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Presentacion

Los derivados financieros son uno de los avances mas im-
portantes que la llamada ingenieria financiera ha desarrolla-
do. Permiten alos productores e inversionistas herramientas
que les facilita cubrirse de los riesgos y hacer dinamico sus
mercados, toda vez que los derivados ofrecen la posibilidad
de encontrar productos a la medida de sus necesidades.

En el transcurso de las semanas, revisaremos los principales
derivados financieros, en especial descubriremos las carac-
teristicas y operativa de los forwards (tal vez el mas sencillo
de todos) para luego adentrarnos al mercado de los contra-
tos de futuros y finalizar con las opciones. Aprenderemos a
valorizar dichos instrumentos, asi como a calcular la ganan-
cia o pérdida que su uso nos puede generar.

Al finalizar cada unidad, estaremos en capacidad de descri-
bir cada uno de los derivados estudiados, su operatividad y
definir la mejor estrategia de su uso. Al final de la asignatura,
el estudiante sera capaz de evaluar informacién financiera
de inversién haciendo uso de instrumentos no convenciona-
les en el sistema financiero para la gestién de los activos de
las empresas y organizaciones.

Se recomienda a los estudiantes practicar repetitivamen-
te los ejercicios desarrollados a lo largo de cada una de las
clases y profundizar sus conocimientos haciendo uso de la
bibliografia de la asignatura, asi como de las paginas web
especializadas en el tema, como son las bolsas donde se
negocian los derivados financieros.
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Semana I: Sesion |
Instrumentos financieros tradicionales

SECCION: e Fecha: ....../...../2022  Duracién: 30 min.

(D0 Te1=] 0} (= OO Unidad: 1

APellidOS Y NOMIDIES: ...

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera capaz de estimar el precio y/o rentabilidad

de instrumentos tradicionales como bonos y acciones.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacién del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los

estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes. En esta sesién, por ser
la primera, los estudiantes también podran trabajar de ma-
nera individual.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-

diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.
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Ejercicios resueltos

1. ¢Cuaél es el rendimiento de una accién adquirida en US$ 50,
gue pagd un dividendo anual de US$ 2 y que se vendio a
US$ 55?
Solucion
Precio de compra (PC): $50.00 Rentabilidad = (PV +d-PC) / PC
Preciodeventa (PV):  $55.00 Rentabilidad = ($55+$2-$50)/$50
Dividendos (d): $2.00 Rentabilidad =14.00 %

2. (Cual es la yield de un bono cuyo valor nominal es de US$
1,000, paga un cupdn semestral de 3 % y que se redimira en
cuatro afios?

Solucién

Ver solucién en la siguiente pagina 10.

3. ¢Cual es el precio del bono anterior si la yield requerida fuera
dea) 5 %anualyb) 7 % anual.

Solucion

Ver solucién en la siguiente pagina 1.
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Semana 2: Sesion 2

Los forwards
SECCION: e, Fecha: ....../..../2022  Duraciéon: 60 min.
DOCENTE: . Unidad: 1

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...t

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante serd capaz de estimar el precio o valor de los
forwards de diversos activos.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacion del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los
estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los gjercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacion del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios resueltos

1. EI 3 de mayo de 2016, el tesorero de una corporacién entra en
una posicién larga en contratos forward para comprar £1 mi-
llén en seis meses a un tipo de cambio de 1.4561; esto obliga
a la corporacion a pagar US$ 1,456,100 por £1 millén el 3 de
noviembre de 2016. ;Cuéles son los posibles resultados?
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Solucién
Los posibles resultados son los siguientes:

a) Que el precio spot sea menor que el precio forward
b) Que el precio spot sea igual que el precio forward
a) Que el precio spot sea mayor que el precio forward

Comprara £1,000,000.00
Pagara $1,456,100.00
Forward $1.4561

Forward: posibles resultados

$15,000.00
$10,000.00 $10,000.00
$5,000.00

$0.00

$1.4661
-$5,000.00

-$10,000.00

-515,000.00

. Hallar el precio forward a 60 dias, adecuado para una accion
que no paga dividendos cuya cotizacién hoy es de S/ 25.00 si
la tasa libre de riesgo es de 3 %.

Solucion

S=S8/25.00 F=S(1+n)T

r=3.0% F=S/25*(1+3%) " (60 /360)
T= 60dias F=S/25.12

T= 0.166666667

. Usted esta preocupado por la posible caida del precio de un
activo que posee en cantidad de 200 toneladas (no paga di-
videndos) y cuyo precio actual es US$ 230 por tonelada. Sila
tasa de interés libre de riesgo es de 4.5 %, ;cual es el precio
razonable de un forward a tres meses y cudl seria su ganancia
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o pérdida si entra en posicidn corta en un forward a tres meses
y en la fecha de vencimiento el precio spot de dicho activo es
de US$ 2407

Solucién
S= USD230.00 F=S(1+nT
r=45% F=USD 320 * (1+4.5 %)"(90/360)

T= 90dias F=USD 232.54

T= 0.25

Cantidad 200 toneladas
Con el forwardrecibira USD 46,508.0
Sin el forward habria recibido USD 48,000.0
Por tanto, pierde -USD1,492.0

Ejercicios propuestos (practical)

1.

