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RESUMEN
Contexto: La investigacion hace énfasis en la relacion de los bonos soberanos mexicanos, los
objetivos de desarrollo sostenible (ODS) y el impacto en la rentabilidad del portafolio del
inversionista.
Objetivos: Establecer la relacion de los bonos soberanos mexicanos con los ODS y Evaluar el
impacto de los bonos soberanos mexicanos en la rentabilidad del portafolio del inversionista.
Problema: Los bonos soberanos deben de presentar una oportunidad para el desarrollo sostenible
y a su vez impactar en la rentabilidad en el portafolio del inversionista.
Metodologia: El enfoque metodologico es de caracter mixto, la metodologia utilizada es de tipo
descriptivo ya que se realiza una revision de literatura que permite describir al hecho, ademas es
de carécter cuantitativo ya que se utiliza el modelo de valuacion por flujo descontado para la
creacion de distintos escenarios.
Hallazgos Teoéricos y Practicos: Los bonos soberanos mexicanos muestran una relacion clave con
ODS y se presentan como una alternativa para el inversionista sostenible ya que contribuye al
desarrollo de dichos objetivos y a la vez puede generar una mayor plusvalia o ganancia en su
portafolio
Originalidad desde el punto de vista transdisciplinar y de innovacion sostenible: El documento
muestra originalidad ya que se hace una revision y aplicacion al contexto de los bonos soberanos
nacionales y su relacion con los (ODS).
Conclusiones y limitaciones: Se dio respuesta a la pregunta de investigacion originalmente
planteada ;Cuadl es la relacion de los bonos soberanos mexicanos con los objetivos de desarrollo

sostenible (ODS)? Esta relacion es inherente a los bonos soberanos mexicanos.
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ABSTRACT
Context: The research emphasizes the relationship between Mexican sovereign bonds, the
sustainable development goals (SDGs) and the impact on the profitability of the investor's
portfolio.
Purpose: Establish the relationship of Mexican sovereign bonds with the SDGs and Evaluate the
impact of Mexican sovereign bonds on the profitability of the investor's portfolio.
Problem: Sovereign bonds must present an opportunity for sustainable development and in turn
impact the profitability of the investor's portfolio.
Methodology: The methodological approach is of a mixed nature, the methodology used is
descriptive since a literature review is carried out that allows the fact to be described, it is also
quantitative in nature since the discounted flow valuation model is used for the creation of different
scenarios.
Findings: Mexican sovereign bonds show a key relationship with SDGs and are presented as an
alternative for sustainable investor since they contribute to the development of those objectives
and, at the same time, can generate greater capital gains or profits in their portfolio.
Originality from a transdisciplinary and sustainable innovation point of view: The document
shows originality since a review and application is made to the context of national sovereign bonds
and their relationship with the (SDGs).
Conclusions and limitations: The research question originally posed was answered: What is the
relationship of Mexican sovereign bonds with the sustainable development goals (SDGs)? This

relationship is inherent to Mexican sovereign bonds.

1. INTRODUCCION
El mercado de deuda es una seccidn en el gran mercado financiero en el cual se realizan las
negociaciones de compra y venta de instrumentos representativos de deuda, su instrumento
insignia son los bonos, la finalidad del mercado es proporcionar a sus emisores nuevas fuentes de

financiamiento y a los inversionistas una opcién mas para la colocacion de sus recursos, un bono
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soberano es un bono emitido por un gobierno para financiar sus programas, reestructurar su deuda,
pagar los intereses de la deuda actual u otra necesidad que mantenga.

Por otra parte, se hace especial énfasis en el desarrollo sostenible, la agenda cuenta con 17
Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) que establecen que la erradicacion de la pobreza debe
ir de la mano de estrategias que fomenten el crecimiento econémico y aborden una serie de
necesidades sociales como la educacion, la sanidad, la proteccion social y las perspectivas de
empleo, al tiempo que se combate el cambio climatico y se protege el medio ambiente
(Organizacion de las Naciones Unidas, 2023).

