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Prefacio 

Los cálculos de los parámetros financieros de renta fija son laboriosos porque en su formulación involucran sumas sobre conjuntos de hechos 
económicos. Aunque en emisiones concretas se pueden obtener fórmulas simplificadas bajo supuestos de periodicidad regular para eludir las 
sumas, el cálculo para el conjunto de una cartera no puede hacer uso de este recurso. Y si bien se pueden desarrollar técnicas de segmentación 
para afrontar el cálculo directo en carteras, este resulta pesado computacionalmente, en cualquier caso 
 
Sin embargo, como se presenta en este trabajo, existe una técnica alternativa que permite un cálculo instantáneo a un nivel de precisión 
extremo, basándose en el hecho de que fijada una Tir, el precio y la duración de una cartera es combinación lineal de los precios y duraciones 
de las emisiones a esa Tir fija 
 
La técnica consiste en un mecanismo doble, combinación de 
- Un método sofisticado de sobre una malla de tires y precios pre-calculados en cada emisión 

Concretamente, en esta versión del programa se utiliza una interpolación logarítmica con trazadores cúbicos 
- Una aplicación de fórmulas incrementales para el cálculo de la parametrización financiera de renta fija 

 
A continuación, se presenta una calculadora financiera que permite simular operaciones de compraventa de emisiones y su repercusión en el 
conjunto de la cartera de forma instantánea 
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Aplicación “Calculadora financiera de carteras” – web 

La aplicación permite calcular los parámetros financieros estándar tanto de emisiones individuales de renta fija como de carteras 
de emisiones de renta fija en base ACT/365, como se muestra en la siguiente imagen de la pantalla principal del programa 
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La técnica de la calculadora se basa en disponer de una serie de precios-tasas precalculados por cada emisión que se extiende a 
nivel de cartera haciendo uso de que para una tasa y una fecha valor fijadas, los precios se pueden calcular linealmente   
 
 Con la serie de precios-tasas precalculados, dado un precio o una tasa se calcula su pareja por interpolación. En esta versión de 
la aplicación se utiliza un método de interpolación logarítmico-trazadores cúbicos (cubic-splines) que proporciona una precisión 
de 9 decimales en los cálculos de precio-tasa 
 
                                                                                                    _______ 
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1. Manual de uso 

1.1. Componentes de la página web 

Calculadora de cartera    

Lista de emisiones          

Calculadora de emisión   

Persistencia                     
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1.2. Simulación en la cartera 
 
En la cabecera de la página web aparece la cartera actual y la calculadora de simulaciones: 
 

 
 
 
Al pie de la calculadora de cartera se muestra la lista de emisiones como una lista de opciones seleccionables 
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Operar sobre una emisión existente 
 
 
Basta pulsar con el ratón la emisión sobre la que se desee operar  
 
La emisión seleccionada se marca como emisión de referencia y se mostrará en las calculadoras de cartera y emisiones 
 
 
 
Simular compras 
 
Para simular compras, introducir el nominal de la compra en positivo y el precio o tir de la compra y pulsar el botón simular. Automáticamente se reflejará la situación 
resultante en las líneas superiores de estado de la simulación y los parámetros financieros de la operación en la línea inferior 
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Simular ventas 
 
Para simular ventas, introducir el nominal de la venta en negativo y el precio o tir de la venta y pulsar el botón simular. Automáticamente se reflejará la situación resultante en 
las líneas superiores de estado de la simulación y los parámetros financieros de la operación en la línea inferior. En este caso, también se rellenará un campo con los resultados 
acumulados por ventas en la simulación a título informativo. Puede utilizarse el botón de limpiar resultados para vaciarlo 
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Aplicar simulación 
 
Al pulsar el botón “Aplicar” los resultados de la simulación se vuelcan sobre la composición de la cartera 
 

 
 
 
 
Baja de una emisión de la cartera 
 
Cuando se aplica una simulación que deja a cero el nominal de una emisión, esta se depura automáticamente de la composición de la cartera, como ha sucedido en el ejemplo 
anterior 
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Baja completa de una emisión  
 
Al pulsar el botón de baja en el pie de la calculadora donde aparece la lista de emisiones disponibles, se habilita el formulario de baja completa de una emisión: 
 

  
 

↓ 
 

 

 

