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El concepto de duracidn fue introducido por Macaulay como una medida
del vencimiento promedio del flujo de pagos de un bono. Esta medida también
puede ser utilizada como un indice de la sensibilidad del precio del bono en
relacién a las variaciones de las tasas de interés, debido a que los bonos que
tienen la misma fecha de vencimiento pero distintos cupones reaccionan de
distinta forma ante un cambio en la estructura temporal de las tasas de
interés. En el caso de una cartera de bonos, su duracién se medira a través de
la media ponderada del vencimiento de los flujos de caja de la cartera,
utilizando como ponderacion los valores actuales de dichos flujos (Mascarefias,
2006)

La duracién supone que existe una relacidon lineal entre las variaciones
del rendimiento y las del precio, lo que implica que puede haber diferencias
importantes en las aproximaciones cuando las variaciones en las tasas de
interés son grandes. Por esta razdn, se utiliza la convexidad como una medida
de segundo orden para mejorar las estimaciones de la duracién. La convexidad
de una cartera se hace considerando todos los flujos de caja generados por

todos los bonos que la componen (Mascarefias, 2006).

En este trabajo se hace un analisis de la duracién y la convexidad de una
cartera de bonos emitidos por PDVSA en el periodo 2007-2011 del que se
derivan recomendaciones para la gestibn de carteras de bonos con

caracteristicas similares.
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