El inversionista, en su busqueda de rendimientos innovadores, como los Non-Fungible Tokens
(Loza-Vega, 2022) y su relacion con la innovacion rganzacional e impacto social (Mejia-Trejo y
Aguilar-Navarro, 2020) juega un papel cada vez mayor en el apoyo al logro de los objetivos de
desarrollo sostenible a través de la inversion sostenible, esto ha despertado un interés creciente
por parte de las autoridades financieras y la comunidad cientifica. Un inversionista sostenible
busca generar un impacto positivo en la sociedad y el medio ambiente a través de sus decisiones
de inversion alineando a ellas sus valores

Los bonos soberanos deben de presentar una oportunidad para el desarrollo sostenible y a su vez
impactar en la rentabilidad en el portafolio del inversionista. A lo largo de la presente
investigacion se generan las siguientes preguntas:

P1. ;Cudl es la relacion de los bonos soberanos mexicanos con los objetivos de desarrollo
sostenible (ODS)?

P2. ;Cual es el impacto de los bonos soberanos mexicanos en la rentabilidad del portafolio del
inversionista?

De esta forma se plantean los objetivos:

O1. Establecer la relacion de los bonos soberanos mexicanos con los objetivos de desarrollo
sostenible (ODS)

O2.Evaluar el impacto de los bonos soberanos mexicanos en la rentabilidad del portafolio del
inversionista Bonos soberanos mexicanos una oportunidad para el desarrollo sostenible y el
impacto de su rentabilidad en el portafolio del inversionista

La investigacion es original y valiosa ya que proporciona la gran oportunidad que tienen los bonos

soberanos mexicanos para financiar proyectos especificos relacionados con los ODS ademas
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proporciona al inversionista un panorama transparente de la aplicacion de sus recursos, asi como

una valuacion al impacto de la rentabilidad en su portafolio.

CONTEXTUALIZACION

El contexto proporciona una descripcion del ambiente en el cual se desenvuelve el estado de la
cuestion y su relacion con el objeto de estudio, abarca diversos niveles tanto internacionales y
nacionales con especial énfasis en México.

El presente documente divide el contexto en temas como: Mercado de Deuda, Mercado de Deuda
en México, Bonos soberanos mexicanos, Objetivos de desarrollo sostenible, asi como la relacion

entre ambos.

2.1 Mercado de Deuda

El mercado de deuda es una seccidn en el gran mercado financiero en el cual se realizan las
negociaciones de compra y venta de instrumentos representativos de deuda, su instrumento
insignia son los bonos, una parte del mercado se conoce como mercado de dinero que es en donde
se intercambian los bonos que por su corto plazo, liquidez y alta seguridad se pueden considerar
sustitutos del dinero (BANXICO EDUCA, 2023). Otra forma de conocer al mercado es como
mercado de renta fija.

La finalidad del mercado es proporcionar a sus emisores nuevas fuentes de financiamiento y a los
inversionistas una opcidon mas para la colocaciéon de sus recursos ya que complementa sus
estrategias de inversion y le ofrece la posibilidad de recibir intereses periddicos y en algunos casos
proteger sus rendimientos contra la inflacion (BBVA, 2023).

Los bonos presentan diversas caracteristicas tales como: existencia de multiples emisores que de
acuerdo a BANXICO EDUCA (2023) son el gobierno federal, los gobiernos estatales o locales y
las empresas paraestatales o privadas que necesitan financiamiento, ya sea para realizar un
proyecto de inversion o para mantener sus propias actividades tales como: gasto corriente (en el
caso del gobierno) hasta grandes proyectos de desarrollo como infraestructura, cuentan con plazo
de vencimiento que pueden ir desde el corto plazo (28 dias) hasta largos plazos como 30 afos,

también existen los llamados bonos perpetuos que por sus caracteristicas nunca tienen una fecha
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de vencimiento. Por su forma de operacion destacan los bonos cupon cero (nunca existe un pago
de interés, pero su precio de adquisicidon siempre es por debajo de su valor nominal) y los bonos
cuponeables que pagan a su tenedor una tasa de interés que puede ser fija o variable a lo largo del
plazo del bono, con la cual se calculan los intereses que se pagaran por el mismo (Cupon). En
cuanto a su jerarquizacion en el nivel de pago los bonos se encuentran por encima de las acciones,
lo que se traduce que en caso de quiebra del emisor los Inversionistas (tenedores) del bono
reclamaran primero su compensacion.

Los instrumentos de deuda son negociados a través del mercado primario que es en donde se
realiza la colocacion del instrumento la primera vez o en el mercado secundario a través de la
compra y venta de los mismos por parte de los participantes (inversionistas).