En el forward no existe riesgo de contraparte.
« Verdadero( )
* Falso( )

. El precio de Apple al dia de hoy es de US$ 277. Si la tasa de in-

terés libre de riesgo en USA es del 1%, determine el precio razo-
nable de un forward sobre acciones de dicha empresa a a) tres
meses y b) 9 meses.

Consideremos un operador que ha concretado una operaciéon
long en un contrato forward el 20 de enero de 2021 para com-
prar 10 mil toneladas de soya dentro de cinco meses a un valor
de US$ 330. ;Cudles son sus resultados posibles? Graficar.

El 2 de enero de 2020 la compaiiia ABC acuerda comprar a la
compainia XYZ 10,000 kilos de café el 1 de abril de 2020 a un
precio de US$ 100 centavos por libra. ; Cuéles son los tres po-
sibles resultados? Graficar.

. Supongamos que el precio disponible del oro es de US$

1,520.50 por onza y que la tasa libre de riesgo para inversiones
a un afio de duracién es de 1% anual. ;Cuél es el precio razo-
nable para un contrato forward de oro a a) tres meses, b) seis
meses y ¢) un afio?
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Semana 3: Sesion 3
Forwards de tipo de cambio

SECCION: e, Fecha: ....../...../2022  Duracion: 60 min.
DL YoL=] o) (=TT Unidad: 1

APREIIAOS Y NOMIDIES: ...

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

l. Objetivo

El estudiante serd capaz de estimar el precio o valor de los
forwards de tipo de cambio.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacion del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los
estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios resueltos

1. El tipo de cambio compra forward a 90 dias, con un spot
de compra de S/ 3.6400 por délar y la tasa a 90 dias para
préstamos en délares es de 5,5 % y para depdsitos en soles
esde 3,00 %, sera:
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Solucién

S S/3.6400 F=S8*(1+rS/)"(n/360)
rs/ 5.50% (14r$) ~ (n / 360)
r$ 8.00%

n 90 dias F =S/3.6619

El tipo de cambio venta forward a 90 dias, con un spot de venta
de S/ 3.6500 por dodlar y la tasa a 90 dias para préstamos en
solesesde 6.5 %y para depdsitos en ddlares es de 2.00 %, sera.

Solucién

S S/3.6500 F = S*(1+rS/)* (n/ 360)
rS/ 6.50% (1+r$) ~ (n / 360)
r$ 2.00%

n 90dias F = S/3.6896

Uninversionista entra en corto enun contrato forwardpara ven-
der S/ 5.000,000 por US$ a un tipo de cambio de S/ 3.5500
por US$. ;Cuénto gana o pierde el inversionista si el tipo de
cambio al final del contrato es a) S/ 3.5750, b) S/ 3.5100 o ¢)
S/ 3.55007?

Solucién

Vendera S/ 5,000,000.00

Forward S/ 3.5500

Recibira $1,408,450.70

a) b) c)

St=5/3.5750 St=S5/3.5100 St=5/3.5500
Recibiria $1,398,601.40 Recibiria $1,424,501.42 Recibiria $1,408,450.70
GoP $9,849.31 GoP -$16,050.72 GoP $9,849.31

La empresa exportadora Textiles XYZ que percibe la mayoria
de sus ingresos en ddlares tendra que efectuar por el pago de
gratificaciones en soles a sus empleados dentro de dos me-
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ses, por lo que decide vender US$ 200 mil en una fecha futura
mediante un contrato forward a una entidad bancaria. Consi-
derando los siguientes datos:

TC compra S/ 3.5400 TAMN 8.00% TAME 4.50 %
TCventa S/3.5500 TPMN 2.00 % TPME 1.50%

determinar:

a) ¢ Cuél es el tipo de cambio forward esperado a 60 dias? y

b) ¢ Cuénto gand o perdié con el forward si el TC spot a los dos
meses fue a) de S/ 3.5100 0 b) S/ 3.5900?

Solucién

a)

S S/3.5400

iS/ 2.00%

i$ 450%

n 60dias

F=S*(1+rS/)"(n/360)/(1+r$)"(n/360)
F=S/3.5257

vendera USD 200,000
El exportador recibira S/705,40.00

b) b)

b.a) b.b)

Vendera USsD 200,000 Vendera UsD 200,000
St= S/3.5100 St= S/3.5900
Elexportador recibird S/705,140.00 El exportador recibira S/ 705,140.00
Pudo recibir S/702,000.00  Pudorecibir S/718,000.00
GoP S/3,140.00 GoP -$/12,860.00

Ejercicios propuestos (practica 2)

1. Calcule el precio del forward a seis meses del tipo de cambio,
si alafecha de suscripcion del contrato este erade S/ 3.3700.
La tasa de interés en moneda nacional es de 3,5 % y la tasa de
interés en moneda extranjera de 1,5 %.
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2.

La empresa exportadora Textiles XYZ que percibe la mayoria
de susingresos en ddlares tendra que efectuar el pago de gra-
tificaciones en soles a sus empleados dentro de 1 mes, por lo
que decide vender sus dolares en una fecha futura mediante
un contrato forward a una entidad bancaria. Si el TC spot es
de S/ 3.4000y las tasas de interés sonrsol =5.10 %y r US$ =
2.50%, ¢ cudleseltipo de cambio forwardesperado a 30 dias?

