no es concluyente. Los resultados
evidencian que el efecto de la eco-innovacion es mas fuerte en aquellas empresas que tienen un
mayor ROA. En cuanto a la variable tamafio, la eco-innovacion se hace mas significativo en las
empresas de mayor tamafio.

Por otro lado, la eco-innovacion en sectores mas industriales muestra un efecto negativo
en todos los cuantiles, ademds en empresas con menor ROA la eco-innovacion no es
significativa, sin embargo, en empresas con ROA mediano y grande se vuelve significativo, pero
con pendiente negativa, sugiriendo que en sectores mas industriales el desempefio financiero

puede verse afectado, esto asociado con mayores costos que lo afecten.
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La variable solvencia, presenta un efecto negativo y muy significativo en todos los
cuantiles. Mayores niveles de solvencia se asocia con un menor desempefio financiero, en el
contexto de la eco-innovacion.

En cuanto a la variable tamafio, se observa que el cuantil 25 el efecto es positivo y

significativo indicando que las empresas de mayor tamafio tienden a presentar mejores resultados

en los niveles de ROA maés bajos. Sin embargo, en el cuantil 50 deja de ser significativo y en

empresas con ROA mayores se vuelve negativo, indicando mayores costos operativos en

organizaciones de mayor tamafo.

La pseudo R?indica que, en los niveles mas altos de la distribucion, el modelo explica

mejor el comportamiento de la eco-innovacion.

Para los resultados del modelo II, se presenta la Tabla 12, donde se mide la eco-

innovacion en el desempeno financiero a través del ROE, en los percentiles 25, 50 y 75.

Tabla 16: Modelo II con datos panel y regresién cuantil: ROE

Variable 25 percentil 50 percentil s .

percentil
Eco-innovacion ) 0.022413 (0.028755) 1350122 (1.819137) * 1.637255  (3.365101) ***
gﬁig&g;‘fﬁ“ 20351339 (-0.555117) 1524918 (-2.614688) ***  .1267491  (-1.841542) *
Solvencia @ -12.71039 (-1.820541) * 0427032 (0.535068) ***  0.884432  (1.799261) *
Tamaiio @ 2.558065 (2.947990) **  -0.240847  (-0.401389) 2251774 (-2.767955) ***
Constante © 4474079 (-2.500344) ** 1544882 (1.145391) 61.19765  (3.896706) ***
Pseudo R2© 0.013910 0.004149 0.019506

Lo Y N T N

Pseudo R?

*** p-Value <0.01
** p-Value <0.05
* p-Value <0.10

Eco-innovacion(Industrial) multiplicado por los sectores mas industriales
Solvencia donde Pasivo Total/Activo Total

Tamafio de la empresa representada por el Ln de los activos totales
Constante o intercepto. La variable dependiente es el rendimiento sobre activos ROE.

Eco-innovacion representada por el nivel de innovacion ambiental del a empresa.
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En el percentil 25 la eco-innovacion no muestra un efecto significativo estadisticamente
sobre el ROE. La solvencia exhibe un efecto negativo y significativo lo que sugiere que
empresas con bajo desempefio financiero, mayores niveles de solvencia se asocia con una
reduccion del ROE.

Por otra parte, el tamafio muestra un efecto positivo y significativo, indicando que, en
empresas con menor rentabilidad, el incremento en el tamafio contribuye positivamente al
rendimiento sobre el capital.

En el percentil 50, la eco-innovacion reporta un efecto positivo y significativo, sugiriendo
que empresas con desempefio financiero promedio, la adopcion de practicas eco-innovadoras se
asocia con un mejor ROE. En contraste, la eco-innovacion en empresas de sectores mas
industriales mantiene un efecto negativo y altamente significativo indicando que la rentabilidad
en el mediano y corto plazo estaria afectada. La solvencia muestra un efecto positivo y
significativo, mientras que el tamafo no resulta estadisticamente significativo en este cuantil.