En términos de riesgo de crédito los bonos son calificados, ademas, se encuentran sujetos a
regulacion y supervision de las entidades correspondientes para garantizar transparencia,
estabilidad y proteccion al inversionista, estos instrumentos no estan exentos de riesgo de mercado
ya que su precio se cotiza en el mercado secundario y el mismo fluctia en funcion de distintos
factores como: oferta y demanda impulsadas por el mercado tomando en consideracion variables

como tasas de interés y diversas condiciones econémicas.

2.2 Mercado de Deuda en México

El mercado de deuda en México es un mercado maduro con emisores tan variados que van desde
las empresas hasta el propio gobierno a sus tres niveles, algunos de estos instrumentos cuentan
con alta liquidez lo que proporciona al inversionista una alternativa para la colocaciéon de sus
recursos. Actualmente se ha aprobado una tasa de retencion al inversionista para el afio 2024
equivalente al .50%, esto implica que de cada $1000 pesos de rendimientos generados se

retendrian $5 pesos de ISR (Renteria, 2023).

2.3 Bonos soberanos mexicanos

De acuerdo a Chen (2023) un bono soberano es un bono emitido por un gobierno para financiar
sus programas, reestructurar su deuda, pagar los intereses de la deuda actual u otra necesidad que
mantenga. Agencias calificadoras como Standard & Poor’s, Moodys o Fitch proporcionan una

calificacion de crédito para los mismos. Su riesgo no es diferente al de cualquier otro bono en
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donde destaca el riesgo de incumplimiento por parte del gobierno, dicho riesgo es minimizado
cuando el pais se encuentra en condiciones estables u dptimas en su desarrollo y crecimiento
economico.

En México existen diversos bonos considerados como soberanos entre los que destacan:
Certificados de la tesoreria de la federacion (CETES), Bonos de proteccion al Ahorro (BPA)
Bonos de desarrollo del gobierno federal (BONDES), Bonos de desarrollo del gobierno federal
con tasa de interés fija (M)

El destino del financiamiento de los bonos de desarrollo del gobierno federal con tasa de interés
fija es variado, pero dentro de sus propodsitos se encuentra el financiamiento del gasto publico,
proyectos de desarrollo, infraestructura, generacion de energia, entre otros (Comisién Nacional

Bancaria y de Valores, 2013; Diaz y Ballinez, 2021; MONEX, 2023; Acosta y Alvarez, 2023)

2.4 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)

La sostenibilidad es un concepto integral que evalua la habilidad que tiene una ciudad para
sostenerse a si misma. Ser sustentable incluye el uso consciente de recursos naturales para la
construccion, produccion, vida y generacion de riqueza mientras se asegura la disponibilidad de
estos recursos para las generaciones futuras (Brundtland, 1987). Por su parte Guillén de Romero
et al (2020) aseguran que la sostenibilidad mantiene una postura social de salvaguardar una mejor
calidad de vida de los individuos contribuye al crecimiento econdmico, politico y la real
distribucion de la riqueza.

En palabras de Pinem et al (2023) existen tres dimensiones en la sostenibilidad: social,
ambiental y econémica, ademas, destacan diversos elementos en el desarrollo sostenible tales
como prosperidad, personas, planeta, paz, sociedad.

En el afio 2015 la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) aprob6 la agenda 2030 sobre el
desarrollo sostenible, dicha agenda cuenta con 17 ODS que establecen que la erradicacion de la
pobreza debe ir de la mano de estrategias que fomenten el crecimiento econdémico y aborden una
serie de necesidades sociales como la educacion, la sanidad, la proteccion social y las perspectivas

de empleo, al tiempo que se combate el cambio climético y se protege el medio ambiente
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(Organizacion de las Naciones Unidas, 2023). Ademas, los ODS representan un marco central
para la guia del desarrollo sostenible (Nabiyeva et al, 2023).

De acuerdo a la ONU (2023) los 17 ODS son: Fin de la pobreza, Hambre Cero, Salud y bienestar,
Educacion de calidad, Igualdad de género, Agua limpia y saneamiento, Energia asequible y no
contaminante, Trabajo decente y crecimiento econémico, Industria, innovacion e infraestructura,
Reduccion de las desigualdades, Ciudades y comunidades sostenibles, Produccion y consumo
responsable, Accion por el clima, Vida submarina, Vida de ecosistemas terrestres, Paz, justicia e
instituciones s6lidas, Alianzas para lograr los objetivos.

