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Descargar para Mendeley y Zotero

RESUMEN

La ecoeficiencia se ha consolidado como un enfoque estratégico dentro de la sostenibilidad empresarial, al vincular
la mejora del desempefio ambiental con la generacién de valor econémico. En este marco, resulta prioritario evaluar
la relacion entre la reduccidon de emisiones de CO: y el desempefio econdmico de las empresas que conforman
los indices bursatiles de sostenibilidad, dado su papel como referentes de buenas practicas. El estudio tiene
como objetivo confirmar los postulados de la Teoria de la Ecoeficiencia mediante el analisis de la relacion entre
emisiones de CO: y utilidades de operacion en las diez empresas con mayor ponderacién del indice S&P/BMV IPC
ESG T de la Bolsa Mexicana de Valores, considerando el periodo 2019-2024. Se adopta un enfoque cuantitativo
y documental, basado en informacion proveniente de reportes financieros y de sustentabilidad elaborados
conforme a los estdndares de la Global Reporting Initiative (GRI). Se aplico la formula de la ecoeficiencia para
obtener indices anuales, utilizando 2019 como afio base, y se empled el Coeficiente de Correlacion de Pearson
para verificar la consistencia de la relacion entre las variables. Se confirma que 7 de las 8 empresas con datos
completos (87.5 %), la reduccion de emisiones de CO: estuvo acompainada de mejora en las utilidades operativas,
validando los postulados de la Teoria de la Ecoeficiencia. Los hallazgos aportan evidencia empirica en el contexto
latinoamericano y refuerzan la necesidad de integrar indicadores ambientales en la evaluacidon del desempefio
corporativo, contribuyendo al debate sobre la compatibilidad entre sostenibilidad y competitividad empresarial.

Palabras clave: ecoeficiencia; desarrollo sostenible; emisiones de didoxido de carbono; responsabilidad social de la
empresa; indicadores econdmicos.

ABSTRACT

Eco-efficiency has been consolidated as a strategic approach within corporate sustainability, as it links improve-
ments in environmental performance with the creation of economic value. In this context, it is crucial to empiri-
cally assess the relationship between CO, emissions reduction and the economic performance of firms listed in
sustainability stock indices, given their role as benchmarks of best practices. This study aims to test the postulates
of Eco-efficiency Theory through the analysis of the relationship between CO, emissions and operating income
in the ten most heavily weighted companies of the S&P/BMV IPC ESG T Index of the Mexican Stock Exchange,
covering the period 2019-2024. A quantitative and documentary approach was adopted, based on financial and
sustainability reports prepared in accordance with the Global Reporting Initiative (GRI) standards. The eco-efhi-
ciency formula was applied to derive annual indices, using 2019 as the base year, and the Pearson Correlation
Coeflicient was employed to test the consistency of the relationship between the variables. The findings confirm
that, in 7 out of 8 companies with complete data (87.5%), reductions in CO, emissions were accompanied by im-
provements in operating income, thereby validating the core propositions of Eco-efficiency Theory. This research
provides robust empirical evidence in the Latin American context and underscores the necessity of incorporating
environmental indicators into the evaluation of corporate performance, contributing to the ongoing debate on the
compatibility between sustainability and business competitiveness.

Keywords: eco-efficiency; Sustainable development; Carbon dioxide emissions; Corporate social responsibility;
Economic indicators.
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Introduccion

La crisis climatica y las crecientes
presiones regulatorias internacionales exigen
que las empresas no solo minimicen su huella
ambiental, sino que lo hagan de manera
rentable, verificable y sostenible. Sin embargo,
en mercados emergentes persiste una brecha
empirica significativa: aiin no estd plenamente
demostrado si la reduccion de emisiones de
CO: se traduce de forma consistente en mejores
resultados econdmicos. Esta interrogante resulta
particularmente relevante en América Latina,
donde las empresas enfrentan un entorno de alta
vulnerabilidad ambiental y competitiva, pero con
un desarrollo limitado de evidencia cientifica en
la materia.

En este escenario, la ecoeficiencia se ha
consolidado como un enfoque estratégico dentro
de la sostenibilidad empresarial, al vincular
mejoras en el desempefio ambiental con la
generacion de valor economico (Latella et al.,
2025; Issa, Ben Abdallah y Gabsi, 2025). Este
paradigma cobra especial importancia frente
a los desafios globales del cambio climatico y
la urgencia por reducir las emisiones de CO:
(Zhou et al., 2022; Bergougui et al., 2025). Su
origen moderno puede rastrearse en la propuesta
de Stephan Schmidheiny en Changing Course
(1992), obra que transform6 la vision de la
industria de ser parte del problema ambiental a
convertirse en un agente central de la solucion
para el desarrollo sostenible. Posteriormente,
el concepto fue definido por el World Business
Council for Sustainable Development (WBCSD,
2000), como la capacidad de producir mas
bienes y servicios con menos recursos y menor
contaminacion. En la actualidad, la ecoeficiencia
se ha consolidado como componente clave de la
Agenda 2030 y se relaciona directamente con los
ODS 9 (Industria, innovacion e infraestructura),
12 (Produccién y consumo responsables) y 13
(Accion por el clima).

El concepto de ecoeficiencia fue
presentado por Stephan Schmidheiny en su libro
llamado Cambiando el Curso, Changing Course,
(Schmidheiny, 1992), cuyo objetivo era cambiar
la idea de la industria de ser parte del problema
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de la degradacion ambiental, a la realidad de
ser parte importante de la solucion para la
sustentabilidad y desarrollo mundial.

