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Asignatura: Finanzas Internacionales

Abstract:

The course provides the students the knowledge of the
economic variables that have the international financial markets
which affect the private and public corporations, to increase the
capital and to create portfolios of investment with the minimal
risk and maximum return in the opening fronteers and the
unification of the monetary exchange.

The course is designed to develop the functions of a corporative
treasurer.

KeyWOI‘dSZINTERNATIONAL FINACES:

Finances, divisas model, spot model, arbitrage, International
monetary fund, World bank, divisas of demand and supply,
International financial market.. Options: call & put, exchange
rates, exchange risk.
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Unidad I: Introduccion al estudio de las
Finanzas Internacionales

1.1 Marco Conceptual de las Finanzas
Internacionales

FINANZAS INTERNACIONALES
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[ Conceptos basicos financieros]

Admon.. Financiera Internacional

Mercados Financieros

Macroeconomia

FINANZAS INTERNACIONALES


Def. Finanzas.ppt
Def. Finanzas Internacionales.ppt
Def. Administración Financiera.ppt
Def. Administración Financiera Internacional.ppt
Def. Mercados Financieros.ppt
Def. Macroeconomía.ppt
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Tecnicismos, Siglas y Terminologias
Financieras

SUPERAVIT
DEFICIT

FINANZAS INTERNACIONALES
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Sistema de Bretton Woods (1944-1971)
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* El principal objetivo del sistema de Bretton Woods fue poner en marcha un nuevo
orden econdmico internacional y dar estabilidad a las transacciones comerciales a
través de un sistema monetario internacional, con tipo de cambio sélido y estable

fundado en el dominio del délar.

FINANZAS INTERNACIONALES
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Fue aceptado en Europa como un

r el iniclo de Ia 1er. Geurra Mundial

“1914-1918

El comercio internacional no crecid.

/ \_1919-1928

| \_intentos para regresar al patrén oro.

1934-1945

La repercusién del La 2a. Guerra Mundial,

1944

\__se realiza o1 acusrdo Bretton Woods.

as reglas para las ntre los paises mas

Industislsados del mundo; Bn ¢ se decldic ia creadian del sanco Mundial v del Fondo Monetario
Internacional y el uso del délar como Es
operacional

1945

\\__ Se crea el FMI Sus fines son evitar las crisis en los > alos paises a adoptar medidas de
> HISTORIA DELAS FINANZAS INTERNACIONALES = . politica
1971 "Crisis” V4
__Richard Nixon, incorpora la"Fase I" consiste en grabar el 10% las importaciones.

S8 xh K

© lleva acabo el acuerdo "Smithsoniano

EUA, acuerda devaluar el Délar a 38/0nza de oro, con |a condicién de que Ios demas paises presentes

___Acuerdosycrisis revaluaran sus monedas con el dolar en cantidades especificas.

El acuerdo " no funciond

__Se devalua por segunda vez el Délar ahora es 42.22/0nza de oro.

de cambio fijo ya no era factible por 10s flujos

Se elige un

de cambio flotante

por ta mau: [D6tar, Yen, Marco
nral de Europa Continental

105 dos

tenian un flotante y el Gitimo es |a

se establece el Tipo de cambio flotante, el oro pierde valor como activo de reserva, incrementan las cuotas
para el FMI

Forma el Sisterna Monetario Europeo En.on que a facilitar 1a yia enla Unién
— - Europea

Crisis en Latino América

El grupo de los 5°s [ . Japon, Reino Unido y EUA] monedas se apreciaran

Acuerdo de Plaza frente al délar e intervenir en 10s mercados.
Os nusvo cas el dolary no funclona ef scusrdo de Plszs, se reunen on Francis. paraintesincar ia polltica
 Acuerdo Louvre pa reducir el
1993 reala Unidneuropea
‘\ Fue por 1a rata do 2 1a del Peso durants los
\190s __ Elpesose Efecto/taquiie dias de I de Ernesto Zedillo.
1999 1anza el Euro