Ademas, la organizacion realiz6 un pacto de medios en pro de los ODS que es una iniciativa que
marca un nuevo empuje en la sensibilizacion de los ODS, a la par, se realiza la cumbre de los
ODS que supone un llamado a la accion para recuperar el impulso y para que los lideres mundiales

se reunan, reflexionen sobre nuestra situacion y se comprometan a seguir trabajando.

2.5 Relacion entre bonos soberanos mexicanos y los objetivos de desarrollo sostenible ODS
La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) (2022) establece que los bonos soberanos
vinculados a los ODS se utilizan para financiar el presupuesto federal del ejercicio fiscal
correspondiente, y estan respaldados por un marco de referencia congruente con los ODS, esto
permite al gobierno sefalar los proyectos, activos y gastos elegibles que apoyan el cumplimiento
de los ODS mas urgentes para el pais.

La propia secretaria sefiala que la emision de estos bonos contribuye al compromiso del pais de
lograr los ODS fortaleciendo la transparencia presupuestaria, aumentando el gasto a programas
de desarrollo sostenible y contribuyendo al financiamiento del desarrollo, para lograr lo anterior
se ha establecido un Comité técnico especializado de los ODS en México.

Especialmente se hace énfasis en el bono de desarrollo del gobierno federal con tasa de interés
fija con una relacion significativa ya que es un instrumento que busca financiar programas
orientados a los ODS, estos bonos estan respaldados por el marco de referencia anteriormente
descrito y el Banco Mundial (2021) asegura que la emision de bonos para el desarrollo sostenible
comunica un impacto positivo que tienen toda la gama de préstamos sectoriales y proyectos del

propio banco.
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3. REVISION DE LA LITERATURA
Se presenta una revision del estado del arte, al final se plantean distintas hipdtesis en torno al tema

de la investigacion.

3.1 El papel del inversionista

El inversionista juega un papel cada vez mayor en el apoyo al logro de los objetivos de desarrollo
sostenible a través de la inversion sostenible, esto ha despertado un interés creciente por parte de
las autoridades financieras y la comunidad cientifica Faradynawati y Soderberg (2022).

El termino de finanzas sostenibles ha ido ganando atencidon en el ecosistema financiero, en
palabras de Boffo y Patalano citados en el trabajo de Plattek y Figueiredo (2023) este termino
puede ser definido como el proceso de consideracion de criterios ambientales, sociales y de
governanza (ESG) en decisiones de inversion contribuyendo positivamente a la colocacion de sus
recursos en actividades econdmicas sostenibles. Por su parte Kong et al (2023) agregan que los
criterios ESG son vitales para la inversion sostenible. De acuerdo al contexto global de los
objetivos de desarrollo sostenible se requiere que los inversionistas sean ambiental, politica y
socialmente sostenibles (Marin-Rodrigez et al., 2023). Es aqui en donde los bonos soberanos
mexicanos ocupan un papel central, de acuerdo a estos autores al integrar dichos bonos en sus
portafolios, los inversionistas pueden generar rendimientos financieros y contribuir a un futuro
mas resiliente y sostenible por su parte Zhou y Jin (2023) manifiestan que estos inversionistas
juegan un papel importante en las empresas y los mercados.

Un inversionista sostenible busca generar un impacto positivo en la sociedad y el medio ambiente

a través de sus decisiones de inversion alineando a ellas sus valores.

3.2 Tasas de interés (Rendimiento a vencimiento)
Las tasas de interés (Rendimiento a vencimiento) base del Banco de México (BANXICO, 2023a)
han aumentado constantemente a partir del afio 2021 alcanzando maximos histéricos del 10.30%

en bonos a largo plazo, tasas no observadas en los tltimos 14 afios.
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Esta tasa de interés es especialmente importante para los inversionistas ya que a partir de ella
pueden tomar decisiones de inversion que les sean redituables. Ver Figura 1.