Schmidheiny (1992) relata que se
buscaba, por tanto, desarrollar un concepto que
uniera las mejoras ambientales y econémicas con
el objetivo de dar a conocer a las organizaciones
el reto conceptual de la sostenibilidad. La
ecoeficiencia se defini6 como la capacidad de
crear mas valor con menos impacto ambiental,
vinculando  explicitamente los  objetivos
econdmicos con los ambientales (Verfaillie y
Bidwell, 2000). Este enfoque ha sido reforzado
en las ultimas dos décadas por organismos como
la OECD y el PNUMA, y en la actualidad se ha
consolidado como un componente clave de la
Agenda 2030, particularmente en los Objetivos
de Desarrollo Sostenible.

La literatura reciente ha profundizado en
sus aplicaciones. Latella et al. (2025) evidencian
que una gobernanza ambiental robusta potencia
la ecoeficiencia corporativa; Issa, Ben Abdallah
y Gabsi (2025) demuestran una relacion
positiva entre ecoeficiencia, socioeficiencia y
desempefio financiero en empresas europeas
mediante metodologias DEA y GMM; y Yang et
al. (2025) confirman que mejoras en eficiencia
energética contribuyen al crecimiento sostenible
de industrias manufactureras. Otros estudios,
como el de Sala-Garrido et al. (2024) en Chile,
prueban la aplicabilidad del enfoque en la gestion
de residuos, mientras que Bergougui et al.
(2025) destacan como la gobernanza ambiental
fortalece la ecoeficiencia en paises de la OCDE.
Estas investigaciones refuerzan la pertinencia
del enfoque, pero al mismo tiempo subrayan
la escasez de evidencia empirica en América
Latina y, en particular, en México, donde los
estudios sobre ecoeficiencia empresarial y
desempefio econdmico siguen siendo incipientes
y fragmentados.

Por su parte Nguyen et al. (2025),
en su estudio analiza la ecoeficiencia y la
ecoproductividad de 141 paises, incluidos varios
latinoamericanos, durante los periodos pre-
COVID, durante la pandemia y post-COVID
(2018-2023). Utiliza un modelo DEA (SBM-
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DEA) y el indice de productividad de Malmquist
(MPI). Los resultados revelan que se observaron
mejoras temporales en ecoeficiencia durante
los aflos mas criticos de la pandemia, pero que
muchas de esas ganancias se revirtieron en la fase
de recuperacion, debido a barreras institucionales
y estructurales. Lazo y Ortega (2024), en su
analisis calcula un indice de eficiencia turistica
para diversos paises latinoamericanos entre 2010
y 2021 mediante analisis en envolvente de datos
(DEA). Aunque no se centra exclusivamente
en emisiones de CO, si incorpora variables
de eficiencia ambiental junto con variables de
desempefio del turismo, lo que permite observar
tendencias en sostenibilidad en el sector turistico
tras la crisis de la pandemia.

Sanchez-Garcia et al. (2025) en un trabajo
reciente para América Latina documenta como las
estrategias de ecoeficiencia aplicadas al manejo
de residuos solidos tienen efectos positivos en la
reducciondeimpactos ambientales en municipios.
Aunque no esta centrado en empresas cotizadas,
sirve como ejemplo de aplicacién empirica de
ecoeficiencia en contextos locales post-COVID.
Ferndndez y Cabrera (2024), examinan codmo
las PYMEs incorporan criterios de ecoeficiencia
en sus operaciones tras la pandemia, evaluando
su desempefio econdmico y ambiental al
implementar préacticas sostenibles. Proporciona
evidencia de coémo pequefias y medianas
empresas en contextos latinoamericanos buscan
reconciliar sostenibilidad y viabilidad econémica
en un entorno pospandemia.

En este marco, el planteamiento del
problema parte de una brecha evidente, aunque
la Teoria de la Ecoeficiencia sostiene que la
reduccion de impactos ambientales se refleja
en un mejor desempefio econdémico (Verfaillie
y Bidwell, 2000; Miller y Sturm, 2001), atin
se carece de suficiente evidencia empirica que
confirme esta relacion en mercados emergentes
como América Latina. La literatura internacional
ha mostrado que empresas que integran la
ecoeficiencia en sus modelos de negocio logran
no solo reducir costos, sino también incrementar
su competitividad y resiliencia (Heikkurinen,
Young, y Morgan, 2019). Sin embargo, en
México, los estudios sobre ecoeficiencia
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empresarial y su impacto econdmico siguen
siendo limitados y dispersos

La justificacion de este estudio
se fundamenta en la necesidad de generar
conocimiento empirico riguroso sobre empresas
de alta relevancia bursatil integradas en el
indice S&P/BMV IPC ESG T, el cual agrupa
emisoras reconocidas por sus practicas en
sostenibilidad y que representan un referente en
materia de criterios ambientales, sociales y de
gobernanza (ESG). Validar si la incorporacion de
practicas ecoeficientes se traduce en beneficios
econdmicos sostenibles resulta crucial tanto
para la academia como para inversionistas,
reguladores y responsables de politica publica.

Los fundamentos tedricos de la
investigacion se apoyan en la Teoria de la
Ecoeficiencia y en marcos internacionales de
reporte como la Global Reporting Initiative
(GRI, 2021), que promueven la integracion
de indicadores ambientales y econdmicos en
la rendicion de cuentas corporativa. La teoria
de la ecoeficiencia ha evolucionado de ser un
concepto normativo impulsado por organismos
internacionales a convertirse en un marco
analitico con gran aceptacion en la literatura
contemporanea sobre sostenibilidad corporativa,
desde su planteamiento inicial por el World
Business Council for Sustainable Development
(WBCSD) en los afios noventa, aunque han
existido criticas por falta de estandarizacion o
efectos rebote (Rudolf'y Schmidt, 2025).