\ Es la moneda umca de la Unién Euvoo.a UE). qus es. la ‘moneda de curso legal en quince de los
2002 Se acufia el Euro vaintisiate Estados miambros otros Esta.
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Acuerdo que creo la Unién Europea como sucesora
Estabiacer un calendario preciso para dela Comunidad Europea. Concedid a cludadania
ey A ey de la UE a todos 108 nacionales de 08,
~8var 8 oedo Sombron, Crabuss n Iireduodicn 46 un sistema
Definir las s que | Suobjetive  bancario central y una moneda.
la politica monetaria

Establecer 0s requisitos de discipiina economica
EI 7 de febrero de 1992 se firmo en la cludad { Tratado de Maastricht |
La Union Europea, cuenta hoy con un Banco Central y adopta una moned: holandesa de Maastricht el tratado de I union
Gnica 1a cual s6rd UiliZada por 10008 108 pa1ses Que componen fa union (EL tratado fue
EURO). co juridico de la UE

\
\

Fue creado en | ncia de la Habana
1947, firmado en 1948, por Ia necesidad de
establecer un conjunto de normas comerclales y
concesiones arancelarias y esta considerada
como el precursor de la Organizacion Mundial de
Comy -

entre palses y en consecuencia es d
aplicacion a las acciones de (o8 goblernos de los
a Ve ok & boe Jeidridios nl GATT (Acuerdo General sobre

a sas pnvnda‘ EI acuerdo solo regula ul Comercio y Aranceles)

gomerclo_de marcancias y queda exc

ambito_de aplicacion ercio de servi

Desde hace tres mil afios antes de Cristo se
ulilizo el oro como medio
acumulacion del valor. El auge del comercio
internacional an la época del libre comerclo
(siglo XIX) d un sistema mas formal
eciarandose el valor paritario de monedas
basdndose an el oro, credndose un
denominado paron cldsico del oro. Es o
Descripoion _ funci a la 1 Guorra Mundlal.

Fue concebido durante la 2° guerra
el e Seeten principio

8 fsconsirucién de Europs

daspuse de s gue Descripcion

Es una da las princioaies fuanies de
asistencia para o dal m
BB bnal e sk A e
personas y paiss pobres. +Que es?

ndo.

ﬁ Patron Oro | Se lo conslderaba como totaimente automatico y que no
do medidas oda

I cooperacion internacional para su correcto

funclonamiento. + Por qué?. porqus en ceda pals la emision
o bil ol organismo emisor

2n funcion de las existencias de oro.

G0 biletas sumentace, ara Gomd conseaenda del

Ardinis | Coucintents et sk g oro,

esia apoyo tanio a los paises.
desarollados como 8 108
desarrollo on la forma de financlamiento,
studios analficos

ivio de la deuda, inlclativas
para &) fortalacimiento de Ia capacidad
Sctvidadas da seguimienia y promosién

mun

0 para mantener
(s i lon e cami) fljos con

0 al oro. Utllizaron al délar para
que fuera convertible a oro a una tasa fij

Guanta con 185 paises miembros,
enia como objetivo lograr le mducclon

de la pobreza en los paises en vias de b e 08 otaras poroase
dosarrolly de modianc xngmu con
pacidad crediticia, bri
Syl et bz Para podr adminlsirar ol nuovo aistoma.
gestion El Banco de y Fomento (BIRF 1945) se crearon dos important! .5 '"5"
\ ﬁn:ﬂfé-r internacional | B F y ol
p— - ML, POSIto ﬂB Qu. un pals

Guenta con 166 palses miembros, son [ Banco Mundial (1944) | { Bretton Woods (1944) | pudiera devaluar o ravaluar su moneda
quienes realizan aportaciones al Historia de las —_— bajo el sistema Bretton Woods.

Banco Mundial. Proporciona dinero
para a consiniccion de servicios Finanzas
baslcos (educacion, vivienda, salud Internacionale:
etc.) impulsa para fomentar el aumento -

Solamente el dolar 56 mantuv
convertible en oro. Y el sistema funciono
hasta que la escasez de reservas