Figura 1. Tasa de rendimiento a vencimiento historica del Bono M a 30 afios
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Fuente: BANXICO (2023a)

Dichas tasas toman en consideracion distintos aspectos tales como: la politica monetaria del
Banco Central, el ciclo econdémico del pais, la inflacion juega un rol importante como base para
la tasa, ademdas se consideran factores internacionales como guerras, crisis y la afectacion
observada por el COVID-19.
Se estima que, en los siguientes afios, al existir una baja considerable en los niveles inflacionarios,
la tasa regrese a niveles inferiores. Dicha baja en la tasa de interés puede beneficiar al inversionista
al aumentar el precio de los bonos y por consiguiente tener una mayor rentabilidad en sus
portafolios.
Malkiel (1962) examina rigurosamente la relacion entre el rendimiento al vencimiento y los
precios de los bonos, ilustra la sensibilidad del precio de los bonos a las tasas de rendimiento a
vencimiento en donde menciona algunos principios basicos:

e Los precios de los bonos y las tasas de rendimiento a vencimiento se encuentran

inversamente relacionadas: a medida que las tasas suben los precios bajan y viceversa.
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e Los precios de los bonos dado un incremento en el rendimiento a vencimiento resultan
en un cambio menor que en el decremento en el rendimiento a igual magnitud, lo que se
traduce como una mayor rentabilidad para el inversionista si el rendimiento baja, si el
rendimiento sube en la misma proporcion la minusvalia serd menor.

e Los precios de los bonos de largo plazo tienden a ser mas sensibles a los cambios del
rendimiento a vencimiento que los precios de los bonos a corto plazo.

e Elriesgo de la tasa de interés (rendimiento a vencimiento) es menos que proporcional al
vencimiento del bono.

e Los precios de los bonos con un bajo cupdén son mas sensibles a los cambios del
rendimiento a vencimiento que los bonos con alto cupon.

Por su parte Homer y Liebowitz (1972) demostraron que la sensibilidad del precio de un bono al
cambio en su rendimiento es inversamente relacionado al rendimiento al vencimiento al cual el
bono es actualmente vendido. Cox et al (1985) proporcionan un modelo de valoracion de bonos
que se ha utilizado en la literatura para analizar la estructura temporal de las tasas de interés. De
acuerdo a Ingersoll (1987) el rendimiento de mantener un bono hasta que venza es igual al
rendimiento total de una serie de bonos de un periodo durante el periodo de tenencia del bono a
largo plazo.

Los autores Bremmer y Kesselring (1992) enfatizan que Malkiel (1962) carece de una completa
prueba, no es convincente ya que su argumento esta basado en un resultado ambiguo. Por su parte
Elizondo (2017) muestra un modelo afin que permite igualar o mejorar los prondsticos de la
estructura temporal de las tasas de interés en México.

A partir de la revision de la literatura se generan las siguientes hipdtesis:

H1: “Existe una relacion clave entre los bonos soberanos mexicanos con los objetivos de
desarrollo sostenible (ODS) .

H2: “El impacto de los bonos soberanos mexicanos es positivo en la rentabilidad del portafolio

del inversionista’ .

4. METODOLOGIA
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El enfoque metodologico es de caracter mixto, la metodologia utilizada es de tipo descriptivo ya

que se realiza una revision de literatura que permite describir al hecho, ademas es de caracter

cuantitativo ya que muestra una tabla con las principales asignaciones y los montos destinados a

cada ODS, también utiliza el modelo de valuacion por flujo descontado para la creacion de

distintos escenarios que permitan obtener el precio limpio y sucio esperado del bono soberano

mexicano y su impacto en la rentabilidad en el portafolio del inversionista.

Mediante la revision de literatura y la creacion de una tabla de asignaciones se pretende someter

la comprobacion de la hipotesis 1 y mediante la creacion de los escenarios se pretende someter

la comprobacion de la hipdtesis 2.

El bono a valuar sera un bono de desarrollo del gobierno federal con tasa de interés fija,

especificamente el bono m30 530731, se elige este instrumento ya que es un bono de largo plazo

para el desarrollo cuyas caracteristicas son las siguientes:

e Bono de desarrollo del gobierno federal mexicano con tasa de interés fija.

e Valor Nominal: $100 pesos

e Fecha de liquidacion: 07/09/2023

e Fecha de vencimiento: 31/07/2053

e Dias por vencer del titulo: 10,920

e Clave de identificacion: M530731

e Pago de cupon: cada 182 dias

e Tasa de cupon: 8% fija

¢ Rendimiento a vencimiento: 9.51% de acuerdo a lo publicado por BANXICO con fecha de
liquidacion el dia 07/09/2023

Como lo indica BANXICO (2023) se puede determinar el precio limpio del bono si se conoce su

rendimiento a vencimiento ya que esta tasa se utiliza para descontar todos los flujos de efectivo

del bono, incluido su valor nominal, ademas se cuenta con una fecha de vencimiento concreta y

un pago de cupon en periodos iguales.