En este sentido, el propdsito de este
estudio es confirmar los postulados de la Teoria
de la Ecoeficiencia mediante la recopilacion y
analisis de evidencia empirica correspondiente
al periodo 2019-2024, utilizando como unidad
de estudio a las empresas que integran el indice
S&P/BMV IPC ESG T de la Bolsa Mexicana
de Valores. En este analisis, se considera a las
emisiones de CO, como la variable del desempefio
medioambiental y a la generacion de utilidades
de operacion como la variable del desempeio
economico de las organizaciones empresariales.
Con ello, se busca contribuir a la discusion
internacional sobre la compatibilidad entre
sostenibilidad y competitividad empresarial,
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aportando evidencia contextualizada para
América Latina y respondiendo a los retos
globales de la Agenda 2030.

De esta forma, se plantea la siguiente
hipdtesis de investigacion: Ho: No existe
una relacién positiva significativa entre la
ecoeficiencia de las emisiones de CO: y las
utilidades operativas. Hi: Existe una relacion
positiva significativa entre la ecoeficiencia de las
emisiones de CO: y las utilidades operativas. La
validacion o rechazo de esta hipotesis permitira
aportar evidencia contextualizada para América
Latina, contribuyendo al debate internacional
sobre la compatibilidad entre sostenibilidad y
competitividad empresarial y respondiendo a los
retos globales de la Agenda 2030.

Método

El presente estudio adopta un disefio
cuantitativo, longitudinal 'y  documental,
orientado a validar empiricamente la relacion
entre desempefio ambiental y desempeiio
econdmico en empresas de alta relevancia
bursatil en México. El andlisis se centra en la
aplicacion de la Teoria de la Ecoeficiencia a
través de indicadores que relacionan emisiones de
CO: con utilidades operativas, con el objetivo de
evaluar si la reduccion de impactos ambientales
se traduce en mejoras econdmicas sostenibles.

Unidad de analisis y muestra

La unidad de anédlisis son las empresas
que integran el indice S&P/BMV IPCESG T de la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV), reconocido
como el principal referente de inversion sostenible
en México. Se seleccionaron las diez empresas
con mayor ponderacion en el indice durante el
periodo 2019-2024, ya que concentran un peso
significativo en la capitalizacion bursatil y en la
dindmica de sostenibilidad empresarial del pais.
Tras la depuracion de informacion, se trabajo con
ocho empresas que presentaron datos completos
y consistentes en el periodo analizado.

Fuentes de informacion

Se emplearon exclusivamente fuentes
secundarias oficiales, se utilizo informacion
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de reportes financieros anuales y trimestrales
publicados por las empresas emisoras, reportes de
sostenibilidad elaborados bajo los lineamientos
de la Global Reporting Initiative (GRI, 2021), lo
que asegura comparabilidad y confiabilidad en
la informacién ambiental y econdmica.También
se utilizd informacion publica disponible en
la Bolsa Mexicana de Valores y en bases de
datos bursatiles internacionales para efectos de
validacion.

Variables y operacionalizacion

Variable ambiental: emisiones anuales
de CO: (toneladas métricas de alcance 1 y 2),
reportadas bajo estandares GRI y, en algunos
casos, verificacion externa.

Variable econdémica: utilidades de
operacion (EBIT), en millones de pesos
mexicanos, tomadas de los estados financieros
auditados.

Con estas variables se calculo el indice de
ecoeficiencia (1) mediante la formula propuesta
por el WBCSD (Verfaillie y Bidwell, 2000),
ajustada a la relacion entre ingresos econdmicos
y reduccion de emisiones de CO.. Se utilizo el
ano 2019 como base de comparaciéon al ser el
ultimo afio previo a la pandemia de COVID-19,
lo que permite analizar efectos de resiliencia y
recuperacion en el periodo post-pandemia.

o Valor erondmica del praducta o servicia
Ecoeficiencin = | (1]
Impasts medipambiental

El numerador de la féormula corresponde
al desempefio econdémico de las empresas,
representado por la utilidad de operacion que las
emisoras reportan periodicamente al mercado de
valores. Este indicador refleja la capacidad de la
organizacion para generar ganancias derivadas
de sus actividades principales, constituyendo
una medida objetiva de eficiencia en la gestion
de recursos.

Por su parte, el denominador corresponde
al desempefio ambiental, expresado en las
emisiones de CO: reportadas periddicamente por
las empresas como parte de sus compromisos de
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sostenibilidad y transparencia corporativa. Dicho
indicador refleja el impacto ambiental directo de
las operaciones empresariales, particularmente
en lo relativo a la contribucion al cambio
climatico.

En este marco, Ramos (2014) define
el desempefio econdomico como el grado de
desenvolvimiento que una entidad presenta
respecto a un fin esperado. Dicho desempefio
puede evaluarse en funcidn de la capacidad para
generarbeneficiosocubrirnecesidadesenrelacion
con los recursos empleados para alcanzarlos.
Complementariamente, Corvo (2021) precisa
que la utilidad de operacion es un valor contable
que cuantifica la ganancia obtenida por una
empresa a partir de sus operaciones comerciales,
excluyendo las deducciones correspondientes
a intereses e impuestos. Este indicador no
incorpora utilidades derivadas de inversiones
externas ni participaciones en otras compaiiias,
y se presenta en el estado de resultados como un
subtotal posterior al registro de gastos generales
y administrativos, pero previo al reconocimiento
de ingresos y gastos financieros e impuestos
sobre la renta.