0 i productividad y el empleo. La Asociacion Intemacional de Fomento (1960) internacional rovierte, so
un abundante incremento e las reservas
lares, ocasionando una
Cuenta con 179 miembros, se encarga de i
promover el desarrollo econdmico de los | _Instituciones con las que se relaciona _ gt
paises a través d rivado. Los
s0ci0s comerciales inviertan capital por
e oo i e B Grandes del mund fimaron-al &cuerdo: EI 16 do agoio de
i d ilo. L Fi Inter 1 (1988
T 4 Gorperneién Financiors Intornaconal (1968), {71, el presidants Richard Nixon anuncio que Estados
\ Unidos y: i o0 & manos que otros
Cuenta con 171 miembros como meta promover la \ palses Indusirialos acordaran apoyar una roostruGwracion
Inversion extranjera en paises subdesarrollados, \ 8 elstomn monetars.
encargndose de otorgar garantla 2 los invarsionistas contra
pérdidas ocasionadas por fesgos no comerciales c \‘ R llerco o I nEaTar ;] oficionte para d 1a conflanza y
mon i do cuBrdo Smithsoniano | an 1973 mibe que libarar deniivamants 1ae 1aas que hasia
Ironsferencias, guerras o dlsturbios, El Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones (1988) 0y permanecen fluctuantes
Cuenta con 143 mlembros, tiene como meta wlnﬁvsl La unién de Europa no es una idea reciente, después de la Primera
cuidar la lnvevllo'c a:l;-nlem en los puaan- Guerra Mundial, se dieron |; rimeras aproximaciones hacia el
y arbitraje de relativas en ese rubro. El Centro de Arreglo de Diferencias Relativas a (1966) e o

e Gonstrur Una Eutopa conjunta fus desecnada y oividada omb
las disputas enire paises se hicleron fUerse y como la historia lo sabe,
Se.crea s/ Fondo con el fin de dar awistencia \ dichos totalitarismos, generaron la guerra mas grande en la historia de
la

temporal a los pa monadas

ecimientos clcllcos clonal Despuss d gunda Guarra Mundial, en ol aro de 1847 casl lodos
Seasionsios. A 6u vez &) FM.1 puede s paises de EUropa Scokdentlunen omité de
ayudar a un pais que tenga pmb'-m- comerciales La Union Europea | ooordlnuclén ol n 1948 con-uwy- o crqanlnclon Ewop«u

uropoa,

8decuados para correqic esios problemas _Desctipoicn o Coordinacion Economica OECE, que aparece conuniamanto Gon o1
an Marshall (Plan disefado para la reconstruccion de Europa).

Creado después de la 2* guerra mundial,

con la finalidad de contribuir,

principalmente a mejorar transacciones |

ncier iarlas entre |08 paises.
Tiene a la supervisién de la politica
onémi

EMIZ

Supervision, El FMI analiza y vi

las politcas cambiarias de 105 pefate |
Harabeon bafo 1 Ao de

ierighion oo AN | E1 Fondo Monetario Internacional (1944) |

estrategia politica de cada miembro.

Una funeién requladora. de guardian 6 vigilante
del monetario

Uni funcién creditila, orientada & proporcionar
asistencia financi paises miembros para
Solucionar problemas de balanza de pago

bl Funciones.

Una funcién consultiva, de asesoramiento y de
asistencia técnica, asi como de foro permanente

para la discusi6n de los problemas monetarios
internacionales. c
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Sistema Monetario Europeo

e 1945-1959. Europa por la paz — los albores de la
cooperacion.

e 1960-1969. Los «vibrantes 60» — una etapa de
crecimiento econdmico.

e 1970-1979. La Comunidad crece - primera
ampliacion. ‘

e 1980-1989. Europa cambia de cara - la caida del
muro de Berlin.

* 1990-1999. Europa sin fronteras.

FINANZAS INTERNACIONALES


EUROPA - La UE en breve - La Historia de la Unión Europea - 1945–1959.htm
EUROPA - La UE en breve - Historia de la Unión Europea - 1960–1969.htm
EUROPA - La UE en breve - La Historia de la Unión Europea - 1970–1979.htm
EUROPA - La UE en breve -La Historia de la Unión Europea - 1980–1989.htm
EUROPA - La UE en breve -La Historia de la Unión Europea - 1990-1999.htm
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Unidad Il: Introduccion a los Mercados
Financieros Internacionales

2.1 Mercados de Divisas: Participantes y
Transacciones

FINANZAS INTERNACIONALES
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Que es un Mercado de Divisas?

e Mercado de cambio: Sistema a través del cual se
compran y venden las diferentes monedas
nacionales.