La formula general de valuacion de un bono se expresa de la siguiente forma (Ver Ecuacién 1):
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Ecuacion 1. Formula general de valuacion de bono de desarrollo del gobierno federal con
tasa de interés fija

| VN
CHCol - Lo e W
Pe R~(1+R)/ | (1+R) o d
(19 182
[1+R] 18
doénde:
Co e 1827 TC
360
R pu 182
360

Fuente: BANXICO (2023b)

Las variables a utilizar en la formula son:

P= Precio limpio del bono

C= Cupo6n pagado por el bono

R= Rendimiento al vencimiento del bono que se interpreta como lo que el inversionista obtendria
si decide conservar su titulo hasta su vencimiento

VN= Valor nominal del bono

d= Numero de dias transcurridos del cupdn vigente

k= Numero de cupones por liquidar

5. RESULTADOS
Tomando en consideracion la relacion existente entre los bonos soberanos mexicanos y los ODS
mencionada en el contexto de la investigacion, se procede a realizar una tabla en donde aparecen

los rubros y cantidades asignadas a cada uno de ellos. Ver Tabla 1.
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Tabla 1. Asignacion nocional de bonos

ODS Asignacion nocional de bonos (Millones
USD)
2 Hambre Cero $139.05
3 Salud y bienestar $291.52
4 Educacion de calidad $270.54
8 Trabajo decente y crecimiento econdmico $48.64
9 Industria, innovacion e infraestructura $105.25

Fuente: SHCP (2021)

Tomando en consideracion las caracteristicas del bono anteriormente descrito se procede al
calculo de su precio limpio y precio sucio el dia de su liquidacion.

El célculo del precio limpio del bono se realiza mediante la formula anteriormente expuesta
mientras que el precio sucio sera la sumatoria del precio limpio y los intereses devengados a la
fecha de valuacion que se calcula mediante la formula del Cupoén anteriormente descrita. Ver

Tabla 2.

Tabla 2. Calculo del precio del bono

. Dias por Precio . . Rendimiento al

Liquidacion .o Precio Sucio .
vencer Limpio vencimiento

07/09/2023 10920 $85.07 $85.07 9.51%

Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos mediante la aplicacion de la formula

Cabe aclarar que el precio limpio es aquel que existird en la colocacion o liquidacion del bono,
ademas en el pago de cupon de un bono, en este caso el bono esta en su liquidacion por lo tanto
ese es su precio limpio, y al no tener dias transcurridos no existen intereses devengados, por lo

tanto, su precio sucio es igual a limpio ($85.07).

5.1. Escenarios
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Se modelan diversos escenarios que consideran que el inversionista mantiene el bono hasta su
vencimiento o lo vende en mercado secundario después de cierto periodo de tiempo (1, 3y 5

anos).

5.2. El inversionista mantiene el bono hasta su vencimiento
Considerando este escenario el inversionista recibira cada 182 dias lo equivalente a $4.04 por
concepto de intereses (cupdn) que provienen de la tasa de cupon de 8%, durante 60 periodos, esto

equivale a que tendréd un rendimiento total del 9.51% que es el igual al rendimiento al vencimiento

del bono.

5.3. El inversionista vende el bono en mercado secundario

Para este escenario se consideran 2 alternativas posibles (baja en la tasa de rendimiento a

vencimiento y un alza en la tasa de rendimiento a vencimiento) ademads se consideran tres

temporalidades distintas (1,3 y 5 afios).Ver Tabla 3.