En el cuantil 75, la eco-innovacion presenta un efecto positivo y muy significativo, lo que
indica que, en empresas con buen desempefio financiero, las estrategias de eco-innovacion
potencializan el ROE. Por el contrario, en la eco-innovacion en el sector industrial, contintia
mostrando efecto negativo y significativo. El tamafio muestra un efecto negativo y muy
significativo. La variable de solvencia presenta un impacto positivo y significativo, sugiriendo
que empresas mas rentables, mayores niveles de solvencia fortalecen el rendimiento financiero.

De manera general, la eco-innovacion incide positivamente en las empresas con mejor
ROA. Pero la eco-innovacion en empresas de sector industrial, su rentabilidad puede verse

afectada en el corto plazo, esto debido a costos de inversion inicial.
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A continuacion, se presentan los resultados del Modelo III, en la Tabla 13, donde se mide

el efecto de la eco-innovacion en el desempefio financiero a través de la Q de Tobin.

Tabla 17: Modelo III con datos panel y regresion cuantil para Q de Tobin

Variable 25 percentil >0 . 75 .

percentil percentil
Eco-innovacion ) -0.048874 (-2.350629) 0.002094 (0.046937) 0.066263 (1.265365)
;Elfl‘c’hl‘;;f’;;‘fz‘f’“ 0.005343 (0.289842) 20.016425  (-0.441753)  -0.071218  (-1.776278)
Solvencia @ -0.9299975  (-6.802944) ***  _1 414686  (-6.477373) ***  _1.530951  (-7.704826) ***
Tamaiio @ 0.010029 (0.795448) 0033543 (-1.521125)  -0.162291  (-5.489580) ***
Constante © 0.814542 (2.850924) (4390156) *** 555809  (7.944243) ***
Pseudo R2© 0.117619 0.111137 0.112246

Eco-innovacion representada por el nivel de innovacion ambiental del a empresa.
Eco-innovacion multiplicado por los sectores mas industriales

Solvencia donde Pasivo Total/Activo Total

Tamafio de la empresa representada por el Ln de los activos totales

Constante o intercepto. La variable dependiente es la Capitalizacion de mercado.
Pseudo R?

*#%* p-Value <0.01

** p-Value <0.05

* p-Value <0.10

= Y N N S

Fuente: Elaboracion propia utilizando el paquete estadistico Eviews.

Los resultados reportados en la tabla anterior utilizando la Q de Tobin como variable

dependiente, arrojan en el percentil 25 que la eco-innovacion muestra un coeficiente negativo y

estadisticamente significativo, sugiriendo que empresas con baja valoracion de mercado, las

actividades de eco-innovacion pueden ser percibidas como generadoras de costos adicionales o

riesgos asociados, afectando negativamente la valoracion relativa de los activos.

En contraste, en los percentiles 50 y 75, el efecto pierde significancia, indicando que

empresas con valoracion media y alta eco-innovacion no tienen un impacto claro sobre la

percepcion del mercado. La variable solvencia presenta un coeficiente negativo, sugiriendo que
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mayores niveles de solvencia, se pueden asociar con menores expectativas de crecimiento o
menor eficiencia en la estructura de capital.

Los resultados de la variable tamafio indican que empresas con alta valoracion de
mercado, incrementos adicionales en el tamano se relaciona con una disminucién de la Q de
Tobin.

En conjunto, los resultados reportan que el efecto de la eco-innovaciéon no es uniforme,
sino que depende del tipo de indicador financiero, como el nivel de desempefio en el que se
ubique la empresa. En los modelos asociados a la rentabilidad contable, como ROA y ROE, la
eco-innovacion muestra un efecto positivo que se intensifica en los cuantiles superiores de la
distribucion. En empresas pequeiias, el efecto es débil o no significativo, en niveles medios y
altos, se vuelve positivo y significativo. En cuanto a la medicion del desempefio financiero a
través de la Q de Tobin como métrica de mercado podemos observar que el mercado no premia
necesariamente estrategias de eco-innovacion. Por otra parte, aun cuando hay progresos
importantes en la adopcion de estandares internacionales y la creacion de taxonomias propias,
todavia hay retos vinculados con la disponibilidad y calidad de los datos, asi como la
incorporacion efectiva de criterios ASG en la estrategia financiera e institucional (Coelho y

Coelho, 2025).
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Capitulo 5. CONCLUSIONES

Conforme a los resultados que se obtuvieron en el capitulo anterior, concluimos que se
demuestra la hipotesis establecida, se logra el objetivo de la investigacion que es determinar el

efecto de la eco-innovacion en el desempefio financiero de las empresas publicas en México.