* Propodsito del mercado de divisa: Posibilitar |a
transferencia del poder de compra expresado en una
moneda hacia otra moneda.

* Objetivo del Mercado de divisa: Facilitar el
intercambio de una moneda por otra.

FINANZAS INTERNACIONALES
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Demandante y oferentes del mercado de divisas

Bancos Centrales Bancos comerciales Otros Intermediarios

no comerciales

Importadores Gerente de dinero Cia. Multinacionales

FINANZAS INTERNACIONALES
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Cotizaciones:

Tipos de Cotizaciones

Directas

Indirectas

FINANZAS INTERNACIONALES
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Costo de la operacién de compra-venta
de Divisas.

 La brecha entre los precios de compra y venta de una
divisa, esta basada en el ancho vy la profundidad del
mercado de esa moneda, asi como en la volubilidad
(frecuencia de cambio) del precio de la misma. Esta
brecha es frecuentemente presentada como un
porcentaje que se computa como sigue:

(Precio de \/éntag — [Precio de Cornora]

Porcentaje
de la Brecha

[ Precio de Corrpra]

FINANZAS INTERNACIONALES
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El Mercado Anticipado de Divisas, sus
Participantes.

Operacion Cpra.-Vta.

Riesgo ticipantes:

* Arbitros

* Comerciantes

e Compensadores
e Especuladores

FINANZAS INTERNACIONALES



UNIVESTIDAD AUTONOMA DEL ESTADO DE HIDALGO SRy
ESCUELA SUPERIRO TEPEJI Sapct i
epeji

"
LAK Balanza de Pagos

* La BP es un estado de cuenta estadistico que,
durante un periodo especifico, resume
sistematicamente las transacciones
economicas de una economia en relacion con

el resto del mundo.

FINANZAS INTERNACIONALES
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2.2 Mercado Spot

FINANZAS INTERNACIONALES
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NEGOCIACION ENTREGA Y PAGO
“HOY”

FINANZAS INTERNACIONALES
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Libra Esterlina

L=1’000,195.63 L 1°000,000

Arbitr

1RB=.2872L 1L=6.3113 SA

Arbitraje

Real Brasileiio Peso Argentino

1SA=.5518 RB

FINANZAS INTERNACIONALES
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2.4 Exposicion y Riesgo Cambiario

FINANZAS INTERNACIONALES
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* La posibilidad de perdida debida a un cambio
desfavorable en |la tasa de cambio, generalmente, se
conoce como riesgo cambiario.

* Cubrirse contra un riesgo cambiario se denomina
cobertura o prevision (hedging).

* En tanto que asumir deliberadamente un riesgo
cambiario se conoce como especulacion.

FINANZAS INTERNACIONALES
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2.5 Terminologias: Spreads, Tipos Cruzados y
Fijacion de Fechas

FINANZAS INTERNACIONALES
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* Los tipos de cambio cruzados se dan cuando
se cotiza dos monedas utilizando una moneda
puente que es el dolar y evitar con ello el
exceso de informacion que significaria cotizar
directamente las distintas monedas entre si.

FINANZAS INTERNACIONALES
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_— Fijacion de Fechas

e Establecer fechas para la firma de un contrato
v la realizacion de pagos acordados en el
mismo.

FINANZAS INTERNACIONALES
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2.6 La Oferta y la Demanda de Divisas

FINANZAS INTERNACIONALES
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* La oferta de divisas se origina en las
transacciones activas o créditos de la balanza
de pagos, tales como: exportacion de bienesy
servicios, ingresos sobre inversiones del pais
en el extranjero, donaciones vy - remesas
recibidas por residentes o importacion de
capital no monetario.
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Origen de la demanda de divisas

* la demanda de divisas se origina en las
transacciones pasivas o débitos de la balanza:
importacion de bienes y servicios, pagos por
rendimientos de la inversion extranjera en el pais,
donaciones y remesas enviadas por residentes y
exportacion de capital no monetario; el componente
mas estable de la demanda es el referido a Ia
importacion de bienes y servicios.