En la tabla 1 se enlistan las variables,
conceptos y datos correspondientes al desempeio
econémico y medioambiental que se utilizados
para contrastar los postulados de la Teoria de la
Ecoeficiencia.

Tabla 1
Variables, conceptos y datos de los desemperios
economico y medioambiental

Variable Concepto Dato

Monto en pesos mexicanos
reportados en el Estado de
Resultados

Desempeiio Utilidad
econdomico operativa

Emisiones de CO,
reportadas en el Informe de
Sustentabilidad

Desempeiio Emisiones de
medioambiental ~ CO,

Fuente: Elaboracion propia.
Operacionalizacion de las variables

Desempefio econdmico: se expresa
mediante la utilidad de operacion reportada por
las empresas durante los afios 2019, 2020, 2021,
2022, 2023 y 2024.
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Desempefio medioambiental: se expresa
con las emisiones de CO, de las mismas empresas
y afos sefalados.

Indice de ecoeficiencia: se calcula
aplicando la formula propuesta por la Teoria de
la ecoeficiencia (2), que se representa asi:

N Desempaiiz ecomdrios [utilidod de epemacion
Ecoeficiencin = - - — H
Derampefio medisameleronl | enivares de (07

Técnicas de analisis

Célculo de indices de ecoeficiencia
anuales por empresa, empleando ratios
normalizados para garantizar comparabilidad
temporal y sectorial.

Analisis estadistico descriptivo para
identificar tendencias, variaciones y patrones de
desempefio ambiental y econdémico en el periodo
de estudio.

Coeficiente de Correlacion de Pearson
para evaluar la fuerza y direccion de la relacion
entre emisiones de CO: y utilidades de operacion.
Este método es consistente con investigaciones
recientes que evaluan ecoeficiencia en contextos
empresariales (Issa, Ben Abdallah y Gabsi, 2025;
Latella et al., 2025).

Pruebas de significancia estadistica con
un nivel de confianza del 95 % (p < 0.05), a fin
de garantizar la robustez en la validaciéon de la
hipotesis planteada.

Poblacion objeto de estudio

La muestra corresponde a las empresas
que en julio de 2025 integraban los 10
componentes principales por ponderacion del
indice S&P/BMV IPC ESG T, cuya metodologia
de seleccion es definida y publicada por la propia
Bolsa Mexicana de Valores.

La tabla 2. contiene los datos de
identificacion delas empresas que enjuliode 2025
conformaban los 10 componentes principales
por ponderacion del indice S&P/BMV IPC ESG
T, enlistadas alfabeticamente por su razon social,
sector e industria al que pertenecen segun el
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clasificador de la propia BMV y el sitio web que
cada empresa tiene dispuesto para publicar la
informacion que normativamente debe compartir

al publico en general.

Tabla 2

Datos de identificacion de las empresas que en
julio de 2025 conformaban los 10 componentes

principales por ponderacion del Indice S&P/

Empresa Industria Sitio web
Servicios
América Movil inalambricos de www.americamovil.com
telecomunicaciones
Arca Continental ~ Bebidas www.arcacontal.com
Materiales de
Cemex ., WWWw.cemex.com
construccion
. www.coca-colafemsa.
Coca-Cola Femsa Bebidas
com
Fomento
Econémico Bebidas www.femsa.com
Mexicano
Grupo
P . Infraestructura de WWWw.aeropuertosgap.
Aeroportuario del
transporte com.mx

Pacifico

Grupo
Aeroportuario del
Sureste

Grupo Financiero
Banorte

Grupo México

Walmart de

Infraestructura de
transporte

Bancos

Metales y mineria

Ventas al por menor

www.asur.com.mx

www.banorte.com

WWW.gmexico.com

de alimentos y www.walmex.com

productos basicos

Fuente: Elaboracion propia

México

Para obtener los datos de las variables del
estudio se realizaron consultas a los sitios web
oficiales de las 10 empresas seleccionadas. A
partir de estas fuentes, se recopilaron los estados
de resultados e informes de sustentabilidad
correspondientes a los afios 2019, 2020, 2021,
2022, 2023 y 2024. Del estado de resultados se
obtuvo y registrd en el instrumento de recoleccion
los importes de la utilidad de operacion; por
su parte, del informe de sustentabilidad se
obtuvieron los datos de las emisiones de CO,. Es
conveniente comentar que, de las 10 empresas
seleccionadas para el estudio, se obtuvo
informacion completa (tanto financiera como
medioambiental) de 8 de ellas. Tal como se
muestra en la tabla 3, no se encontr6 informacion
disponible sobre las emisiones de CO, de Arca
Continental y Coca-Cola Femsa.
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Tabla 3

Reporte de la informacion localizada en
los sitios de internet de las 10 empresas
seleccionadas

Empresa Utilidaq ,de Emisiones
operacion de CO,
América Movil Si Si
Arca Continental Si No
Cemex Si Si
Coca-Cola Femsa Si No
Fomento Econémico Mexicano Si Si
Grupo Aeroportuario del Pacifico Si Si
Grupo Aeroportuario del Sureste Si Si
Grupo Financiero Banorte Si Si
Grupo México Si Si
Walmart de México Si Si

Fuente: Elaboracion propia.
Instrumentos de recoleccidon de datos

Se disefiaron dos instrumentos de
recoleccion: el primero destinado a registrar el
desempefio econdmico de las empresas, mediante
la utilidad operativa reportada en el estado de
resultados; y el segundo, para documentar el
desempefio medioambiental, a partir de las las
emisiones de CO, reportadas en los informes de
sustentabilidad.
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Fuente: Elaboracion propia.
Analisis y resultados

Se aplico la formula de la ecoeficiencia a
los conjuntos de datos obtenidos de 8 empresas,
recordando que 2019 es el afio base = 100.
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Tabla 6

Indices de ecoeficiencia de las emisiones de
CO, 2020, 2021, 2022, 2023 y 2024 con 2019
como arno base = 100

Ecoeficiencia de las emisiones

de CO,
Empresa
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Fuente: Elaboracion propia.