5.1 Discusion de resultados
Después de analizar los hallazgos, se establecen tres conclusiones principales para este estudio.

La primera conclusion es en cuanto al desempeiio financiero ya que se observa que es
significativo en términos de ROA y ROE, pero no en términos de Q de Tobin. Esto nos indica
que la eco-innovacion tiene mayor impacto considerando métricas contables que métricas de
mercado de acuerdo con Porter y Van der Linde (1995). Asi mismo Waddock y Graves (1997)
consideran que las actividades de responsabilidad social como las practicas sostenibles no se
reflejan plenamente en métricas de mercado a corto plazo ya que los mercados tienen a centrarse
en resultados financieros inmediatos y por el contrario las métricas contables reflejan la
informacion una vez generados los estados financieros, una vez realizados los registros. Por otra
parte, la eficacia de los reportes ASG depende tanto de la calidad de la informacion, como del
compromiso de las partes interesadas resulta fundamental para mejorar la gobernanza, la
transparencia y la coordinacion regional para impulsar las finanzas sustentables auténticas en
América Latina (Coelho y Coelho, 2025).

La segunda conclusion es que, si consideramos a la eco-innovacion en sectores mas
industriales, se presentan pendientes negativas, indicando que estas empresas por el hecho de
pertenecer a sectores mas susceptibles a afectar el medio ambiente, sus rendimientos operativos
de ven afectados, ya que las inversiones para contrarrestar estas afectaciones son mayores. El
sector industrial es caracterizado por un aumento en el consumo de recursos, mayores emisiones
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y originar mas residuos, por lo que implementar tecnologias mas limpias puede reducir costos,
asi como mejorar el desempefnio ambiental de la industria conforme a Porter y Van der Linde
(1995).

La tercera conclusion es referente a la solvencia, al observar que también es significativa,
pero con pendiente negativa siguiere que las empresas pudieran presentar problematicas al
momento de obtener financiamientos para invertir en practicas eco-innovadoras, viéndose
afectada la holgura financiera.

La cuarta conclusion es en cuanto al tamano de las empresas, variable considerada en los
modelos, donde a mayor tamaio de las empresas, mayor es el efecto en el desempefio financiero,
esto nos remite a la teoria basada en los recursos de Barney (1991) que los recursos y las
capacidades internas de una empresa resultan en una posiciéon competitiva favorable que se
refleja en el desempefio financiero, en este contexto las empresas de mayor tamafio disponen de

mayores recursos para invertir en estrategias de innovacion y responsabilidad social.

5.2 Hallazgos
En cuanto a la transformacion verde se observa un creciente impulso global hacia la
descarbonizacion, las energias limpias y la eco-innovacion, favoreciendo un enfoque mas
eficiente y econdmico en el uso de fuentes de energia y promocion del desarrollo sustentable
(Illic et al., 2022).

La eco-innovacion se consolida como un elemento clave para promover la transicion
hacia una economia mas sostenible, integrando innovaciones tecnologicas, reformas
institucionales y transformaciones sociales fortaleciendo el desarrollo teérico, observandose que

la Teoria Basada en los Recursos, la Teoria Institucional y la Teoria de los Stakeholders son las
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mas utilizadas para explicar los vacios en la implementacion de la eco-innovacion en sectores
materiales (Hazarika y Zhang, 2019).