FINANZAS INTERNACIONALES
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2.7 Los Regimenes Cambiarios

FINANZAS INTERNACIONALES
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* Tasas Ajustables
 Banda Amplia

* Devaluacion Gradual
* Flotacion Controlada

FINANZAS INTERNACIONALES
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Regimenes Cambiarios

Paises Industriales

Principales Monedas Medianos

Paises en Desarrollo y
Transicion

FINANZAS INTERNACIONALES
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2.8 Cobertura y Especulacion: Tipos
Adelantados, Forwards y Swaps

FINANZAS INTERNACIONALES
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Cobertura
Hedging-Hedger

Swaps Especulacion

Forwards

FINANZAS INTERNACIONALES
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F octores que afectan el ipo do cambio
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Unidad lll: La Determinacion del Tipo de
Cambio

2.1 Las 5 Condiciones de Equilibrio
Internacional: UFR, FE, IFE, PPP e IRP

FINANZAS INTERNACIONALES
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Llamado asi en honor al economista Irving Fisher.

Establece que las tasas de interés nominales en cada
pais son iguales a la tasa de rendimiento real, mas
compensacion requerida para la inflacion esperada.

 (1+R)=(1+r)(1+h)

FINANZAS INTERNACIONALES
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Efecto Fisher Internacional (IFE)
* Es la relacion entre |la variacion porcentual en

el tipo de cambio en el tiempo y el diferencial
entre tasas de interés comparables en
diferentes mercados nacionales de capital.

FINANZAS INTERNACIONALES
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Paridad del Poder de Compra (PPP)

* Esta se basa en la nocion de que los bienes y
servicios deberian costar lo mismo en
diferentes paises si se miden con una moneda

comun.

FINANZAS INTERNACIONALES
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Paridad de |la Tasa de Interés (IRP)

e La teoria de l|la paridad de la tasa de interés
proporciona el eslabon entre los mercados de divisas
v los mercados de dinero internacionales.

FINANZAS INTERNACIONALES



3 i s

UNIVESTIDAD AUTONOMA DEL ESTADO DE HIDALGO E

ESCUELA SUPERIRO TEPEJI Sepcrior
i$ = 8.00% anual FIEpPe)l
(2.0% por 90 dias) . 1
$1°000,000 > X1.02 > $1°020,000

|

S=FS 1.4800/%

|

F90=FS1.4655/$

FS1'494,800

A 4
A 4

FS1°480,000 X1.01

IFS = 4.00% anual
(1.0% por 90 dias)

FINANZAS INTERNACIONALES
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3.2 La Relacion directa entre las Condiciones de
Paridad y el Mercado de Dinero Internacional
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e Las tasas de interés de mercado varian entre paises.
Las tasas de otros paises se han correlacionado
(Europa) y mas al aumentar el flujo de efectivo entre
ellos. Este aumento se atribuye a las diferencias
fiscales entre los paises, la especulacion con los
movimientos de los tipos de cambio y a la reduccién
de las barreras gubernamentales a la inversion
extranjera en valores.
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e Desempefio de los valores de los mercados de dinero extranjeros

El desempeno de una inversion en un valor en el
mercado de dinero extranjero se mide por el
rendimiento efectivo (rendimiento ajustado por el
tipo de cambio), que depende de:

* El rendimiento obtenido por el valor en el mercado
de dinero en la divisa extranjera;

* El efecto del tipo de cambio
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3.3 Modelo Macroecondmico Abierto de
determinacion del Modelo de Cambio
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El tipo de cambio a plazo como predictor insesgado
del tipo de cambio al contado a futuro
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* Algunos pronosticadores creen que los mercados de
dividas son “eficientes” para las principales monedas
flotantes, y que los tipos de cambio a plazo son
predictores insesgados de los tipos de cambio al
contado en el futuro.
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LE~~ a eficiencia en el mercado supone: .

1. Que toda la informacién relevante se refleja
de inmediato tanto en el mercado cambiario
al contado como a plazo.

2. Que los costos de |la transaccion sean bajos.

3. Que los instrumentos denominados en
diferentes monedas sean sustitutos
perfectos entre ellos.
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3.4 Los Modelos de Prondsticos del Tlpo de
Cambio
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Analisis fundamental contra analisis
técnico

* Analisis fundamental: Es la elaboracion de un
pronostico basandose en las teorias
financieras y economicas.