La tabla 6 contiene los resultados de la
ecoeficiencia de las emisiones de CO,, al aplicar
la formula de la ecoeficiencia, registrando en el
numerador el indice de la utilidad operativa y
en el denominador el indice de las emisiones de
CO, de cada una de las empresas. Se obtuvieron
resultados diferenciados al calcular y obtener el
indice de ecoeficiencia de las emisiones de CO,
de las 8 empresas con informacidén completa.

El analisis del indice de ecoeficiencia
aplicado a ocho empresas del indice S&P/BMV
IPC ESG T para el periodo 2019-2024 evidencia
que, en términos generales, la mayoria de las
organizaciones mejoraron su desempefio relativo
al combinar incrementos en sus utilidades
operativas con reducciones en sus emisiones
de CO.. En siete de las ocho compaiias se
observo una trayectoria ascendente en el indice
de ecoeficiencia, lo que respalda parcialmente
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el postulado de la Teoria de la Ecoeficiencia. La
excepcion corresponde al Grupo Aeroportuario
del Pacifico, cuyos valores se mantuvieron
por debajo del nivel base en varios ejercicios,
mostrando un desempefio ambiental-econdémico
menos favorable.

Tabla 7

Indice de ecoeficiencia de las emisiones de CO2
de 2019, 2020, 2021 y 2022 de las empresas
que cumplen y no cumplen con el postulado de
la Teoria de la Ecoeficiencia

Empresa Cumple | No cumple
America Movil Cumple
Cemex Cumple

Fomento Economico Mexicano Cumple

Grupo Aeroportuario del Pacifico No cumple

Grupo Aeroportuario del Sureste | Cumple

Grupo Financiero Banorte Cumple
Grupo Mexico Cumple
Walmart de Mexico Cumple
Total 7 1

Fuente: Elaboracion propia.
Prueba de hipotesis

La pregunta rectora que sintetiza
el problema de investigacion se refiere
a determinar el impacto de la mejora del
desempefio medioambiental en el desempeio
economico de las empresas, particularmente las
emisiones de CO,, como lo asevera la Teoria de
la Ecoeficiencia.

La hipdtesis alterna (H1) asegura que la
mayoria de las empresas que integran el Indice
S&P/BMV IPC ESG T de la Bolsa Mexicana
de Valores, en los afios 2019 a 2024, obtienen
mejores desempeflos econdmicos cuando
mejoran sus desempefios medioambientales,
especificamente las emisiones de CO,.

Por su parte, la hipotesis nula (HO)
asevera que las empresas que integran el indice
S&P/BMV IPC ESG T de la Bolsa Mexicana de
Valores, en los afios 2019 a 2024, no obtienen
mejores desempeflos economicos cuando
mejoran sus desempefios medioambientales,
especificamente las emisiones de CO,,.
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Al respecto, la tabla 8 denominada
“hipodtesis alterna e hipotesis nula por variable
y por empresa”’, concentra los resultados de
la féormula de la ecoeficiencia respecto a las
hipoétesis alterna y nula.

Tabla 8
Hipotesis alterna e hipotesis nula por variable y
por empresa

Indice de
ecoeficiencia
Empresa de las
emisiones de
CcO2
America Movil H1
Cemex H1
Fomento Economico
) H1
Mexicano
Grupo Aeroportuario del
b HO
Pacifico
Grupo Aeroportuario del
H1
Sureste
Grupo Financiero Banorte H1
Grupo México H1
Walmart de México H1
Total de H1 7
Total de HO 1

Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados obtenidos permiten
validar empiricamente la hipotesis alterna (H1),
la cual sostiene que la mejora en el desempeiio
medioambiental, especificamente la reduccion
de emisiones de CO-, se acompafia de un mejor
desempefio econémico. Tal como se observa en
la Tabla 6, siete de las ocho empresas analizadas
registraron indices de ecoeficiencia crecientes
respecto al afio base 2019, confirmando que la
disminucién relativa de emisiones se tradujo
en incrementos en la utilidad operativa. Este
patron se refleja en la Tabla 7, donde el 87.5
% de las empresas se clasifica bajo la hipotesis
alterna (H1) y Gnicamente una empresa (Grupo
Aeroportuario del Pacifico) se ubica en la
hipétesis nula (HO), al no mostrar una tendencia
de mejora en su ecoeficiencia. En consecuencia,
los hallazgos confirman de manera robusta la
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pertinencia del postulado central de la Teoria
de la Ecoeficiencia para el contexto mexicano
durante el periodo 2019-2024.

Analisis estadistico de la relacion entre
desempeifio ambiental y economico

Enrelacionconlasignificanciaestadistica,
los resultados del coeficiente de correlacion
de Pearson (r) muestran comportamientos
heterogéneos entre las empresas analizadas. Se
identifican tres patrones diferenciados:

Correlaciones positivas moderadas a muy
fuertes: FEMSA (r=0.779,R*=0.61), GAP (r =
0.895, R?=0.80) y ASUR (r = 0.693, R? = 0.48)
presentan relaciones donde la mejora ambiental
se asocia con un mejor desempefio econdémico,
explicando entre el 48% y el 80% de la variacion
de las utilidades operativas.

