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FORMACION PRÁCTICA – TEMA I


SOLUCION

1-

	BONO
	A
	B
	C

	VN
	700
	700
	700

	Cupón - Tasa Anual
	8%
	9%
	8,20%

	n (años)
	3
	4
	4

	Yield
	9,0234%
	9,8145%
	9,00%

	
	
	
	

	
	
	
	

	Cupon
	56
	63
	57,4

	1
	51,36511978
	57,3694731
	52,6605505

	2
	47,11384875
	52,2421657
	48,3124316

	3
	583,3949025
	47,5731035
	44,3233318

	4
	 
	524,669458
	536,561255

	Valor del bono
	681,8738711
	681,8542
	681,857569




2-

El valor nominal del bono coincide en todos los bonos. Observamos que difieren la tasa del cupón y el rendimiento pretendido. El Bono "A" tiene una maturity de 3 años mientras que en el resto de los bonos es de 4 años. Pero, no obstante, todas estas diferencias, el Valor Actual es coincidente en todas las inversiones. Entonces, la pregunta es: ¿qué Bono es el más conveniente desde el punto de vista de la inversión? 

3 - La respuesta la encontramos en la duración, que nos permite comparar distintos bonos. Duration es una medida del valor-tiempo que debe esperar el inversor de un bono por recibir sus pagos (*)


	DURATION
	
	

	BONO A 
	56
	Va del FF x n

	1
	51,3651198
	51,3651198

	2
	47,1138488
	94,2276975

	3
	583,3949025
	1750,18471

	
	
	

	
	
	

	
	
	

	Valor del bono
	681,8738711
	1895,77752

	
	
	

	DURATION
	2,78
	




	 BONO B
	90
	Va del FF x n

	1
	81,9563901
	81,95639009

	2
	74,6316653
	149,2633306

	3
	67,9615764
	203,8847292

	4
	749,5277973
	2998,111189

	
	
	

	
	
	

	Valor del bono
	974,077429
	3433,215639

	
	
	

	DURATION
	3,52
	




	 BONO C
	57,4
	Va del FF x n

	1
	52,6605505
	52,6605505

	2
	48,3124316
	96,6248632

	3
	44,3233318
	132,969995

	4
	536,5612549
	2146,24502

	
	
	

	
	
	

	Valor del bono
	681,8575687
	2428,50043

	
	
	

	DURATION
	3,56
	




El inversor se orientará hacia el bono "A" que tiene el menor valor de duration

 (*) Procedimiento para el cálculo de la duration:  

1. Calcular el valor actual de cada flujo de fondos. 
2. Multiplicar los flujos de fondos por el tiempo que falta para que se pague cada cupón. 3. Sumar todos los resultados calculados. 
4. Dividir la suma por el valor o precio del bono. 
5. El resultado es la duration. El numerador de la fórmula representa el valor presente de los pagos futuros "pesados" (ponderados) por el intervalo hasta que se realizan los pagos. Mientras más largos sean los intervalos, mayor será la duration. El denominador representa el valor actual de los flujos de fondos futuros. Los flujos de fondos futuros son descontados por la tasa de rendimiento requerida por el inversor.

2)

	
	-200
	-160
	-240

	
	20
	20
	20

	
	20
	20
	20

	
	20
	20
	20

	
	20
	20
	20

	
	220
	220
	220

	TIR
	10%
	16,126%
	5,337%




3) 

VN= $2000
Cupón= 2000 * 0,14/2 = 140
TIR= 12,5 % semestral
Plazo 48 semanas

Determinación del precio

PRECIO = 140 * {(1,125) ^ 48 - 1/(1,125)^ 48 * 0,125}  + 2000 * (1,125)^-48 
PRECIO = 1123,20

Utilidad sin reinversión de cupones

UTILIDAD = 2000 + 140 * 42 – 1123,20
UTILIDAD = 6756,80

Utilidad con reinversión de cupones a TIR

UTILIDAD = 2000 + 140 *  – 1123,20
UTILIDAD = 157381,38
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