Tabla 3. Baja en la tasa de rendimiento a vencimiento

Aifios Dias a Precio Precio Rend. al Rend. al Rend. del
transcurridos | vencer Limpio Sucio | venc. original venc. inversionista
valuado
1 10556 $127.44 $127.44 9.51% 6% 50.96%
3 0828 $126.69 $126.69 9.51% 6% 21.10%
5 9100 $125.85 125.85 9.51% 6% 15.61%
Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos mediante la aplicacion de la formula
Tabla 4. Alza en la tasa de rendimiento a vencimiento
Aios Dias a Precio Precio Rend. al Rend. al Rend. del
transcurridos | vencer | Limpio Sucio vene. venc. inversionista
original valuado
1 10556 $67.76 $67.76 9.51% 12% -13.30%
3 9828 $68.05 $68.05 9.51% 12% 2.35%
5 9100 $68.42 $68.42 9.51% 12% 5.61%
Fuente: Elaboracion propia con datos obtenidos mediante la aplicacion de la formula
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6. DISCUSION

Tomando en consideracion las asignaciones del financiamiento obtenido a través de los bonos

se muestra lo siguiente:

e Elmonto obtenido por la colocacion de los bonos efectivamente se utiliza en rubros especiales
para ODS, con este resultado se aprecia la gran oportunidad que tienen los bonos de desarrollo
para impactar positivamente a proyectos basados en los mismos. El rubro mas significativo
se destina al ODS 3 Salud y bienestar con un 34% en donde destacan proyectos como:
suministro/distribucion de equipo y servicios de atencién medica asi como servicios y equipo
para mejorar la salud sexual y materna, seguido del ODS 4 Educacion de calidad conun 31.6%
en donde se destacan: becas para estudiantes y formacion de profesionales de la salud, en
tercer lugar, se encuentra el ODS 2 Hambre Cero con un 16.26% con proyectos como:
Subsidios a la produccion de agricultores de subsistencia para productos alimentarios basicos
y subsidios al consumo de productos alimentarios basicos, seguido por el ODS 9 Industria,
innovacion e infraestructura con un 12.30% con proyectos tales como: Desarrollo de caminos
rurales y de acceso en zonas que carecen de conectividad, o en zonas que carecen de acceso a
las principales infraestructuras sociales, por tltimo, se encuentra el ODS 8 Trabajo decente y
crecimiento econdémico con un 5.6% y proyectos como: Becas de formacion para el empleo y
acceso al financiamiento y servicios financieros.

e Dados estos resultados se responde a la pregunta de investigacion: jcudl es la relacion de los
bonos soberanos mexicanos con los objetivos de desarrollo sostenible (ODS)? y se afirma la
hipotesis de que existe una relacion clave entre los bonos soberanos mexicanos con los
objetivos de desarrollo sostenible (ODS).

e Con base en los resultados obtenidos en los escenarios se muestra lo siguiente:

o Considerando los escenarios con la baja en la tasa de rendimiento a vencimiento el
inversionista recibira cada 182 dias lo equivalente a $4.04 por concepto de intereses
(cupdén) que provienen de la tasa de cupon de 8%, durante los afios que lo haya
mantenido, al vender su bono en el mercado secundario su rendimiento sufre una
modificacion al alza, lo que repercute en una mayor rentabilidad en su portafolio.

o Considerando los escenarios con el alza en la tasa de rendimiento a vencimiento el

inversionista recibira cada 182 dias lo equivalente a $4.04 por concepto de intereses
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(cupdén) que provienen de la tasa de cupon de 8%, durante los afios que lo haya
mantenido, al vender su bono en el mercado secundario su rendimiento sufre una
modificacion a la baja, lo que repercute en una menor rentabilidad en su portafolio.
Bajo estos escenarios si el inversionista puede mantener su posicion en el bono se
recomienda que la mantenga para que no presente una pérdida, bajo el supuesto que
la mantenga hasta su vencimiento obtendra el rendimiento a vencimiento del 9.51%.

e Dados estos escenarios se responde a la pregunta de investigacion ;cudl es el impacto de los
bonos soberanos mexicanos en la rentabilidad del portafolio del inversionista? En cuanto a la
hipotesis “el impacto de los bonos soberanos mexicanos es positivo en la rentabilidad del
portafolio del inversionista” se afirma bajo los escenarios de una baja en el rendimiento a
vencimiento ya que cuando esto ocurre el precio de los bonos se eleva, mientras que cuando
ocurre el caso contrario los precios caen.

e A partir de los resultados obtenidos se hacen notar tanto las ventajas como desventajas para el
inversionista, la ventaja principal es que al considerar un bono soberano el inversionista se
convierte en un inversionista sostenible ya que busca generar un impacto positivo en la sociedad
y el medio ambiente a través de sus decisiones de inversion alineando a ellas sus valores,
ademas dicha inversion, bajo los escenarios adecuados, trae consigo una mayor impacto en la
rentabilidad de su portafolio. La desventaja se encuentra cuando el escenario no es el 6ptimo y

el inversionista tiene que deshacer su posicion en el bono.