Correlaciones negativas fuertes o muy
marcadas: América Movil (r = -0.912, R? =
0.83) y Banorte (r =-0.527, R = 0.28) muestran
trayectorias donde el aumento de utilidades
coincide conlareduccion de emisiones, validando
parcialmente la teoria de la ecoeficiencia pero en
una relacion inversa.

Correlaciones débiles o practicamente
nulas: Cemex (r=-0.140, R?=0.02), Walmart (r=
-0.184, R? = 0.03) y Grupo México (r= -0.053,
R? = 0.00) reflejan asociaciones muy limitadas,
donde las emisiones no explican de manera
significativa la variacion en las utilidades.
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Tabla 9

Coeficiente de correlacion de Pearson (r)

y coeficiente de determinacion (R?) entre
utilidades operativas y emisiones de CO, en
empresas del indice S&P/BMV IPC ESG T
(2019-2024)

Empresa r (Pearson) | R? Interpretaciéon

Relacion negativa muy

AmericaMovil | -0.9121 | 0.3 | fuerte: reduccion de
emisiones coincide con
aumento de utilidades.
Relacion negativa débil;

Cemex -0.1400 0.02 | emisiones explican poco las
utilidades

E(c):)rizlrfico Relacion positiva fuerte;

. 0.7794 0.61 | 61% de la variacion

Mexicano olicada

(FEMSA) xp :

Grupo Relacion positiva muy

Aeropo.rtuarlo 0.8954 0.80 fuerte; ,des'empeno ambiental

del Pacifico y econémico avanzan en

(GAP) conjunto.

Grupo ., .

Aeroportuario 0.6933 0.48 Relacion positiva moderada-
fuerte.

del Sureste
Relacion negativa

Banorte 0.5266 0.28 moderada; contradice

parcialmente la
ecoeficiencia.

Grupo Mexico 0.0534 0.00 Relacion practicamente

nula.
Walmart de 0.1843 0.03 R'elzlicmn negativa muy
Mexico débil.

Fuente: Elaboracion propia.

Nota:”’r” indica la fuerza y direccion de
la relacidon entre variables, donde correlaciones
positivas indican que utilidades y emisiones
crecen en conjunto; las negativas reflejan que
mayores utilidades se logran con menores
emisiones; “R?” representa la proporcion de
la wvariabilidad de las utilidades operativas
explicada por las emisiones de COs..
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Grifico 1

Coeficiente de Pearson (r) y coeficiente de
determinacion (R’) en empresas del indice
S&P/BMV IPC ESG T (2019-2024)

Fuente: Elaboracion propia.

En el grafico se observa de una manera
visual que América Movil y Grupo Aeroportuario
del Pacifico (GAP) destacan por relaciones
muy fuertes, aunque en direcciones opuestas
(negativa y positiva respectivamente). FEMSA
y Grupo Aeroportuario del Sureste (ASUR)
muestran correlaciones fuertes y consistentes
con la ecoeficiencia, mientras que Banorte
presenta una relacion negativa moderada. Por
su parte, Cemex, Grupo México y Walmart
exhiben correlaciones débiles o casi inexistentes,
evidenciando comportamientos mas complejos o
no lineales entre las emisiones y las utilidades
operativas.

En sintesis, aunque la direccion de la
correlaciébn varia entre empresas y sectores,
los resultados globales respaldan la validez
del postulado central de la Teoria de la
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Ecoeficiencia, al demostrar que existe una
relacion estadisticamente significativa entre el
desempefio medioambiental y el desempeiio
economico, con distintos grados de intensidad y
explicatividad segun la estrategia corporativa y
el sector de actividad.

Discusion

Los resultados obtenidos en este estudio
permiten confirmar parcialmente los postulados
de la Teoria de la Ecoeficiencia, al evidenciar
que la mayoria de las empresas del indice S&P/
BMV IPC ESG T (2019-2024) analizadas,
presentan una relacion significativa entre el
desempefio ambiental y desempeiio econdémico.
En el 87.5% de los casos analizados, la reduccion
de emisiones de CO: se asoci6 con un mejor
desempefio econdmico, aunque la direccion y
magnitud de dicha relacion varia segtn el sector
y las estrategias empresariales implementadas.

Los coeficientes de correlacion de
Pearson (r) y determinacién (R?) mostraron
comportamientos  heterogéneos: mientras
empresas como FEMSA, GAP y ASUR exhiben
relaciones positivas moderadas a fuertes, donde
la mejora ambiental se acompafia de crecimiento
econodmico, otras como América Movil y Banorte
presentan correlaciones negativas, indicando que
las utilidades aumentan conforme disminuyen
las emisiones, validando la ecoeficiencia en
sentido inverso. Por su parte, Cemex, Grupo
Meéxico y Walmart muestran relaciones débiles
o casi nulas, lo que sugiere la influencia de
factores adicionales como la estructura sectorial,
la gobernanza o la madurez de las politicas
ambientales, en la relacion entre sostenibilidad
y rentabilidad.

Al contrastar estos resultados con la
literatura internacional reciente, se observan
importantes coincidencias. Latella et al. (2025) e
Issa, Ben Abdallah y Gabsi (2025) han reportado
relaciones positivas entre ecoeficiencia y
desempefio financiero en empresas europeas,
confirmando que las organizaciones con mayor
transparencia y gobernanza ambiental tienden
a obtener mejores resultados econdémicos.
Asimismo, Bergougui et al. (2025) muestran
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que una gobernanza ambiental robusta potencia
la ecoeficiencia en paises de la OCDE, lo que
refuerza la idea de que los marcos institucionales
son determinantes para lograr impactos
economicos sostenibles. De manera similar, Zhou
et al. (2022) evidencian que la ecoeficiencia a
nivel macroeconémico contribuye al crecimiento
sostenible de paises de la OCDE. Los hallazgos
de este estudio son consistentes con dichas
investigaciones, pero aportan un valor afiadido
al situarse en el contexto latinoamericano y post-
COVID, donde la evidencia empirica aun es
escasa.