Un inversionista entra en corto en un contrato forward para ven-
der S/ 5°000,000 por US$ a un tipo de cambio de S/ 3.4500
por US$. ; Cuanto gana o pierde elinversionista si el tipo de cam-
bio al final del contrato es a) US$ S/ 3.4750, b) US$ 3.4100 y c)
S/3.45007

El 22 de febrero se compré un forward (posicién larga) a un
plazo de 90 dias por US$ 100,000 precio de S/ 3.4200 por
US$. Explicar los resultados en el caso de los tipos delivery y
non delivery, considerando el tipo de cambio de ayer como el
correspondiente a la fecha de vencimiento.

Un exportador de esparragos vendié su mercaderia por US$ 10
millones, los cuales le seran depositados en 45 dias, por lo que
suscribe un contrato forward para cubrirse ante una eventual
caida del tipo de cambio. El dia de la suscripcién del contrato,
el tipo de cambio compra era de S/ 3.3700, el tipo de cambio
venta S/ 3.3800, laTAMN esde 6 %, laTPMN es 1%, la TAME es
3 %y la TPME 0.5%. Determinar la ganancia o pérdida que ob-
tendrd si a la fecha de vencimiento el tipo de cambio spot fuera
de S/ 3.3500.

. Un importador debe cancelar en 60 dias una deuda por

US$ 500,000. El dia de suscribir el contrato el tipo de cam-
bio compra era de S/ 3.3700, el tipo de cambio venta S/
3.3800,laTAMNesde 6 %, laTPMNes 1%, laTAMEes 3%y la
TPME 0.5 %. Determinar la ganancia o pérdida que obtendra
si a la fecha de vencimiento, el tipo de cambio spot fuera de
S/ 3.3600.
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Semana 4: Sesion 4
Forwardsy fundamentos de los derivados

SECCION: cooveeeeeererereeen Fecha: ....../...../2022  Duracién: 30 min.
DL To1=Y o) (= OO Unidad: 1

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

|. Obijetivo

El estudiante sera capaz de comprender los fundamentos ba-
sicos de los forwards y demas derivados financieros.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Los estudiantes de manera individual analizaran y reflexionaran
sobre las preguntas formuladas.

lll. Procedimientos

1. De manera voluntaria o por indicacion del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta que consideran pertinente y
la sustentan.

2. Se propicia el debate entre estudiantes para consolidar los
conocimientos.

¢Qué es un contrato forward?

19



¢ Coémo se valoriza un forward?

¢ Coémo se calcula el precio forward para el tipo de cambio?

¢ Qué esy cuando se debe aplicar una cobertura corta y larga?
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Semana 5: Sesiéon 5
Fundamentos de los futuros

SECCION: e, Fecha: ....../..../2022  Duracion: 60 min.
DOCENTE: .. Unidad: 2

APellidOS Y NOMIDIES: ...t

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera capaz de identificar los conceptos y proce-
dimientos basicos de los mercados futuros.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacién del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los
estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Caracteristicas de los futuros:

Cada grupo deberé ingresar a la pagina web de CMEgroup,
analizar y responder la siguiente pregunta: ;Cuéles son las
caracteristicas (tamafio de contrato, fechas de vencimiento,
etc.) de los contratos de futuros sobre oro, plata, crudo de pe-
tréleo, café, trigo y jugo de naranja?
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Ejercicios propuestos (practica 3)

1.

¢Coémo se vera afectado el comprador de un futuro sobre alumi-
nio por un aumento de su precio al vencimiento del contrato?

a) Tendra pérdidas porque ha comprado anticipadamente un
activo a un precio inferior al de mercado.

b) Tendra beneficios porque ha comprado anticipadamente
un activo a un precio inferior al de mercado.

c) Tendréa pérdidas siliquida la operacion antes del vencimien-
to del contrato.

d) Nole afecta.

. Enlos contratos de futuros de maiz negociados en una bolsa, es-

tan disponibles los siguientes meses de entrega: marzo, mayo,
julio, septiembre y diciembre. ; Cual de los contratos disponibles
se debe utilizar para la cobertura cuando el vencimiento de la
cobertura es en: a) junio, b) julio y c) enero?

. Elindice de acciones estéd en 965, el rendimiento continuo del

dividendo es del 1%y la tasa continua libre de riesgo es del 3 %.
El valor razonable mas proximo para un futuro de 270 dias es:

a) 978.42
b) 979.38
c) 984.30

. Actualmente, el indice de acciones se ubica en 350. Latasade

interés libre de riesgo es del 8 % anual (con capitalizacién con-
tinua) y el rendimiento del dividendo sobre el indice es del 4 %
anual. ; Cual deberia ser el precio de los futuros para un contra-
to de cuatro meses?