Se habilita entonces una lista de emisiones susceptibles de dar de baja 
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En caso contrario, se mostraría la leyenda siguiente: 
 

 
 
 
Al seleccionar la emisión deseada y pulsar el botón de baja, el sistema la suprime de la lista de emisiones 
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Alta de una emisión  
 
Al pulsar el botón de alta en el pie de la calculadora donde aparece la lista de emisiones disponibles, se habilita el formulario de alta de una emisión: 
 

  
 

↓ 
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Al pulsar el botón de alta, la nueva emisión se incorpora a la lista de emisiones: 
 

 
 
 
Alta de una emisión en la cartera 
 
Al pulsar sobre una emisión de la lista de emisiones disponibles, esta se establece como emisión de referencia y se incorpora en la lista de emisiones en cartera con un aporte 
nominal nulo si no estuviera presente con anterioridad 
 

 
 
Desde la calculadora de cartera se puede incrementar su aportación nominal o su retirada de la lista de emisiones en cartera utilizando el botón aplicar 
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1.3. Calculadora financiera de emisiones 
 
Antes de utilizar la calculadora en una emisión nueva, deben ajustarse los hechos económicos a nuestras necesidades 
 
Por ejemplo, si la obligación Prueba que acabamos de dar de alta fuera a un tipo de interés del 2% en vez del 1,5% de la Plantilla, cambiaríamos nuestra emisión pulsando el 
botón de edición situado al pie de la lista de hechos económicos de la emisión de referencia, que aparecen debajo de la calculadora de emisión: 
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   ↓ 
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- Reajustaríamos el importe de los hechos económicos a nuestra conveniencia. Teniendo en cuenta que 
o Las fechas se introducen en la primera columna en formato ISO (AAAAMMDD) 
o Los importes se introducen en la segunda columna como valores numéricos directos (expresando porcentajes sobre el nominal) 
o Los códigos de hecho económico son II para amortizaciones y 5I para cupones (También se puede utilizar 5D para premios si se precisa) 
o Los importes se pueden teclear con punto o con coma decimal, el sistema los traduce a punto para su uso numérico interno 

 
- Este mismo proceso podemos hacerlo en la propia Plantilla si necesitamos ajustarla para facilitar su uso como tal plantilla 

 
Tras estos ajustes, nuestra emisión quedaría disponible para su cálculo: 
 

 
. . . 

 
 
 

↓ 
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Operando con la calculadora 
 
Por defecto, aparece seleccionado el botón de cálculo directo sobre hechos económicos 
 
Bajo esta opción, cada vez que se ejecuta un cálculo, se refrescan los resultados en los listados del cuadro de emisión situados debajo 
 

 
 
 Si se cambia a calcular sobre la serie de tasas base, se pasa a la técnica de cálculo de interpolación sólo se actualizan los campos de la propia calculadora 
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Sin embargo, debido al alto nivel de precisión de la técnica de interpolación utilizada, las diferencias entre los resultados de ambos métodos son ínfimas 
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1.4. Cambio de fecha valor 
 
Al cambiar de fecha, todos los precálculos deben actualizarse. Esa es la tarea del campo de entrada de fecha valor situado en la cabecera de la página 
 

 
 
Al tomar el foco, se abre un calendario que permite seleccionar la nueva fecha 
 

 
 
El cambio de fecha se ejecuta al seleccionar la nueva fecha valor en este calendario. Así, si seleccionamos como fecha valor la fecha del día 7.4.2017, tras unos segundos de 
recálculo, los datos progresan a la nueva fecha valor               ↓ 
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1.5. Carga inicial 
 
En su carga inicial, la cartera consta de la composición siguiente: 
 

 
 
Y de la lista de emisiones que sigue: 
 

 
 
Se pueden consultar los hechos económicos de cada emisión seleccionándola de la lista 
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Es de señalar que la emisión “Mixta” es una mixtura que replica la composición de la cartera inicial, útil para la comparación de cálculos globales directos e interpolados: 
 

 

↓ ↑ 
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1.6. Persistencia 
 
Control de uso de dirección IP para persistencia 
 

 
 
Al pulsarlo, se habilita la utilidad de persistencia basada en la dirección IP  
 

↓ 
 
Recurso de persistencia de cambios basado en la dirección IP 
 

 
 
