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Bonos

Es un titulo que emiten los gobiernos y corporaciones para obtener dinero de los inversionistas

hoy a cambio de la promesa de un pago futuro.

El tiempo que resta para la fecha final de pago

se conoce como plazo del bono.
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Bonos

Tipos de pagos o flujos que genera en el bono: Cantidad conceptual para
calcular los cupones, —
Se paga al vencimiento. Principal
0 nominal
1. Pagos periodos de 4
intereses llamados cupones. Pagos intermedios
del bono. \{
Cupones
2. Pago del principal o valor { A
: 4 4
nominal del bono. ) ¢ %
__ Dias 0 h
365 Tiempo




Bonos

La TIR de un bono es la tasa de descuento que hace que el valor
Rendimiento: TIR presente de los pagos prometidos por el bono sea igual al precio actual

del bono en el mercado.

Tasa de descuento = TIR
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Tipos de Bonos

Bonos con cupdn o Bullet Bonos sin cupdn o Cero cupon
Cupones __ Principal Principal _
\ 0 nominal 0 nominal
ot
0 | | | | | 0
n n
Tiempo Tiempo
Precio = - Cupones N Valor nominal  Valor nominal
T LA TIRE T T @+ TIR)" Precio = —2——ayn



Bonos cero cupon

No hacen pagos de cupon

Antes de su fecha de vencimiento, el precio de un bono cupdén cero siempre es menor que su valor

nominal. También se llaman bonos de descuento puro.

El Unico pago es el

Recompensa del inversionista valor nominal del

| bono en lafecha de
Principal o vencimiento.
nominal
Se negocian
con descuento \I
. n .
Tiempo Preci Valor nominal
recio =

(14 TIR)™

v Descuento = Precio mas bajo que el valor nominal
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Bonos con cupon - Bullet

Igual que los bonos cero cupon, los bonos con cupén pagan a los inversionistas su valor nominal al

vencimiento. Ademas, hacen pagos de cupon regulares por concepto de intereses.

La TIR de un bono con 'Cup6n n + VF

cupén, es la tasa de )
Cupdn 1l Cupdn 2 Cupdn 3

descuento Unica que iguala el

valor presente de todos los

v

flujos de efectivo restantes 0 1 5 3 n Tiempo

del bono con su precio actual.
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Clasificacion de los bonos

Bonos con prima: su precio es mayor que el nominal o principal.

Bonos a la par: su precio es igual al valor nominal.

Bonos con descuento: su precio es inferior que el valor nominal.




Clasificacion de los bonos

Bonos con prima: la tasa cupon exceda el rendimiento del bono.

Bonos a la par: la tasa cupén es igual al rendimiento del bono.

Bonos con descuento: la tasa cupon es inferior al rendimiento del bono.




Clasificacion de los bonos

Bono con prima

Bono a la par
Nominal = 100

Tiempo Fecha de
vencimiento

Bono con descuento




Precio de los bonos inmediatamente después del pago del cupdn

Cuando el .
) mayor que el igual que el valor menor que el
precio del bono : : .
os valor nominal nominal valor nominal
Se dice que el
bono se negocia con prima a la par con descuento
Esto ocurre Tasa cupon > Tasa cupon = Tasa cupon <
cuando ... Rendimiento Rendimiento Rendimiento
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Evolucion del precio en los bonos con prima

$230,00

Antes del pago del
cupon

$210,00

$170,00
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$150,00

<K
$130,00 “‘

Despueés del pago ‘
del cupon

$110,00
$90,00
$70,00

$50,00
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Evolucion del precio en los bonos a la par

$120,00
Antes del pago del
$115,00 cupon
$110,00
$105,00

IOV

Despues del pago del cupdn

$90,00
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Precio limpio y precio sucio

Patron en forma de dientes de sierra:

01010 e

0 1 2 3

El valor de los bonos cupdn se eleva conforme se acerca el pago del
siguiente y luego cae cuando se paga. Esta fluctuacion ocurre aun si no hay

cambio en el rendimiento del bono.