. Un comerciante compra dos contratos de futuros de julio en

jugo de naranja. Cada contrato es para la entrega de 15,000
libras. el precio futuro actual es de 160 centavos por libra, el
margen inicial es de US$ 6,000 por contrato y el margen de
mantenimiento es de US$ 4,500 por contrato. ;Qué cambio
de precio llevaria a unallamada de margen? ;Bajo qué circuns-
tancias podrian retirarse US$ 2,000 de la cuenta de margen?
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Semana B: Sesion 6

Valuacion de futuros
SECCION: e, Fecha: ....../..../2022  Duraciéon: 60 min.
Docente: ..o Unidad: 2

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...t

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera capaz de efectuar la valuacion de los futuros
de diversos activos financieros.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacion del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los
estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los gjercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacion del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios resueltos

1. Toma una posicién corta de 100 acciones cuando el precio es de
US$ 100 y cierra la posicion tres meses después cuando el pre-
cio es de US$ 90. Durante los tres meses se paga un dividendo
de US$ 3 por accion. ;Cuél es tu ganancia? ; Cuél seria su pérdi-
da si hubiera comprado 100 acciones?
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Solucién

Acciones 100

Precioinicial (PI) ~ USD100.00 G oP=(PC-PI-d)*N°acc
Precio de cierre (PC) USD 90.00 GoP=USD700.00
Dividendo (d) UsSD 3.00

Sicompraba las acciones, hubierapagado ~ USD 10,000.00
Recibiria dividendos por USD 300.00
Recibiria por la venta de las acciones USD 9,000.00

Pérdida -USD 700.00

. Calcular el precio de un futuro a tres meses de un activo cuyo
precio actual es de US$ 150 y ofrece un rendimiento en térmi-
nos actuales de US$ 10. Considerar que la tasa libre de riesgo
es de 6 % anual.

Solucién

S= USD150.00

= USD10.00 F,= (SO-I)e(fT)
r= 6.0% F=USD142.12
T= 0.25

. Calcular el precio de un futuro a seis meses de un indice ac-
cionario cuyo valor actual es de 14,500 y que ofrece un rendi-
miento anual promedio de 5 %. Considerar que la tasa libre de
riesgo es de 6 % anual.

Solucién

S= 14,500.00

r=6% Fozsoe("q”
aq= 5% F=14,572.68
T= 0.5

. Estimar el precio de un contrato futuro a tres meses de un ac-
tivo cuyo precio actual es de US$ 25, si se sabe que genera

25
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26

costos de almacenamiento cuyo valor actual es de US$ 5. Se
conoce, ademas, que la tasa libre de riesgo es de 6.5 %.

Solucién

S= USD25.00

|= USD5.00 Fy<=(S,+U)e"™
r= 6.5% F=USD 30.49
T= 0.25

. Estimar el precio de un contrato de futuro a 1afio por un activo

que genera un rendimiento de 3 %, asi como un costo de alma-
cenamiento de 1.5 %. Tomar en cuenta que el precio actual del
activo es de US$ 80 y que la tasa libre de riesgo es de 5 %.

Solucién

S= USD80.00

r=50% F =S, eVt
g=3.0% F=USD 82.85
u= 1.5%

T=1

Ejercicios propuestos (practica 4)

1.

Calcular el precio de un futuro a seis meses de un activo cuyo
precio actual es de US$ 100 y ofrece un rendimiento en térmi-
nos actuales de US$ 5. Considerar que la tasa libre de riesgo es
de 6 % anual.

Estimar el precio de un contrato de futuro a un afio, por un ac-
tivo que genera un rendimiento de 2.5 %, asi como un costo
de almacenamiento es de 2 %. Tomar en cuenta que el precio
actual del activo es de US$ 60 y que la tasa libre de riesgo es
de 5 %.

Considere un contrato a plazo a un afio sobre una accién cuyo
precio es de US$ 50. Asumimos que la tasa de interés libre de
riesgo compuesta continuamente es de 8 % anual para todos
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los vencimientos. Ademas, asumimos que se esperan dividen-
dos de unddlar poracciéon después de tres, seis y nueve meses.

. EILIFFE haintroducido un nuevo tipo de contrato de futuros so-
bre las acciones de Brannigan Co., una empresa que no sue-
le pagar dividendos. Cada contrato implica la adquisicion de
1000 acciones con un afio de vencimiento. El tipo de interés
sin riesgo britanico es del 2 % anual.

Sila accion de Brannigan se vende a 70 libras por accién, ;cual
deberia ser el precio del futuro?

Si el precio de mercado de Brannigan cae un S %, ;,cudl seria
el cambio en el precio del futuro y cuél seria la alteracién en la
cuenta de efectivo del inversor?

. EI'12 de diciembre de 2019 compré dos futuros de Telefénica
gue se mantuvieron hasta su vencimiento el 16 de diciembre
de 2019. Si el precio del futuro en elmomento de la compra era
de 12.55 euros y los precios de liquidacién fueron como sigue:

12/12/2019 -12.62 euros
13/12/2019 -12.60 euros
14/12/2019 -12.54 euros
15/12/2019 -12.51 euros
16/12/2019 -12.50 euros
Elaborar el flujo de caja, considerando que el margen requeri-

do es de 200 euros por contrato y el MM es de 150 euros por
contrato.

Indicarcuélseriaelresultadosiliquidé suposicionel14/12/2019.

¢ Cudl seria el resultado si en lugar de comprar, usted vendié los
dos futuros?
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Semana /: Sesion /

Valuacion de futuros
SECCION: v Fecha: ....../...../2022  Duracién: 30 min.
DOCENTE: ettt Unidad: 2

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...ttt

Instrucciones
Lea atentamente los gjercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera capaz de determinar la cobertura 6ptima uti-
lizando futuros.