Al pulsar el botón salvar, se suben al servidor los datos de la composición de la cartera, la fecha valor y la emisión de referencia. Además, se activan los botones adicionales de 
control de persistencia 
 

 
 
Se puede hacer una consulta rápida de los datos en el servidor con el botón “Vista rápida” 
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El botón de recuperación reemplaza los datos en curso por los existentes en el servidor 
 

El botón de descarte suprime el contenido archivado en el servidor, deshabilitando los controles de recuperación, consulta y descartar 
 

Para facilitar la portabilidad, se permite usar identificaciones diferentes, pero sólo se proporciona un mecanismo de consulta básico consistente en rellenar el campo de 
recuperar con un nombre de tipo a.b.c.* como en la figura, para poder recuperar nombres del mismo grupo de direcciones IP 
 

 
 
Los nombres no pueden contener caracteres de ruta de archivo. Si se encuentran son depurados. Los datos en el servidor sin movimiento se eliminarán periódicamente 
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Revocación del permiso de uso de dirección IP para persistencia 
 
El permiso de uso de la dirección IP se puede revocar en cualquier momento, como se ilustra en la siguiente secuencia gráfica  
  

  
  

↓  
  

  
  

↓  
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1.7. Enlaces de pie de página 

 

En los enlaces “Versión excel” se puede descargar la versión excel de la calculadora y su manual de uso 

En el enlace “Versión web” se accede a este mismo manual 
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2. Formulación    

Formulación del cálculo directo 
 
 

   P =            P = Precio   r = Tir   St = Importe H.E. 
 
                                                                                                                                                                                                                                                                       -t  

   D =            D = Duración           Wt = St(1 + r) / P 
 
 

  DM = D/(1+r) r en tipo anual     DM = Duración modificada 

 
 

   S = DM ◦ P/100       S = Sensibilidad 
 
 

  RD = 0,1 / S       RD = Rentabilidad décima 
 
 

  CM = ∑t(t+1)St(1 + r)^(-t-2)/P     CM = Convexidad modificada 
   
 

 FCC = 1/2 ◦ CM ◦ P/100^2    FCC = Factor de corrección de convexidad 
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Cálculo de precio y tasa por interpolación logarítmica-trazadores cúbicos (cubic-splines) 
 

Se aproxima y vía logarítmica 

Ly = Q(x) [y = Exp(Ly)]  
 

tomando 
 

y=P x=r       P = Precio   r = Tir 
 

 
e interpolando en la serie {r, P} correspondiente a la tabla de tasas de referencia 
 
[ {r} tasas de referencia, {P} según la formulación directa  P =      ] 

 

Y donde Q representa la aproximación polinómica fragmentaria para {r, P} de grado cúbico 
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Definición de interpolante trazador cúbico natural 

Dada una función f definida en [a, b] y un conjunto de nodos a = x0  < x1 <  ... < xn = b un interpolante de trazador cúbico Q para f es una función que cumple con las 
condiciones siguientes 

a. Q(x) es un polinomio cúbico, denotado Qj(x) en el subintervalo [xj, xj+1] para cada j = 0, 1, …, n-1 

b. Q(xj) = f(xj) para cada j = 0, 1, …, n-1 

c. Q j+1(x j+1) = Qj(xj+1) para cada j = 0, 1, …, n-2 

d. Q’j+1 (x j+1) = Q’(x j+1) para cada j = 0, 1, …, n-2 

e. Q’’j+1 (x j+1) = Q’’(x j+1) para cada j = 0, 1, …, n-2 

f. Se satisface uno de los siguientes conjuntos de condiciones de frontera 

i) Q’’(x0) = Q’’(xn) = 0 (frontera libre o natural) 

ii) Q’(x0) = f’(x0) y Q’(xn) = f’(xn) (frontera sujeta) 

 

Cuando se establecen condiciones de frontera libre, el trazador recibe el nombre de trazador natural y su gráfica se aproxima a la forma que adoptaría una varilla larga y 
flexible que se hiciera pasar por los puntos dados {(x0, f(x0), (x1, f(x1), …, (xn, f(xn)} 

 
En la implementación de la calculadora se ha seguido esta condición de trazador natural  

 

En el cálculo interpolado del resto de medidas financieras, se utiliza la versión incremental de la formulación directa 
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