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Auxiliar N°7 
 
Pregunta 1  

 

 
 

a) Ud tiene un importante descalce de tasas de interés en su cartera; la duración de los 

activos es de 5 años, con un valor presente de $100 mil millones, mientras que la 

duración de los pasivos (de valor presente similar) es de 3 años. Para reducirlo le 

sugieren tres alternativas: (a) un seguro de tasas que fija la tasa de los pasivos en un año 

más por un año; (b) Un swap de tasa de interés a un plazo de 3 años, donde ud. recibe la 

pierna fija; (c) Un swap de tasa de interés a un plazo de 5 años donde ud. recibe la tasa 

flotante. Explique qué alternativa usaría y por qué. Sea preciso en sus explicaciones.  

 

b) Dado que un derivado (Swap y Forwards) no posee valor al inicio del contrato no existe 

ningún riesgo para el inversionista.  

 

c) La evidencia empírica en EEUU muestra que en promedio cuando una empresa recurre a 

financiamiento externo emitiendo más acciones, el precio de ésta reacciona cayendo 

alrededor de 3%. Describa la racionalidad económica de esta observación.  

 

 

 

 



Pregunta 2 

 

Un swap es un contrato que adhieren dos inversionistas en el cual se comprometen a 

intercambiar los flujos de dos bonos en fechas futuras (i.e. cada inversionista compra un bono y 

vende otro). En efecto, un inversionista A emite un bono bullet a tasa fija con cupones anuales. 

Por otro lado, un inversionista B emite un bono a tasa flotante. Suponga que la tasa cero cupón 

a 1 año es 6,25%.  

a) (3 puntos) ¿Qué condición debieran cumplir estos instrumentos de manera que ambos 

estuvieran interesados hoy en el contrato de intercambio de flujos?  

b) (3 puntos) Considerando que ambos instrumentos tienen la misma madurez de 5 años e 

idéntico valor cara. ¿Cuál sería la tasa cupón del bono emitido por el inversionista A? Plantee sin 

resolver.  

 

Pregunta 3 

 

 



Pauta Auxiliar N°7 

 

Pregunta 1 

a) Claramente la alternativa (a) no es suficiente para cerrar el gap de duración que tiene la cartera, 

y (b) al recibir pierna fija aumenta el descalce. EN cambio la alternativa (c) agrega a la cartera un 

valor presente en cero, pero un activo de duración corta junto con un pasivo de duración larga. 

Esto logra que el nuevo activo reduzca su duración, y el nuevo pasivo la aumente cerrando el gap 

de duración original. Claramente el efecto dependerá del tamaño del nocional del swap. 

 

b) Falso, existe el riesgo de que una contraparte no pueda pagar su parte del contrato (riesgo de 

crédito), y por otra parte, un riesgo de mercado. 

 

c) Esto se puede explicar sabiendo que tanto la emisión de acciones como de deuda tienen un 

efecto de señalización (más en el caso de acciones que deuda), es decir, entregan una 

información al mercado. Un administrador, que posee mejor información que los accionistas, 

tenderá a emitir acciones cuando sabe que están sobrevaloradas por el mercado. Por su parte los 

accionistas, que saben que existe información asimétrica, frente a una emisión de acciones 

tenderán a asumir que están sobrevaloradas (sea esto cierto o no), lo que podría generar una 

baja en el precio. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Pregunta 2 
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Pregunta 3 

 

 