Il. Descripcion de la actividad a realizar
Los estudiantes de manera grupal desarrollaran los ejercicios
planteados.

lll. Procedimientos
1. Como paso previo, los estudiantes (con el acompafiamien-
to del docente) resolveran algunos ejercicios.
2. Se plantearan algunas preguntas de repaso.

3. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta que consideran pertinente y
la sustentan.

4. Se propicia el debate entre estudiantes para consolidar los
conocimientos.

Ejercicios resueltos'
1. Supongamos lo siguiente: (*)
* Elprecio de futuros de S&P 500 es 1,010

1 (*) Tomado del libro: Hull, J. (2018). Options, futures and other derivatives.
(10, Ed.). Pearson.
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+ Eltamafio de la cartera es de US$ 5 millones
+ Betadelporfolioes 1.5
+ Un contrato es sobre US$ 250 veces por el indice

¢ Qué posicion en los contratos de futurosen el S & P 500 es ne-
cesaria para cubrir la cartera?

Solucién

S&P 500 index = 1,000

S&P 500 futures price = 1,010

Contrato (veces elindice) $250.00 N=p*V,/V,
Tamafio delacartera  $5,000,000.00 N*= 30

VA Valor del portafolio=  $5,050,000.00
VF Valor del futuro=  $252,500.00
Betaof portafolio= 1.5

¢ Qué posicién es necesaria para reducir la beta de la cartera a
0.757?

p1=0.75 N=B*V,/V,
N*=15

¢ Qué posicidn es necesaria para aumentar la beta de la cartera
a2.0?

B2=2 N=pB"V,/V,
N*= 40
Preguntas de repaso

» (;Cuéndo es adecuada una cobertura larga en futuros?
+ (/Cbémo se determina el nimero éptimo de contratos?

* Comentarios finales.

(*) Tomado del libro: Hull, J. (2018). Options, futures and other derivatives. (10%".
Ed.). Pearson.
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Semana 8: Sesion 8

Forwardsy futuros
SECCION: e, Fecha: ....../...../2022  Duracion: 60 min.
DOCENTE: .. Unidad: 2

APellidOS Y NOMDIES: ...t

Instrucciones
Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo
El estudiante sera capaz de analizar, conocer la operatividad,
valorar y aplicar los forwardsy futuros.

Il. Descripcion de la actividad a realizar
Los estudiantes de manera individual analizaran y reflexionaran
sobre las preguntas formuladas.

lll. Procedimientos

1. Se plantearan algunas preguntas de repaso.

2. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta que consideran pertinente y
la sustentan.

3. Se propicia el debate entre estudiantes para consolidar los
conocimientos.

Preguntas de repaso

+  ;Como se valoriza un forward?

+ ¢ Cbémo se determina el precio de un forward para el tipo de
cambio?
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¢Cuando es oportuno realizar una cobertura larga y cudndo
una cobertura corta?

¢Qué es un margen?

¢ Cual es el flujo de caja de los margenes?

¢ Qué es y cuando se debe aplicar una cobertura cortay lar-
ga con futuros?
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Semana 9: Sesion 9
Fundamentos de las Opciones

SECCION: v Fecha: ....../...../2022  Duracién: 60 min.
DOCENTE: ettt Unidad: 3

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...ttt

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera conocer los aspectos fundamentales de las
Opciones, los tipos de opciones y la ganancia o pérdida deriva-
dode suuso.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacion del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los
estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios resueltos

1. Un inversionista compra 50 opciones call sobre acciones de
Microsoft, con vencimiento en septiembre, a precio de ejer-
cicio de US$ 195, prima de US$ 7.5 (lotes de 100 acciones).
¢ Cudl es la ganancia o pérdida si al vencimiento el precio spot
esa)US$ 190y b) US$ 2057
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Solucién

Opciones 50

Acciones 5,000

K USD195.00

c USD 7.50

a) b)

St USD 190 St USD 205.00
K>St noejerce K>St ejerce

GoP pierdeloinvertido GoP (St-K-c)*N°Acc
GoP -USD37500.00 GoP USDI12,500.00

. Un inversionista compra 50 opciones put sobre acciones de

Microsoft, con vencimiento en septiembre, el precio de ejerci-
cioes de US$ 180, y la prima de US$ 5 (lotes de 100 acciones).
¢ Cudl es la ganancia o pérdida si al vencimiento el precio spot
esa) US$ 1775y b) US$182.5?

Solucién

Opciones 50

Acciones 5,000

K UsSD 180.00

P USD 5.00

a) b)

St USD177.50 St USD182.50

K>St ejerce K>St noejerce

GoP (K-St-p)*N°Acc GoP pierdeloinvertido
GoP -USD12,500.00 GoP -USD25,000.00

Ejercicios propuestos (practica 5)

1.

Un inversionista compra 10 contratos de opciones call de Bac-
kus conuna primade S/ 2, con vencimiento diciembre de 2020
y precio de ejercicio de S/ 25 por acciéon. Calcular la utilidad o
pérdida si al vencimiento el precio spot de la accidon de Backus
fueraa)S/27.5yb)de S/ 24. —_—
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2.