Al profundizar en eco-innovacion, las organizaciones pueden adoptar practicas que
generen ventajas econdmicas, ambientales y sociales, coincidiendo con Elkington (1997) y su
teoria de Triple Linea de Resultado en donde sugiere que el desempefio de una organizacion
debe evaluarse por sus resultados econdémicos, ambientales y sociales; contribuyendo a un futuro
mas sélido y sustentable con los actores involucrados (Helmina et al., 2025).

Los principales hallazgos en esta investigacion es que la eco-innovacion beneficia el
desempefio financiero, ademds de mejorar el entorno competitivo de la empresa, Porter y Van de
Linde (1995).

Las practicas empresariales sostenibles como la inversion ecoldgica, produccion verde y
estrategias de marketing ambiental pueden potenciar considerablemente el desempefio financiero
de las empresas implicando menores costos y mayor eficiencia operativa, Nigatu et al. (2024).

La eco-innovacion se vincula positivamente con el tamafio de la empresa, por lo que
empresas pequefias podrian enfrentar desafios para implementar estrategias relacionadas con la
eco-innovacion, de acuerdo con la teoria propuesta por Barney (1991), sin embargo, la eco-
innovacion no es un tema particular de las empresas grandes, sino que también las medianas y
pequefias deben asumir un rol activo, influenciadas por la creciente demanda de la sostenibilidad
(Bucheli et al., 2023).

Si bien la literatura reconoce que las industrias adoptan tecnologias y avanzan a
velocidades distintas, los estudios demuestran que los objetivos de eco-innovacion tienen un
efecto positivo en los ingresos de las empresas contribuyendo a maximizar la rentabilidad

empresarial, (Alos et al., 2020).
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De acuerdo con el estudio llevado a cabo por Hinojosa y Pereria (2021), el factor que mas
limita a la eco-innovacion en las empresas manufactureras es la incertidumbre respecto a la
demanda de productos y servicios eco-innovadores, en cambio en sectores como la construccion
los principales obstaculos se relacionan con los altos costos de inversion, escasez de recursos
financieros y dificultades para acceder a financiamientos, destacando la necesidad de fortalecer
el apoyo financiero publico, desarrollo de mayores capacidades tecnoldgicas y promover
mecanismos de cooperacion entre empresas clave para impulsar la eco-innovacion.

Una de las limitantes para llevar a cabo la investigacion es que no todas las empresas
reportan informacion relacionada con la responsabilidad social. A pesar de que la divulgacion de
este tipo de informacion va a en aumento, alin no se concreta en muchas empresas. Estudios
evidencias ausencia generalizada de menciones explicitas del término eco-innovacion, sin
embargo, un analisis mas profundo indica que las empresas si incluyen informacion que indica la
incorporacion de innovaciones que podrian ser clasificadas dentro de las distintas categorias de
innovacion (Vieira y Radonjic, 2020).

5.3 Lineas de investigacion

Como probables lineas de investigacion para el estudio, seria incorporar mas bases tedricas para
los efectos de la eco-innovacién en el desempeiio financiero considerando otros factores como el
desarrollo econdmico del pais donde se encuentra la empresa, asi como el nivel de emision de
contaminantes. A partir del conocimiento existente, que futuras investigaciones analicen los
determinantes contextuales que inciden en la innovacién verde, incluyendo particularidades de

cada sector, y marcos regulatorios con el fin de lograr una visiéon mas completa (Helmina et al.,

2024).
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También puede considerarse como estudios futuros, el efecto de las politicas ambientales
y normativas de los paises que fomenten a las empresas a adoptar estrategias de eco-innovacion.
Los formuladores de politicas en paises en desarrollo pueden fortalecer la normativa para
incentivar la inversion en eco-innovacion, donde los gobiernos establezcan lineamientos claros
sobre sistemas eficaces en cuanto a ecologia y consumo de productos sustentables (Yao et al.,
2019).