* Analisis técnico: Es la elaboracion de un
pronostico segun la tendencia de una serie de
datos.
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Analisis Téchico
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Unidad IV: Topicos Avanzados en los
Mercados Financieros Internacionales

4.1 El Euromercado
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Euromercado  (depdsitos  offshore),  significa
sencillamente; que la actividad o instrumento se da
en un lugar diferente al de la jurisdiccion legal de Ia
divisa. Por ejemplo, los ddélares depositados en
Londres son dodlares offshore. Esto se hace
naturalmente para evitar algunas restricciones que
existen en el pais de origen de la divisa que se utiliza
en las transacciones.
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Incluyen los mercados interbancarios, los de

divisas, los y otros de renta fiia

Mercado de Deuda

Es el mercado mas conocida y es donde
cotizan las acciones de las empresas

Eurobonos

al del emisor

mas importantes. Mercado de Acciones | | Clasificacion de Mercados |
Financieros Internacionales |

Mercado financiero en el que se negocian y contratan

instrumentos derivados. Los principales mercados de

derivados son los de futuros, opciones y swaps. Mercado de Derivados

Es aquel en el que la interaccion de los principales
Esta constituido por los activos financieros centros financieros intenacionales posibilita la
emitidos a largo plazo negociacion continua de valores las 24 horas del dia
i s y donde hay intermediarios, instrumentos y emisoras
Hay bajo riesgo y alta liquidez
globales.
Las acciones son altamente liquidas |
Hay oferentes de fondos a largo plazo — El Mercado Internacional de Capitales -
Aportes en dinero entregados por personas \
nalurales y juridicas & una sociedad anonima i i
4 Es un mercado financlero internacional conformado por A b
£ o AN vatios mercados especializados en el que los prestamos RS RICR NS 19 FI0ckNgR;
Procedimiento de emision \ bancayius ¥ emisiones de bonos se efectlian en Caracleristicas Condicion de marcados
Unidad de valor ¥ : G Prestamos sindicados
Inferases Invertir en diferantes tipos de instrumentos Pess———
TR R inancieros con el objetivo de conseguir una \ El Euromercado — fElimsadodE Snkhosg
\_ganancia, El Submercado de Fondos Mutuos } iy ; v
Plazo
Liquidez Topicos Avanzados
Garantia en los Mercados
Financieros
Es la emision interacional de banas que son los que se Internacionales Es aquel en el que se realizan operaciones de financiamiento
ponen en circulacion fuera del pals del prestatario. Su N ¥ que se basa en la cesion temporal de recursos financieros
Bonos extranjéros  diferencia puede venir denominada de una moneda distinta R enter BMPIEsas 0 personas

\‘%.EI Mercado Internacional de Crédito

Bonos globales

Es un titulo de deuda, emitido por un Estado, por una empresa industrial,
comercial o de servicios, con el objeto de oblener fondos directamente
los mercados financieros. El emisor se compromete a devolver el capital
principal junto con los intereses.

Bonos canjeables
Bono convertible Clasificacion
Bono cupon cero
Bonos basura
Es una herramienta estadistica que refleja
a evolucion en el tiempo de los precios i
da los fitulos cotizados en un mercado. Indice Buscafil —{ El Mercado de Bonos Internacionales
Aaa +Que es un bono?
Aa | Bonos de alta calificacion
&
Baa
Ba | Bonos de calidad media y Clave de calificacion de Bonos
5
Caa
Ca Bonos deficientes, especulativos en alto grado