36

Usted compra 100 opciones put sobre acciones de IBM con un
precio del ejercicio de US$ 115, la fecha de expiracién es dentro
de tres meses y la prima es US$ 2.5. Calcular su ganancia o
pérdida si al vencimiento la cotizacion de IBM en el mercado
spotfueradea) US$ 110y b) US$ 120.

Uninversionista vende 50 opciones callde Endesa con una pri-
ma de 0.5 euros, con vencimiento diciembre de 2020 y precio
de ejercicio de 7.5 euros por accién. Calcular la utilidad o pérdi-
da si al vencimiento el precio de Endesa fuera a) de 7.5 euros y
b) de 7 euros.

Usted compra 50 opciones putsobre acciones de Repsol conun
precio del ejercicio de 50 euros, la fecha de expiracion es dentro
de tres meses y el precio de la opcién es 2 euros. Calcular su ga-
nancia o pérdida si al vencimiento la cotizacién de Repsol en el
mercado spot fuera de a) 50 euros y b) 52.5 euros.

Usted vende 100 opciones put sobre acciones de Alicorp con
unprecio del ejerciciode S/ 7.5, la fecha de expiracién es dentro
de tres meses y la prima es de S/ 0.25. Calcular su ganancia o
pérdida si al vencimiento la cotizacién de Alicorpesde S/ 7.
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Semana 10: Sesion 10
Limites y valuacion de Opciones

SECCION: oo Fecha: ....../...../2022  Duracion: 60 min.
Docente: ..o Unidad: 3

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

|. Objetivo

El estudiante sera capaz de estimar los limites de una opcién,
asi como el valor de una opcién haciendo uso de un modelo
simple de arboles binomiales.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacion del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los
estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacion del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios resueltos

1. ¢Cuél es el precio de una call europea sobre una accién con
precio de ejercicio de US$ 49, si el precio spot de la accion hoy
es de US$ 50 que puede subir o bajar 5 % en los proximos seis
meses, sabiendo que la tasa libre de riesgo es de 7 %?
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Solucion

Call
Hoy 6 meses

K= $49.00
us= 1.05 = 0.856
d= 0.95 1p= 0.144
r= 7%
t= 05 f= $2.89

2. ¢Cuél es el precio de una put europea sobre una accién con
precio de ejercicio de US$ 49, si el precio spot de la accion hoy
es de US$ 50, que puede subir o bajar 5 % en los proximos seis
meses, sabiendo que la tasa libre de riesgo es de 7 %7

Solucion

Put
Hoy 6 meses

_.,
1]

R:d
~
~
[&)]
o

K= $49.00
us= 1.05 p= 0.856
d= 0.95 1-p = 0.144
r= %
t= 05 f= $0.21
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Ejercicios propuestos (practica 6)

1.

¢ Cudl es un limite inferior para el precio de una opcién call a
cuatro meses sobre una accién que no paga dividendos cuan-
do el precio de la accion es de US$ 28, el precio de ejercicio es
de US$ 25y la tasa de interés libre de riesgo es de 6 % anual?

. El precio actual de una accién es de US$ 40. Se sabe que al

término de tres meses serd de US$ 38 o US$ 42. Latasa dein-
terés libre de riesgo es de 6 % anual con una composicién con-
tinua. ;Cuél es el valor de una opcién calleuropea a tres meses
con un precio de ejercicio de US$ 397 Use argumentos de no
arbitraje

El precio actual de una accién es de US$ 50. Se sabe que al
término de tres meses puede subir o bajar 5 %. La tasa de inte-
rés libre de riesgo es de 5 % anual con una composicién conti-
nua. ;Cuél es el valor de una opcidn put europea a tres meses
con un precio de ejercicio de US$ 497 Use argumentos de no
arbitraje.

El precio actual de una accién es de US$ 30. Se sabe que al
término de nueve meses puede subir o bajar 10 %. La tasa de
interés libre de riesgo es de 5 % anual con una composicion
continua. ;/Cuél es el valor de una opcién calleuropea y de una
opcién put europea a nueve meses con un precio de egjercicio
de US$ 30?7 Use argumentos de no arbitraje.

Usted vende cien opciones put sobre acciones de Alicorp con
un precio del ejercicio de S/ 7.5, la fecha de expiracion es den-
tro de tres meses y la prima es de S/ 0.25. Calcular su ganan-
cia o pérdida si al vencimiento la cotizacién de Alicorpes S/ 7.
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Semana 11: Sesion 11

Paridad put-call
SECCION: e, Fecha: ....../..../2022  Duraciéon: 60 min.
Docente: ..o Unidad: 3

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...t

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera capaz de identificar los requisitos para apli-
car la paridad put-call, asi como calcular el valor de una opcién
cuando dichos requisitos se cumplen.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejercicios resueltos
seran desarrollados con la participacién del docente, mientras
los ejercicios propuestos seran de resolucion exclusiva de los
estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacion del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios propuestos (practica7)

1. El precio de una call europea que vence en seis meses y tiene
un precio de ejercicio de US$ 30 es 2 dolares. El precio de las
acciones subyacentes es de US$ 29 y se espera un dividen-
do de US$ 0.50 en dos meses y nuevamente en cinco meses.
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Las tasas de interés (para todos los vencimientos) son del 10 %.
¢ Cuales el precio de una put europea que vence en seis meses
y tiene un precio de ejercicio de US$ 307?

