Juan Mascarefias Ejercicios capitulo 8

Gestion de Activos Financieros de Renta Fija

Ejercicios : Gestion Pasiva

1°) Suponga que debemos acometer los siguientes pagos en euros: 250, 500 y 550,
respectivamente, al final de los periodos 1, 2 y 3. Encuentre una cartera, formada por
los bonos que aparecen a continuacion, que se acople a dichos pagos. ¢Cudl es el coste
de esa cartera?.

FLUJOS DE CAJA

TIPO PRECIO 1 2 3
A 95 5 105 -
B 100 10 10 110
C 92 100 - -

2°) Usted debe de pagar un millén de euros al final de cada uno de los dos proximos
afios y sabe que el rendimiento actual de los bonos es del 8%.

a) ¢Cual es el valor actual y la duracion de su deuda?

b) ¢Que vencimiento tendré el bono cupdn cero que inmunice su deuda?

c) Suponga que adquiere un bono cupdn cero con un valor y duracion idénti-
cos al de su deuda y que los tipos de interés ascienden inmediatamente al
9%, ¢qué le ocurrird a la posicion neta de su cartera?, y ¢qué hubiera
ocurrido si los tipos se hubiesen situado inmediatamente en el 7%?

3°) Usted esta gestionando una cartera de cien millones de euros. Su duracion es de 10
afios y usted puede elegir entre estos dos tipos de bonos: un bono cupén cero que vence
dentro de cinco afios y un bono perpetuo (vencimiento en el infinito) que tiene un
rendimiento del 5%.

a) (Como estard compuesta su cartera?
b) ¢ Cémo cambiara la composicion de la cartera al transcurrir un afio?

4°) La gestora de mi plan de pensiones me pagara 50.000 euros anualmente a lo largo de
diez afos. El primer pago tendra lugar dentro de cinco afos. ElI fondo de pensiones
quiere inmunizar su posicion sabiendo que el tipo de interés actual es del 10% ¢cuél es
la duraciéon de su deuda con respecto a mi?.

Ademas si el plan utiliza bonos cupdn cero a cinco y a veinte afios para inmunizar su
cartera de pagos ¢;cuanto dinero debera situar en cada bono? y ¢cudl sera el valor en
euros invertido en cada uno de ellos?

5°) Dentro de tres afios usted debe pagar 10.000 euros. En la actualidad el tipo de
interés anual es del 5%, tipo que se supondra constante a lo largo del tiempo (estructura
temporal plana). Para inmunizar dicho pago usted cuenta con dos tipos de titulos:
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a) Bonos del Estado de dos afios de vida que pagan un cup6n anual del 5,5%
por anualidades vencidas y cuyo precio de mercado en la actualidad es de
100,93 € (valor nominal: 100 €).

b) Obligaciones del Estado de cinco afios de vida que pagan un cupon del
5,75% por anualidades vencidas y cuyo precio de mercado es de 103,25 €
(valor nominal: 100 €).

¢Cual es la combinacion idonea de ambos tipos de titulos para poder inmunizar
el pago dentro de tres afios?. ;Qué cantidad de dinero invertiria en cada uno de los dos
activos sin riesgo?

6°) Manteniendo los datos del ejemplo anterior calcule la combinacion optima de los
dos titulos de renta fija para inmunizar el pago de los 10.000 euros dentro de tres afios,
si usted piensa que los tipos de interés anuales durante el proximo trienio van a ser del
5%, 5,65% y 6% respectivamente (para los demas afios se mantendra constante en el
6%).



