Juan Mascarefias Ejercicios capitulo 7

Gestion de Activos Financieros de Renta Fija

Ejercicios : Gestion Activa

1°) Suponga que un inversor con un horizonte temporal de inversion de cinco afios esta
pensando en la posibilidad de adquirir un bono con un plazo de vida de siete afios, que
paga un cupén anual del 9% y que se vende a la par. El inversor espera poder reinvertir
los cupones a una tasa de interés anual del 9,4% y que al final del horizonte temporal de
la inversién los bonos de dos afios de vida proporcionen un rendimiento del 11,2%.
¢ Cual seria el rendimiento total del bono?

2°) Un gestor de fondos posee cinco millones de euros de bonos A, que se estan ne-
gociando a 70 y cuya duracion modificada es del 6%. Dicho gestor esta pensando en
permutar los bonos A por los bonos B; éstos tienen un precio de 85 y una duracion
modificada del 3,5%.
a) ¢Cudl es la duracion en euros del bono A por cada 100 puntos basicos de
cambio en el rendimiento?
b) ¢Cudl es la duracién en euross para los cinco millones de euros del bono A?
c) ¢Cual deberia ser el valor a adquirir del bono B, a precios de mercado, para
que la duracién en euros sea aproximadamente la misma que la del A?
d) ¢Cual deberia ser la cantidad a adquirir del bono B, en valor nominal, para
que la duracidn en euros sea aproximadamente la misma que la del A?

3% A continuacion figuran dos carteras con un valor de mercado de 500 millones de
euros. Los bonos que las componen se estan negociando a la par. Ambas tienen la
misma duracidn en euros.

CARTERA ABCD
Emision Plazo Valor nominal
(mill. eur.)
A 2,0 120
B 2,5 80
C 20,0 150
D 20,5 150
CARTERA EFG
Emision Plazo Valor nominal
(mill. eur.)
E 9,7 200
F 10,0 230
G 10,2 70

a) ¢Qué cartera puede caracterizarse por ser del tipo bala?

b) ¢Qué cartera se ajusta méas a una del tipo bipolar

c) Dado que ambas tienen la misma duracion en euros, comente si su com-
portamiento serd el mismo al variar los tipos de interés
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d) Si su respuesta a la pregunta anterior fuese negativa, ¢cémo detectaria usted
cual de las dos se comporta mejor en un horizonte de inversion de un afio?

4°) A continuacién se muestran una serie de permutas de bonos. Identifique los motivos
que han tenido los inversores para hacer cada permuta.

Accion  Calif. Emisor Cupén Plazo Precio de amor-  Precio de TIR
(afios)  tizacidn anticip.  mercado
A Vende Baa Floridasa 11,625% 18 108,20 75 12,7%
Compra Baa Floridasa 7,625% 19 105,20 51 12,4%
B Vende Aaa Telefonia 13,25% 9 101,50 96 14,0%
Compra - D.Publica 14,25% 9 Ninguno 102 13,8%
C Vende Aa Bancasa 0,00% 10 Ninguno 25 14,9%
Compra Aa Bancasa Variable 27 103,90 90 -
D Vende A Petrolasa 8,25% 15 105,80 60 14,5%
Compra - D.Publica 8,25% 22 Ninguno 66 13,0%
E Vende A Zincsa 6,00% 17 103,90 62 10,8%
Compra A Publisa 11,75% 23 109,09 73 16,3%

5°) A continuacion figuran una serie de datos sobre los rendimientos trimestrales del
fondo de inversion Pirata, los de un indice de bonos considerado semejante al fondo
antedicho y los rendimientos libres de riesgo. Obtenga la linea caracteristica ex-post y
los principales datos estadisticos.

Rdto. Rdto. Tipo sin
Cartera  Indice riesgo
-71,37%  -5,66% 2,97%
-4,63%  -2,24% 3,06%
1514%  13,17% 2,85%
26,06%  14,12% 1,88%
551% 11,11% 1,90%
9,15%  11,25% 2,00%
-0,42%  -1,08% 2,22%
0,77% 0,12% 2,11%
-4,98%  -2,02% 2,16%