2. El precio de una call americana sobre una accién que no paga
dividendos es de US$ 4. El precio de las acciones es de US$ 31,
el precio de ejercicio es de US$ 30y la fecha de vencimiento es
en tres meses. La tasa de interés libre de riesgo es 8 %. Derive
los limites superior e inferior para el precio de una putamerica-
na en la misma accién con el mismo precio de ejercicio y fecha
de vencimiento.

Cobertura con opciones

Revisar, analizar y comentar el articulo La Banca Central y los
derivados financieros: El caso de las opciones de divisas.
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Semana 12: Sesion 12
Fundamentos y cobertura con Opciones

SECCION: s, Fecha: ....../...../2022  Duracién: 30 min.
(D011 0] (= TR Unidad: 3

APEllidOS Y NOMDIES: ...t

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera capaz de describir las caracteristicas de las
opciones, estimar sus limites y calcular el valor usando un mo-
delo simple de arboles binomiales.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Los estudiantes de manera individual analizaran y reflexionaran
sobre las preguntas formuladas.

lll. Procedimientos

1. Se plantearan algunas preguntas de repaso.

2. De manera voluntaria o porindicacion del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta que consideran pertinente y
la sustentan.

3. Se propicia el debate entre estudiantes para consolidar los
conocimientos.

Preguntas de repaso

+ (¢ Qué caracteristicas poseen las opciones cally put?
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+ (/Cbémo se determinan los méargenes para las opciones?

+ ;/Cbmo se calcula el limite inferior de las opciones?

+ (Cbémo se define la paridad put-call?
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Semana 13: Sesion 13
Estrategia con Opciones

SECCION: e, Fecha: ....../...../2022  Duracion: 60 min.
[0 e1=] 0] (= RO Unidad: 4

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante seréa capaz de identificar las principales estrate-
gias disponibles para realizar coberturas (o especulacion) ante
tendencias alcistas y bajistas del mercado de acciones.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Los estudiantes de manera grupal desarrollaran los ejercicios
planteados. Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejerci-
cios resueltos seran desarrollados con la participacién del do-
cente, mientras los ejercicios propuestos seran de resolucion
exclusiva de los estudiantes.

lll. Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios resueltos

1. Usted estima que el precio de una accidn presentara una ten-
dencia alcista en las préoximas semanas por lo que desea cu-
brirse a través de una estrategia Bull Spread. Estimar y graficar




los posibles resultados, asumiendo que usted espera que el
precio se ubique entre US$ 45 o US$ 55, tomando en cuenta

la siguiente informacién:
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K (o] P
$45.00 $2.25 $0.90
$55.00 $2.75 $1.65
Solucion
K1 $45.00 Compras de Call -$2.25
K2 $ 55.00 Venta de Call $2.75
St C. CallK1 V. CallK2 Bull Spread
$40.0 -$2.25 $2.75 $0.50
$42.5 -$2.25 $2.75 $0.50
$45.0 -$2.25 $2.75 $0.50
$ 475 $0.25 $2.75 $3.00
$50.0 $2.75 $2.75 $5.50
$52.5 $5.25 $2.75 $8.00
$55.0 $775 $2.75 $10.50
$57.5 $10.25 $0.25 $10.50
$60.0 $12.75 -$2.25 $10.50
$62.5 $15.25 -$4.25 $10.50
$65.0 $17.75 -$725 $10.50
$12.00
$10.00
$8.00
$6.00
$4.00
$2.00
$0.00 ‘

$40.0 S$425 $450 $475 S$50.0 $52.5 S55.0 S$57.5 S$60.0 $62.5 $65.0
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2. Usted estima que el precio de una accién presentara una ten-
dencia bajista en las préximas semanas por lo que desea cu-
brirse a través de una estrategia Bear Spread. Estimar y grafi-
car los posibles resultados, asumiendo que usted espera que
el precio se ubique entre US$ 40 o US$ 50, tomando en cuen-
ta la siguiente informacioén:

K (o} P
$40.00 $2.00 $0.80
$50.00 $2.50 $1.50

Solucion
K1 $40.00 Compras de Call $2.00
K2 $50.00 Venta de Call -$2.50
St C.CallK1 V. CallK2 Bull Spread
$32.5 $2.00 -$2.50 $0.50
$35.0 $2.00 -$2.50 $0.50
$375 $2.00 -$2.50 $0.50
$40.0 $2.00 -$2.50 $3.00
$42.5 -$0.50 -$2.50 $5.50
$45.0 -$3.00 -$2.50 $8.00
$475 -$5.50 -$2.50 $10.50
$50.0 -$8.00 -$2.50 $10.50
$52.5 -$10.50 $0.00 $10.50
$55.0 -$13.00 $2.50 $10.50
$575 -$15.50 $5.00 $10.50
$2.00
$0.00
$30. . . $42.5 8450 S$475 S$50.0 S$52.5 S55.0 S57.5
-§2.00
-$4.00
-$6.00
-$8.00
-$10.00
—— 'Slz-m
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Ejercicios propuestos (practica 8)

1.