<
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Euromoneda

Eurobono

* Eurocrédito

* Eurodivisa

e Eurodolar

* Eurolineas

e Euromercado
 Euromercado de Capitales
* Europagare
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4.2 El Mercado Internacional de Créditos
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 El mercado de crédito es aquel en el que se realizan
operaciones de financiamiento y que se basa en la
cesion temporal de recursos financieros entre
instituciones, empresas o personas naturales, ya
sean nacionales o internacionales. La entrega de
recursos financieros se realiza a cambio del pago de
un tipo de interés pactado previamente, devolviendo
el monto de dinero prestado, mas el interés en un
periodo de tiempo determinado.
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Mercado Internacional de Créditos
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4.3 El Mercado de Bonos Internacionales
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e Las Companias y los gobiernos obtienen dinero
prestado en el extranjero emitiendo bonos en dos
principales mercados financieros: el mercado de
eurobonos y el mercado de eurobonos extranjeros.
Ambos dan a los prestatarios la oportunidad de
obtener con rapidez grandes cantidades de
financiamiento de deuda a largo plazo en la divisa de
su eleccion y con términos de pago flexibles.
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4.4 El Submercado de Fondos Mutuos
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e Los fondos mutuos son patrimonios
integrados por aportes de personas o
empresas (a los que se denomina participes)
destinados a la inversion en valores. Estos
patrimonios son administrados -por un
profesional conocido como administrador,
fund manager, o asesor.
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Quines participan?

* Participes

* Administrador del Fondo
 Comité de Vigilancia

* Banco
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4.5 El Mercado Internacional de Capitales
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* Es aquél en el que la interaccion de los
principales centros financieros
internacionales, posibilita l|a negociacion
continua de valores las 24 horas del dia, y en
el que Intervienen intermediarios,
instrumentos y emisoras globales, utilizando
redes de informacion internacionales.
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Unidad V: Introduccion al Analisis de
Instrumentos

5.1 Opciones
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Un futuro es un contrato muy similara un forward, convla diferencia
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variable sobre el mismo nominal

de que no se acuerda directamente entre dos partes sino que a
través de una bolsa organizada, lo que obliga a que los contratos
sean estandarizados.

Este contrato obliga asus participantes a comprar / vender un
determinado activo (subyacente) en una fecha especifica futura a

un cierto preci

precio actual y costo de financiamienta.

Contrato por el cual una parte de la transaccion se compromete a
pagar a la otra parte una tasa de interés fijada por adelantado
sobre un nominal también fijado por adelantado, y la segunda
parte se compromete a pagar a la primera a una tasa de interés

‘Se construye partiendo de cierto subyacente a su

Futuros
—

! Forwards y Futuros }I

Forwards

Swaps de tasas de intéres

tasas de interés.

Contratos mediante los cuales se establece |a obligacion bilateral de
intercambiar durante un periodo de tiempo determinado, una serie de
flujos sobre un mento nominal denominado en divisas distintas para

cada una de las partes, los cuales a su vez estan referidos a distintas

Un acuerdo para intercambiar flujos de
efectivo en el futuro durante un tiempo de

un periode dado.

Swaps de divisas

Riesgo de Mercado

Riesgo de solvencia |- TIPos de riesgo
Riesgo de Liquidez

Originador

Participantes

Agenle Volleador

Caracteristicas

Caracteristicas Forwards Futuros Opciones
Contrato Obliga al | Obliga al | Obhga al
1 d ded
ventied.or ventietlor
Tamaifio del Deter izado Ex zado
contrato por las
partes
Fecha de D inad, E: darizad Cpcibn  europea:
vencimiento por las fecha de  ejercicio
partes coincide con fecha
de vencimiento
Opcién americana:
fecha de ejercicio
cualquiera  hasta
la focha de
vencimiento.
Método de Condtrs i Abierta en el | Abierta en el
transaccién directa entre d o
las partes
Institucién Las partes Camara de | Camara de
garante p i TP
Mercado No existe
secundario izad xzad

— swap |, |

Introduccién al
Analisis de
Instrumentos
Derivados

' Diferencia entre Futuros,

\ Forwards, Swaps

Es el derecho a comprar o vender un

activo subyacente

Da el derecho al propietario de vender un
activo aun precio conocido en una fecha

\ | A Opciones —

Opcién como cobertura

Venta determinada
|
| Da el derecho al propietario de comprar
| un activo a un precio determinado enuna
| Compra fecha i

Con la opcién traspasamos el riesgo de perdida a un tercero
migntras conservamos en nuestro poder la posibilidad de
seguir obteniendo beneficios, en caso de una evelucion
favorable de los precios.
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Una opcion es un titulo que brinda a su poseedor el derecho a
comprar o vender un activo a un precio determinado durante
un periodo o en una fecha prefijada.