6.1 Implicaciones teoricas (Scientia)

A través de la revision de literatura se hace constar que existen multiples autores que abordan la
relacion del precio del bono y el rendimiento a vencimiento y la estructura temporal de la tasa de
interés, con los resultados obtenidos se aprecia que los principios bésicos de Malkiel (1962) asi
como el principio de Homer y Liebowitz (1972) aun se mantienen vigentes a las alturas del siglo
XXI, se debera estudiar a fondo lo relacionado con la estructura temporal de la tasa de interés.

El potencial como nuevo conocimiento radica en la comprobacion de una relacion existente entre

los bonos soberanos mexicanos y los ODS, muestra la gran oportunidad que se tiene para financiar
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proyectos relacionados a los mismos, asi como el potencial rendimiento que puede obtener un

inversionista que a la vez se convierte en sostenible.

6.2 Implicaciones practicas (Praxis)

El conocer la forma de valuacion de los bonos, asi como los principios descritos por Malkiel (1962)
y el principio de Homer y Liebowitz (1972) proporcionan al inversionista una vision mas clara de
que puede suceder con su bono a lo largo del tiempo.

Las contribuciones y los potenciales esperados estdn en funcion del papel que juega el gobierno
como emisor para financiar proyectos relacionados con los ODS asi como el rol del inversionista
al financiar estos proyectos, contribuyendo con ello a convertirse en un inversionista sostenible con

alto potencial de rentabilidad en su portafolio.

7. CONCLUSION

A lo largo de la investigacion se dio un panorama del mercado de deuda, las caracteristicas de sus
instrumentos y se puntualizd en el caso mexicano, especificamente en un bono m a 30 afios.

Se dio respuesta a la pregunta de investigacion originalmente planteada ;cual es la relacion de los
bonos soberanos mexicanos con los objetivos de desarrollo sostenible (ODS)? Esta relacion es
inherente a los bonos soberanos mexicanos, existe una alta relacion entre los bonos soberanos
mexicanos y los objetivos de desarrollo sostenible ya que los recursos obtenidos por estos bonos
son utilizados en programas y proyectos contribuyentes al desarrollo de dichos objetivos, en cuanto
a la pregunta ;cudl es el impacto de los bonos soberanos mexicanos en la rentabilidad del portafolio
del inversionista? Se puede apreciar que el impacto de los bonos soberanos mexicanos es positivo
en la rentabilidad del portafolio del inversionista, la hipotesis se comprueba cuando existe una
disminucién en el rendimiento a vencimiento del bono, de igual forma, si existe un alza en el
rendimiento a vencimiento del bono el inversionista tiene la opcion de conservarlo hasta su
vencimiento y no tener una pérdida.

La investigacion es original y valiosa ya que proporciona la gran oportunidad que tienen los bonos

soberanos mexicanos para financiar proyectos especificos relacionados con los ODS ademas

86
Vol. 03. No.06. Jul-Dec (2023): 69-89
https.//doi.org/10.55965/setp3.06.a4
eISSN: 2954-4041



https://doi.org/10.55965/setp3.06.a4

Bonos soberanos mexicanos una oportunidad para el desarrollo sostenible y el impacto de su rentabilidad en el
portafolio del inversionista

proporciona al inversionista un panorama transparente de la aplicacion de sus recursos, asi como

una valuacion al impacto de la rentabilidad en su portafolio.

7.1. Hallazgos de la investigacion

Los bonos soberanos mexicanos muestran una relacion clave con los objetivos de desarrollo
sostenible (ODS) y se presentan como una alternativa para el inversionista sostenible ya que
contribuye al desarrollo de dichos objetivos y a la vez puede generar una mayor plusvalia o
ganancia en su portafolio.

El bono analizado cumple con las caracteristicas mencionadas por Malkiel (1962) lo que trae
consigo que el inversionista puede vislumbrar el comportamiento futuro del precio del bono bajo

ciertos escenarios.

7.2. Alcances finales de la investigacion

Se sugiere para futuras investigaciones adentrarse en las variables para el calculo del precio del
bono, especificamente en el rendimiento a vencimiento ya que de este depende en gran medida
el precio del bono, ademas adentrarse en las implicaciones que tiene la estructura temporal de la

tasa de interés.
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