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R
Bonos

Definicién (Bono)

Es un certificado en el cual se declara que un prestatario adeuda una suma
especifica. Son emitidos por el prestatario quien establece los términos de la
emision.

Los inversores compran el bono al precio de emisién, o se ofrecen en
subasta al mejor comprador: cotizacién en el mercado.

@ El prestatario devuelve el préstamo en intereses (cupones) y un ultimo
pago del Valor Nominal o Principal.

Tipos de bonos:
@ Bonos cup6n cero
@ Bonos con cupédn constante
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R
Elementos

@ Cupones: son los pagos periddicos que realiza el prestatario en
concepto de intereses.

@ Tasa cupédn: Porcentaje del nominal que es pagado en cada cupon.
@ Fecha de amortizacién: Momento en que se pagara el valor nominal del
bono.

@ Tanto % de amortizacion: Porcentaje del nominal que se paga en la fecha
de amortizacion:
@ sobre la par: amortiza mas del 100 %
@ bajo la par: amortiza menos del 100 %
e alapar: 100 % del valor nominal.
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Valoracion de bonos

La cotizacién o valuacion del bono depende de la tasa de interés del
mercado.

@ Asumismo r(t) = r constante, i(t) = e" — 1.

1
O =Gy

@ El valor de un bono se calcula como el valor actual de los flujos de caja:

n
Vo = G4 V(t1) + CgV(tg) + -4 CnV(tn) = Z C/V(f/)
j=1
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Valor y cotizacion del bono

Consideremos un bono con valor nominal N, amortizable a la par, con cupén
constante C, y sea V; el valor del bono inmediatamente después del pago de

un cupon.
n
C N
Vo= Gyt A

=1

@ Sic =i, entonces V, = N. El bono cotiza a la par.
@ Sic < i, entonces Vy < N. El bono cotiza bajo la par.
@ Sic > i, entonces Vy > N. El bono cotiza sobre la par.
Observacion: no hay dependencia del numero de cupones que restan pagar

(n).
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Cupon corrido

Sea V(t) el valor del bono en un tiempo t, 0 < t < 1. Es decir, en un tiempo
intermedio entre dos pagos consecutivos de cupdn.

u C N
V(t) = . =V (1+i).
() ; (T AR = ALl
Interés o cupon corrido
@ Es una aproximacioén lineal al interés generado desde el pago del altimo
cupon.
@ Férmula

dias desde el ultimo cupdn

interés corrido = cupoén x .
periodo entre cupones
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Bonos cupédn cero

Caracteristicas
@ Ofrece un unico pago en la fecha de vencimiento T.
@ No hay pago de cupones.
@ El valor actual esta dado por

=G
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Rendimientos del bono

Ejemplo

Un bono con valor nominal $100 provee cupones a una tasa del 6 % anual,
semestralmente. Las n-tasas de interés anuales para los préximos dos afnos
estén dadas por:

Madurez (afios) | Tasa (%)

0.5 5.0
1.0 5.8
1.5 6.4
2.0 6.8

Valor presente del bono:

3 e—0,05><0,5 4 3 e—0,058><1 + 3 6_0’064><1’5 + 103 e—0,068><2 — 98,39
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|
Tasa Interna de Rentabilidad

8e /%% +3e V1 +3e7"° 11036V *% = 98,39

@ P,: precio de amortizacion del bono en t = t,.
@ Py: valoracion del bono en t = .

Pn

_ _ —y(th—1to)
P0_7(1+R)tn7t0_Pne 0.

@ R: T.L.LR.: entipo de interés efectivo periodal.
@ y: T.I.LR.: en tipo de interés instantaneo.
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