Hay dos tipos basicos de opciones; una opcion de compra
(call) da a su propietario el derecho a comprar un activo en
una fecha determinado por un cierto precio; una opcion de
venta (put) da al propietario el derecho a vender un activo en
una fecha dada a un precio determinado. El activo sobre el
que se instrumenta la opcion se denomina el activo
subyacente.
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Acciones
(O[ICIONES
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= Tipos de Opciones:

ore acciones
ore indices bursatiles
ore divisas

ore contratos de futuros
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5.2 Forwards y Futuros
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* Es un contrato de compra-venta en el cual el
pago y la entrega del producto se pactan para
una fecha en el futuro, donde el precio se
negocia y se fija el dia de |la celebracion del
contrato. El riesgo de incumplimiento es
asumido por ambas partes.
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* Es un contrato adelantado, estandarizado y
negociable, que se cotiza en una bolsa
organizada con especificaciones y margenes
de garantia. Una Camara de Compensacion
garantiza el cumplimiento de las

contrapartes.
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Diferencias entre Forwards y Futuros

CARACTERISTICAS

FORWARDS

FUTUROS

Tipo de contrato

Contrato privado entre dos partes

Negociados sobre cambios

No estandarizado

Contratos estandarizados

Tiempo Usualmente no especifica una fecha de Categorias de posibles fechas de entrega
entrega
Ajuste Inicio y fin de contrato Ajustados al mercado diariamente

Forma de entrega

Entrega de activo fisico o a la liquidacién
final en metalico

Se liquidan antes de entrega

Tamano

Puede tener cualquier tamafio que deseen
las dos partes del mismo

El tamafio esta definido de antemano

Especificaciones sobre el

No especifica el subyacente

Se limitan las variaciones permisibles en

subyacente la calidad del subyacente entregable
contra posiciones en futuros
Garantia No especifica ningln tipo de depdsito de Siempre se cuenta con camara de

garantia

compensacion que respalda el
mercado y que necesita depdsitos
de garantia

Forma de compensacion

No se compensan diariamente

Todas las posiciones en futuros abiertas
en el mercado se valoran cada dia

Tipo de mercados

No se negocian en mercados organizados

Siempre se negocian en mercados
organizados

Liquidez

Usualmente no generan liquidez

Siempre generan liquidez

Valvula de escape

No es transferible

Si es transferible
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5.3 Swaps
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* Un swap es un contrato por el cual dos partes se
comprometen a intercambiar una serie de flujos de
dinero en una fecha futura. Dichos flujos pueden, en
principio, ser funcion ya sea de los tipos de interés a
acorto plazo como del valor de indice bursatil o
cualquier otra variable. Es utilizado para. reducir el
costo y el riesgo de financiacion de una empresa o
para superar las barreras de los mercados
financieros.
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e Swaps de tipos de interés (swap de vainilla
* Swaps de divisas

* Swaps sobre materias primas

e Swaps de indices bursatiles
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5.4 Otros Instrumentos
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 El leasing es un préstamo que en lugar de estar
representado por dinero, lo esta por un bien donde
el propietario transfiere el uso y goce al tomador en
el momento de su entrega y por esa transferencia e
titular recibe un precio que es el canon y le otorga a
tomador (solicitante) una opcion de compra al fina
de pago del canon, por un valor residual que fijan las
partes como un porcentaje del costo del bien.
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* El factoring conforma un conjunto de servicios
prestados por una institucién de crédito para
atender financiera y administrativamente la
cartera de deudas de |la empresa cliente, por
un precio cierto determinado oportunamente.
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* Es un instrumento que otorga al tenedor el
derecho mas no la obligacién de comprar o
vender directamente un titulo, nominado
como valor subyacente, a un precio
establecido con anticipacion durante un
periodo o fecha determinada.
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* Negocio juridico en virtud del cual una persona
llamada "fiduciante" transfiere a titulo de confianza,
a otra persona denominada "fiduciario" , uno o mas
bienes (que pasan a formar el patrimonio
fideicomitido) para que al vencimiento de un plazo o
al cumplimiento de una condicion, éste transmita la
finalidad o el resultado establecido por el-primero, a
su favor o a favor de un tercero llamado "beneficiario

o fideicomisario".
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