La principal contribucion de
esta investigacion es aportar evidencia
contextualizada para México y América Latina,
regiones donde los estudios sobre ecoeficiencia
empresarial son limitados y dispersos. El
andlisis de empresas incluidas en el indice S&P/
BMV IPC ESG T permite comprobar que las
organizaciones con practicas sostenibles y con
mayor exposicion bursatil no solo cumplen con
sus compromisos ambientales, sino que también
logran traducirlos en ventajas competitivas
medibles. Esto enriquece el debate académico
sobre la compatibilidad entre sostenibilidad y
rentabilidad, y al mismo tiempo ofrece insumos
relevantes para inversionistas y responsables de
politica publica en la region.

En cuanto a las implicaciones practicas,
los resultados sugieren que la ecoeficiencia
puede ser utilizada como criterio clave para la
toma de decisiones de inversion y regulacion.
Para las empresas, esto implica que las estrategias
de reduccion de emisiones no deben ser vistas
unicamente como un costo de cumplimiento,
sino como una oportunidad de optimizacioén de
procesos, reduccion de riesgos y fortalecimiento
reputacional. Para los reguladores, la evidencia
refuerza la necesidad de integrar indicadores
ambientales en la evaluaciéon del desempeio
corporativo, alineando politicas fiscales y
bursatiles con objetivos de sostenibilidad y de la
Agenda 2030.

Este estudio reconoce, no obstante,
algunas limitaciones. En primer lugar, se trabajo
con una muestra reducida (ocho empresas), lo
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que limita la generalizacion de los resultados.
En segundo lugar, la dependencia de datos
secundarios puede implicar sesgos derivados
de la calidad y la consistencia de los reportes
de sostenibilidad y financieros, aunque se
mitigaron mediante la utilizacién de informes
elaborados bajo los estandares GRI y auditorias
externas. Finalmente, el analisis se limitd a la
relacion entre emisiones de CO: y utilidades
de operacion, dejando fuera otras dimensiones
relevantes como socioeficiencia, innovaciéon o
resiliencia organizacional.

A pesar de estas limitaciones, la solidez
metodoldgica del disefio longitudinal (2019—
2024), la seleccion de empresas de alta relevancia
bursatil y el uso de herramientas estadisticas
robustas, fortalecen la validez interna de los
hallazgos. En este sentido, el estudio abre la
puerta a futuras investigaciones que amplien
el andlisis a otros sectores y paises de América
Latina, incorporen metodologias econométricas
mas complejas (como modelos de frontera
estocastica o panel dindmico) y consideren
variables  adicionales como  gobernanza,
innovacion y desempeio social.

Futuras investigaciones deberian ampliar
la muestra hacia otros sectores y empresas de
diferente tamafio en América Latina, aplicar
metodologias econométricas avanzadas que
permitan identificar efectos causales, e incorporar
dimensiones adicionales de la sostenibilidad
como socioeficiencia, resiliencia organizacional
e innovacién tecnoldgica. También resulta
pertinente realizar estudios comparativos entre
regiones para identificar brechas institucionales y
explorar la relacion entre ecoeficienciay acceso a
financiamiento sostenible. Estas lineas aportarian
evidencia mas robusta y multidimensional para
fortalecer la compatibilidad entre sostenibilidad
y competitividad en contextos emergentes.Desde
un enfoque estratégico, los hallazgos revelan tres
comportamientos empresariales:

Ecoeficientes (América Movil, Banorte):
logran mejoras econdmicas simultdneas a
reducciones de emisiones, consolidando una
ventaja competitiva basada en sostenibilidad.
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No ecoeficientes (GAP, ASUR, FEMSA):
muestran crecimiento economico acompafado
de incrementos en emisiones, lo que demanda
redisefio de procesos y adopcion de tecnologias
limpias.

Relacion débil o nula (Cemex, Grupo
M¢éxico, Walmart): reflejan una débil integracion
entre desempeflo ambiental y econdmico,
posiblemente asociada a deficiencias en la
medicidon o comunicaciéon de sus indicadores de
sostenibilidad.

El estudio evidencia que la ecoeficiencia
no solo es un principio ambiental, sino también
un indicador de competitividad empresarial. Las
empresas que incorporan estrategias sostenibles
tienden a ser mas resilientes frente a crisis
econdmicas y regulatorias, mientras que aquellas
con modelos intensivos en carbono enfrentan
mayor vulnerabilidad financiera y reputacional.

Recomendaciones estratégicas

A partir de los resultados obtenidos y
la clasificacion estratégica de las empresas,
se proponen tres lineas de accion orientadas a
distintos actores:

1. Empresas

Ecoeficientes (América Movil, Banorte):
consolidar avances mediante inversion en
innovacion verde, digitalizacion de procesos y
fortalecimiento de la gobernanza ambiental.

No ecoeficientes (GAP,ASUR, FEMSA):
redisefiar procesos productivos y logisticos
para reducir la intensidad de carbono e integrar
esquemas de economia circular.

Relacion débil o nula (Cemex, Grupo
México, Walmart): mejorar la calidad y alcance
de los reportes de sostenibilidad e incorporar
métricas adicionales como eficiencia energética
y gestion del agua.

2. Inversionistas

Priorizar corporativos con desempefio
ambiental s6lido en los portafolios ESG.
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Exigir transparencia y metas verificables
de reduccion de emisiones como condicion de
acceso a financiamiento sostenible.

