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NOTA: SECALIFICARA LA ADECUACION DE LOS PROCEDIMIENTOS NUMERICOS, OBTENCION

CORRECTA DE LOSVALORESREQUERIDOS, COMPRENCION DE LA TEORIA SUBYACENTEY LA
INTERPRETACION DE LOS RESULTADOS. LOS PROY ECTOS SE PUEDEN REALIZAR EN EQUIPOS DE 2
PERSONAS.

El objetivo de este proyecto es construir una curva de descuento consistente con los precios de instrumentos liquidos

observados en € mercado. En particular queremos construir una curva consistente con € precio delos CETESy un BONDE.

Como vimos en clase latasa ala que descontamos un flujo de efectivo depende de la opinion que tengamos acercadel valor

que pueda tener € dinero en diferentes puntos del tiempo. Al obtener una curva consistente con € precio de BONDESy CETES
eliminamos parcia mente la subjetividad en la eleccion de los factores de descuento. Sin embargo, solo existen algunos precios mas
0 menos disponibles a publico de Bonos sin cupones (CETES), digamosal, 28y 91 dias. El precio de CETE aun diareflgauna
operacion de reporto en € mercado secundario.

Tu proyecto:

. Alolargo del proyecto supon una convencion para contar fracciones de afio de ACT/360.

. Consigue informacion sobre € precio delos CETES aplazos de 1,28, 91, y 182 dias. lainformacion a1y 28 dias consiguelas
del mercado secundario. Los otros dos precios pueden ser tomados del mercado primario.

. Consigue tambien infomacion sobre € precio en & mercado primario ded BONDE con plazo mayor aun afio. El plazo varia
de suabasta a subasta. Utiliza d de la subasta mas reciente. Tan solo especifica cua usaste.

. Puedes usar cualquier fuente de informacion. Sugerencias.

¥ Parainformacion en € mercado secundario visita lapagina de internet de Mexico Analytica (proveedor de
informacion financiera atraves ded internet) Attp:/lwww.mexicoanalytica.coml! 'y subscribite asu promocion de
evaluacion gratutita de servicio por 30 dias. Tanto en lapaginaprincipal como en la seccion de mercado de dinero
encontraras lainformacion requerida. El periodico & Financiero tiene una seccion de Mercado Secundario, con un
cuadro llamado " Desempefio del Fondeo” d cud se refiere alastasas aun dia

¥, Parainformacion ddl mercado primario puedes consultar & periodico El Financiero del miercoles detu eleccion
(distribuido gratuitamente en e ITAM si llegastemprano) o El Economista. Ambos publican los resultados de la
subasta que realiza cada martes & Banco de Mexico bagjo la seccion Mercado Primario.

. Encuentra latasa de interes continua asociada d precio de los CETES para los plazos 1,28,91,182.

. Los cuatro precios de los CETES te dan informacion sobre latasa de interés (y por lo tanto de factores de descuento) que
aplica para flujos generados dentro de 1,28, 91 y 182 dias. Usando interpolacion lineal (interpolando una linearecta entre
dos tasas de interes conocidas), podemos encontrar tasas de interes para cualquier tiempo intermedio entre 1y 182 dias.
Encuentra con esta tecnica las tasas de interes continuo para plazos de 1,28,56,84, ..., 168 es decir para plazos cada 28 dias
(siempre que @ plazo sea menor a 182 dias).

. Haz una hoja de excel en la cual encuentres latasa deinteres paralos plazos 1,28,56,84,....,168,....,N * 28 donde N es
e numero de cupones que tiene e BONDE. Por gjemplo si d BONDE tiene un plazo de 728, N esigud 26. Para hacerlo
necesitas inventar unatasa deinteres continua a tiempo NV * 28 para poder interpolar linea mente entre esa tasa inventaday
laultimatasa asociadaa CETE por 182 dias

. Con esastasas, encuentra factores de descuento
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. Encuentra las tasas forward asociadas a estos plazos
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10. Encuentra el valor del BONDE de acuerdo con la formula

PRECIO DEL BONDE = §
n=1
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Donde d forward F(¢,.1,t,) escaculado de acuerdo con la curva de descuento interpolada (usando latasa inventada en e
ultimo nodo N * 28) y D esun incremento predeterminado de puntos porcentual es que las tasas bancarias pagan por arriba
de lastasas gubernamentales. Recuerda que los BONDES pagan un cupon igud alatasa bancaria vigente por lo que hay que
adecuar € forward que escribimos en € cupon del BONDE para vauarlo. Permite que en tus formulas de Excd seaun
parametro del modelo. Esdecir se encuentre en una celday € precio del bonde este referenciado a esta celda

11. Fija D = 0.01 esdecir, un punto porcentual.

12. Utiliza solver de Excel para determinar el valor de la tasa de interes inventada en el ultimo nodo de la curva tal
que el precio del BONDE calculado de esta manera sea igual al precio del BONDE de mercado.

13. Graficaen Excd tanto lacurva de descuento como la curva de tasas forward a 28 dias que encontraste. Comenta sobre €
comportamiento de estas curvas e interpretalo en terminos financieros (6 mercado cree que lastasas a 28 dias subiran,
bagjaran o todo lo contrario ??)

14. Repite d procedimiento anterior pero interpolando en cadaintervalo un polinomio cubico que tenga derivadaigud acero en
cada nodo. Para hacerlo dados puntos en € tiempo ¢,, v ¢,+1 asi como tasas asociadas (¢,) Y r(¢,+1) resuelve d sistema lined
de cuatro incognitas y cuatro ecuaciones donde las incognitas son los coeficientes del polinomio (as,a»,a1,a0) Y las
ecuaciones resultan de pedir que € polinomio pase por los dos puntos y de que laprimera derivada seaigua acero en
ambos puntos:

as(t,)® +ax(t,)? + as(t,) + ao = r(t,)
as(tym)® + az(tws)? + as(tws) + ao = r(tm)
3*a3(tn)2+2*a2(tn)+al 0

3* az(tym)® +2* ay(tws) + a1 =0

15. Nota que este sistema se puede resolver genericamente y encontrar la solucion explicita en funcion de los cuatro datos ¢,
tn1,7(t,) Y r(t,+1) Usando por gemplo diminacion gaussiana. Necesitaras encontrar formulas cerradas para introducirlas en
Excd y encontrar tasas intermedias.

16. Estosno son ”cubic splines’ pues tienen derivadaigud acero en los nodos. Esto restringe & polinomio de manera artificial;
pues en genera d "cubic spline” tiene primera derivada continua pero no necesariamente iguaa cero en todos los nodos.

17. Cud esladiferencia cualitativa en las curvas resultantes a usar esta tecnica de interpolacion ?7?
Lo que tienes que entregar:
¥ TImpresiones de Excel de todas las curvas interpoladas que generes (tanto los datos como una grafica)
¥ TImpresiones de Excel de todas las curvas de tasas forward generadas (tanto los datos como una grafica)
¥ Coeficientes de las cuatro lineas rectas interpoladas (para la curva calibrada).
¥ Coeficientes de los cuatro polinomios cubicos interpolados (para la curva calibrada).

¥ Analisis correspondiente conforme se requiere en esta descripcion del proyecto y/ o conforme lo consideres
necesario.