Precio limpio y precio sucio

Patron en forma de dientes de sierra:

En el momento inmediato anterior al pago de un cupdn, el interes

acumulado es igual a la cantidad completa del cupon.
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Precio limpio y precio sucio

Patron en forma de dientes de sierra:

inmediatamente despues de pagar el cupdn el interés acumulado sera

igual a cero.




Precio limpio y precio sucio

Patron en forma de dientes de sierra:

El interés acumulado subira y bajara con un patron de dientes de sierra

segUn transcurran los pagos.

Cupoén —|—




Precio limpio y precio sucio

Precio limpio: Es el precio sucio del bono menos un ajuste por
el interés acumulado o tambiéen llamado cupdn corrido, y del que

resulta la cantidad del siguiente pago de cupon que se acumulo.

Precio limpio = Precio sucio — Cupén corrido

. . . . Dias transcurridos desde el ultimo pago de cupom
Cupdn corrido = Cantidad cupén x [ , p2J P ]
dias entre pagos de cupones
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Precio limpio y precio sucio

Precio limpio: Es el precio sucio del bono menos un
ajuste por el interés acumulado, y del que resulta la

cantidad del siguiente pago de cupdn que se acumulo.

Precio limpio = Precio sucio — Interés acumulado

, . , [Dias transcurridos desde el ultimo pago de cupoén |
Interés acumulado = Cantidad cupon x:[ 1 2 pag po ] |

dias entre pagos de cupones

Proporcién
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Precio limpio y precio sucio

El precio sucio tiene los intereses acumulados.

Cupon —|—




Precio limpio y precio sucio

El precio limpio no tiene los intereses acumulados.

Cupon —|—

Nominal \%
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Precio limpio y precio sucio

Si se resta el interés acumulado del precio en efectivo del bono y se
calcula el precio limpio, se elimina el patron de sierra. Asi, sin
cambios en el rendimiento el bono, el precio limpio converge con

suavidad hacia su valor nominal conforme pasa el tiempo

Cupon —|—

Nominal | . |
0 1 2 3
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Precio limpio y precio sucio

Cuando se compra o se vende un bono en un periodo
Intermedio, se habrdn acumulado cierta cantidad de intereses

del cupon.

Cuando compramos un bono en un periodo intermedio, lo

l0gico es que paguemos al tenedor por los intereses corridos.
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Duracion

Resume todos los factores o principios que afectan la sensibilidad del precio del bono con respecto a los

cambios en las tasas de interés.

1. Tiempo al vencimiento.

Depende de tres variables: . 2. Tasa cupon.

3. Rendimiento.

Es la media ponderada de los periodos de pago de los flujos de un bono, ponderados por el peso que representan el

valor presente de los mismos, sobre el precio del bono.




Duracion

Calcula el valor actual de cada uno de los flujos de efectivo y pondera cada uno por el tiempo hasta que
se recibe. Todos estos flujos de efectivo ponderados se suman y la suma se divide entre el precio actual

del bono.

P: Precio del bono.
Duracion de Macaulay

FC
n t s
. z t X (1 + TIR) momento t (Cupdn).
- P TIR: Rendimiento.
t=1

t: Tiempo medido desde el presente hasta que se haga

un pago.

FC,: Flujo de caja proveniente del bono que ocurre en el

Los bonos con duraciones mas altas son muy sensibles a los cambios en las tasas de interés.
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Duracion modificada

Mide la sensibilidad del precio de un titulo de renta fija con respecto a las alteraciones sufridas por la

DM

Duracion

1+ TIR

rentabilidad del mismo.

Es un porcentaje que indica la variacion que se produce en el
precio de mercado de un activo financiero, por cada punto de

variacion en los tipos de interés.

Conociendo el porcentaje de variacion se podra conocer €l

NUEVO precio.
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VaR bonos

VaR = Precio X Duracion Modificada X Peor incremento en la TIR

Peor incremento en la TIR:

1. Meétodo parametrico: supone que los cambios en la tasa tienen distribucion normal.

2. Método no parameétrico: método de simulacion histdrica.

VaR = Precio X Duracion Modificada X 0 X Zy ¢

VaR = Precio X Duracion Modificada X percentil(N.C.)

Docente: Luis Miguel Jiménez Gémez

Método parameétrico

Método no parameétrico




VaR bonos

Graclas
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