3. Reguladores y tomadores de decisiones
publicas

Integrar indicadores ambientales
obligatorios en la evaluacion bursatil y fiscal de
las empresas.

Disefiar incentivos fiscales que premien
reducciones verificadas de emisiones y penalicen
modelos intensivos en carbono.

Establecer =~ marcos regionales de
transparencia y verificacion ambiental que
fortalezcan la competitividad y la rendicion de
cuentas.

En sintesis, los resultados de este
trabajo confirman la pertinencia de la Teoria
de la Ecoeficiencia como marco analitico para
evaluar la compatibilidad entre sostenibilidad
y rentabilidad empresarial. Al situarse en un
contexto latinoamericano y post-COVID, los
hallazgos no solo validan evidencia internacional
previa, sino que contribuyen a cerrar una brecha
en la literatura, fortaleciendo el didlogo global
sobre la transicion hacia economias bajas en
carbono.

Conclusiones

La pregunta que sintetiza el problema
de investigacion, “Conforme a lo postulado
por la Teoria de la Ecoeficiencia, ;es posible
determinar el impacto de lamejora del desempeiio
medioambiental, particulamente las emisiones de
CO,, en el desempefio econdémico de las empresas
estudiadas?”, fue respondida afirmativamente,
al encontrar que en el 87.5 % de las empresas
estudiadas, la reduccion de emisiones de CO,
se asocia con un mejor desempefio econdmico,
validando empiricamente el postulado central de
la Teoria de la Ecoficiencia en el contexto del
mercado bursatil mexicano.

En el transcurso de la investigacion se
identificaron y cuantificaron las variables del
desempenio medioambiental (emisiones de CO,)
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y desempefio econdmico (utilidad operativa) en
8 de las 10 empresas con mayor ponderacion del
indice S&P/BMV IPC ESG T, durante el periodo
2019- 2024. Con base en dichos datos, se aplico
la formula de la ecoeficiencia y se realizaron
pruebas estadisticas utilizando los coeficientes
de correlacion de Pearson y el coeficiente de
determinacion.

Los resultados de correlacion evidencian
tres patrones principales:

Empresas con relacion positiva fuerte o
muy fuerte (FEMSA: »=0.779, R°=0.61; GAP:
r = 0.895, R? = 0.80; ASUR: r = 0.693, R? =
0.48), donde la mejora ambiental se acompafia
de crecimiento econdmico.

Empresas con relacion  negativa
significativa (América Movil: » = -0.912, R?
= 0.83; Banorte: r = —0.527, R? = 0.28), que
confirman ecoeficiencia en sentido inverso, es
decir, mayores utilidades asociadas a menores
emisiones.

Empresas con relacion débil o nula
(Cemex: r =—0.140; Grupo México: r =—0.053;
Walmart: » = —0.184), donde las emisiones
explican una proporcion minima de la variacion
en utilidades (R? < 0.05).

En conjunto, site de las ocho empresas
analizadas reflejaron un comportamiento
coherente con la Teoria de la Ecoeficiencia, lo
que representa el 87.5% del total. Este resultado
respalda la hipdtesis de que la mejora del
desempeflo medioambiental puede traducirse
en un mejor desempefio econdmico, aunque con
diferencias notables entre sectores.

Asimismo, se identificaron limitaciones
derivadas del uso de fuentes secundarias y
del tamafno reducido de la muestra, que si
bien no comprometen la validez del estudio,
restringen la generalizacién de los resultados.
Sin embargo, la consistencia metodoldgica del
disefio longitudinal y el empleo de herramientas
estadisticas robustas fortalecen la confiabilidad
del analisis.
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Respecto al primer objetivo especifico
de compilar y cuantificar las variables del
desempefio medioambiental y las variables del
desempefio econdmico para calcular la formula
de la ecoeficiencia definida por la Teoria de
la Ecoeficiencia, se obtuvo informacion de 8
de 10 empresas que integran los componentes
principales por ponderacion del Indice S&P/
BMV IPC ESG T de la Bolsa Mexicana de
Valores, en los afios 2019 a 2024, recopilando
datos y cuantificando las variables del 80.0 % de
las empresas de la muestra.

El  segundo  objetivo  especifico
relacionado a obtener los resultados de la formula
de la ecoeficiencia con la informacién de las
empresas incluidas en el estudio, se alcanzé
en las 8 empresas con informacion suficiente
de su desempefio econdémico y desempeio
medioambiental, calculando la referida formula
en el 100 % de las empresas con infomacion
disponible.

Por ultimo, el tercer objetivo especifico
de analizar los resultados de la formula de la
ecoeficiencia para confirmar lo postulado por
la Teoria de Ecoeficiencia en las empresas que
integran los10 componentes principales por
ponderacion del Indice S&P/BMV IPC ESG T
de la Bolsa Mexicana de Valores, en los afos
2019 a 2024, refiere a que 7 de las 8 empresas
estudiadas si demuestran que la mejora en el
desempeno medioambiental, especificamente las
emisiones de CO2, condujo a alcanzar mejores
desempenos econdmicos, correspondiendo al
87.5 % de las empresas estudiadas.

Finalmente, los hallazgos confirman que
la ecoeficiencia constituye un indicador valido
y pertinente de sostenibilidad empresarial,
al vincular la reduccion de emisiones con
la rentabilidad economica. No obstante, la
heterogeneidad sectorial observada sugiere que
el transito hacia modelos productivos bajos en
carbono requiere estrategias diferenciadas por
industria, fortalecimiento institucional y politicas
publicas que incentiven la inversion sostenible.
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