La eco-innovacion podria evaluarse como estrategia para reducir las repercusiones de la
contaminacion y el cambio climatico en diferentes mercados. Es importante que los responsables
politicos prioricen acciones destinadas a potenciar los maximos efectos de la innovacion
ambiental con el propdsito de proteger y fomentar un entorno ambiental favorable, (Hordofa et
al., 2023). Estudios plantean un efecto positivo de la variable de eco-innovacion en el desempefio

financiero, pero también en el desempefio ambiental, operativo y social (Zheng y latridis, 2022).

5.4 Contribuciones del estudio
Esta investigacion contribuye a la literatura, aportando evidencia empirica para México,
analizando empresas publicas que cotizan en la BMV, donde se mide el efecto de la eco-
innovacion en el desempeio financiero. Para medir el desempefio financiero se utilizaron
indicadores de ROA, el ROE y la Q de Tobin. Para medir la eco-innivacion se empled el score de
innovacion ambiental del LSEG. Ademas, se incluyeron variables como el sector, el tamafio y la
solvencia de la empresa para proporcionar heterogeneidad al estudio.

La eco-innovacion es un factor que contribuye de manera favorable a la lucha contra el
cambio climatico ya que busca soluciones innovadoras para disminuir el impacto ambiental
provocado por las actividades humanas, permitiendo reducir las emisiones de carbono, asi como

la eficiencia en el uso de recursos. Las investigaciones en temas de eco-innovacion impactan en
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aspectos importantes como la politica, la gestion de empresas, asi como seguir contribuyendo al
fortalecimiento y construccion de conocimiento en el aspecto académico.

En el ambito politico, la eco-innovacion impulsa a los gobiernos a crear politicas que
favorezcan el desarrollo de tecnologias y practicas que sean ambientalmente responsables,
incluyendo incentivos fiscales para que empresas inviertan en tecnologias limpias, regulaciones
de emisiones de CO2 y normas que favorezcan la transicion a energias renovables. Las mejoras
en el rendimiento ambiental tienden a ser mas evidentes en los paises en desarrollo en
comparacion con los desarrollados ya que la conexion entre la innovacion enfocada a la
sostenibilidad y el rendimiento organizacional varia seglin el contexto nacional siendo méas fuerte
en los mercados emergentes (Eusebio, 2024).

El efecto de la eco-innovacion en la gestion empresarial toma relevancia debido a la
necesidad de las empresas por adaptarse a los desafios ambientales, sociales y econdmicos
derivados de la sostenibilidad. Impacta en la operacion de las empresas al identificar formas mas
eficientes de utilizar los recursos, reduciendo de esta manera los costos operativos a largo plazo.
A través de una mayor investigacion y comprension sobre la innovacion ecologica, las
organizaciones pueden adoptar practicas mas sostenibles, generando beneficios no solo
econodmicos y ambientales sino también sociales involucrando la contribucion activa de todas las
partes interesadas, Helmina et al. (2025). La eco-innovacion también crea oportunidades de
negocio, abriendo nuevos mercados a través de la investigacion y desarrollo, obteniendo una
ventaja competitiva y diversificando sus fuentes de ingresos. Asi mismo la eco-innovacion
contribuye a mejorar la imagen corporativa y mejorando la relacion con todas las partes
interesadas. Las necesidades ecoldgicas dentro del enfoque del Triple Resultado (Elkington,

1997), ha llevado a diversas empresas a replantear sus esquemas o modelos de negocio para
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generar valor y rentabilidad, incorporando indicadores adicionales mas alld del &mbito financiero
(Kiefe et al., 2015).

En el ambito académico la eco-innovacion fomenta la consolidacion de estudios tedricos,
asi como el desarrollo de tecnologias y soluciones practicas para abordar problematicas
ambientales e impulsor de cambio dentro del area académica para enfrentar los retos futuros. Se
observa un aumento en la conciencia social y politica respecto a impulsar el desarrollo de
innovaciones sostenibles, pero la eco-innovacion, aunque es un area relativamente reciente, cada
vez genera mayor atencion e interés entre formuladores de politicas, académicos y profesionales

(Diaz-Garcia et al., 2015).
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