Un inversionista estima que el precio de una accién tendra una
tendencia alcista con baja volatilidad en los proximos meses.
Si en la actualidad el precio de la accién se ubica en US$ 35,
y en el mercado las opciones a tres meses se negocian de la
siguiente manera:

K Call Put
$30.0 $25 $20
$35.0 $3.0 $15
$40.0 $3.5 $1.0

determinar qué estrategia seria la adecuada si en la fecha de
vencimiento el precio de la accién se ubica en: a) US$ 25.0, b)
US$30.0,¢c) US$37.5yd) US$ 45.0

. Uninversionista estima que el precio de una accién tendra una

tendencia bajista con alta volatilidad en los proximos meses.
Si en la actualidad el precio de la accién se ubica en US$ 35,
y en el mercado las opciones a tres meses se negocian de la
siguiente manera:

K Call Put
$30.0 $25 $20
$35.0 $3.0 $1.5
$40.0 $3.5 $1.0

determinar qué estrategia seria la adecuada si en la fecha de
vencimiento el precio de la accidn se ubica en: a) US$ 25.0, b)
US$30.0,¢c) US$ 37.5yd) US$ 45.0
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Semana 14: Sesion 14
Precio y valuacion de opciones

SECCION: e, Fecha: ....../...../2022  Duracion: 60 min.
[0 e1=] 0] (= RO Unidad: 4

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

Objetivo
El estudiante sera capaz de estimar el valor de una opcién ha-

ciendo uso de los arboles binomiales para diferentes periodos,
asi como del modelo Black & Scholes.

. Descripcion de la actividad a realizar

Los estudiantes de manera grupal desarrollaran los ejercicios
planteados. Se resolveran un grupo de ejercicios. Los ejerci-
cios resueltos seran desarrollados con la participacién del do-
cente, mientras los ejercicios propuestos seran de resolucion
exclusiva de los estudiantes.

Procedimientos

1. Formar grupos de cinco integrantes.

2. Resolver los ejercicios planteados.

3. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta hallada y la sustentan.

Ejercicios resueltos

1.

El precio de una accién es actualmente de US$ 50. Durante
cada uno de los dos siguientes trimestres se espera que suba
o baje 10 %. La tasa de interés libre de riesgo es de 7.5 % anual



con una composicién continua. Responder a) ;Cuél es el va-
lor de una opcidn call europea a seis meses con un precio de
ejercicio de US$ 49?7 y b) ;/Cuél es el valor de una opcién put
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europea a seis meses con un precio de ejercicio de US$ 497?

Soluciéon

a) Call

So= $50.00
K= $49.00
us= 1.1
d= 0.9
r= 7.50%
t= 0.25

Hoy

So= $50.00 <
f_

Hoy

So=  $50.00 <
f=

p = e’t-d/(u-d)

fu= (p*fuut(1-p)*fud)*eM-rt) =
f= (p*fud+(1-p)*fdd)*eN-r't) =

Hoy

_ -
So= $50.0
f= $4.1(5)\

f= [p*fu+(1-p)*fje”(-r9)

p= 0.5946
1-p= 0.4054
Trim 1 Trim 2
- $60.50
$55.00 fuu= $11.50
we 54950
$45.oo< fud= $0.50
fd= $40.50
fdd= $0.00
Trim 1 Trim 2
- $60.50
$55.00 fuu= $1150
B= 5691 $4950
$45.oo< fud= $050
fd= $0.29 $40.50
fdd= $0.00
$6.91
$0.29
Trim 1 Trim 2
— $60.50
$B00—— = $1150
fu= $691/ $49.50
MS00—— M= 5050
fd= $0.29 $40.50
fdd= $0.00
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So=

So =

f=

52

$50.00
$49.00
1.1 p=
09
750/0
0.25

Trim 1

$55.00/

$50.00 < e T——
$45.oo<

fd=

Hoy

Hoy Trim 1
$55.00<
$50.00 < $0.00

fu=
$45.00<
= $3.36

fu=(p*fuu+(1-p)*fud)*er(-r*t) =
fd =" (p*fud+(1-p)*fdd)*er(-r't) =

Hoy Trim 1
$55.00 _——
\
$50.0 _— fu= $0.00
$1.32\ $45.00<
= [o*fu(1-p)*fdJe (1Y) fi= $3.38

0.595
0.405

Trim 2
$60.50
fuu =
$49.50
fud =
$40.50
fdd =

Trim 2
$60.50
fuu =
$49.50
fud =
$40.50
fdd =

$0.00
$3.38

Trim 2
$60.50
fuu =
$49.50
fud =
$40.50
fdd =

$0.00

$0.00

$8.50

$0.00

$0.00

$8.50

$0.00

$0.00

$8.50
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2. Aplicando las férmulas del modelo Black & Scholes, ;cuél se-

ria el precio de una opcién de compra europea a seis meses
sobre una accién que no paga dividendos con un precio de
ejercicio de US$ 40.0 cuando el precio actual de la accién
es de US$ 40.0, la tasa de interés libre de riesgo es de 5.0 %
anualy la volatilidad es de 20.0 % anual?

Solucién
S, = $40.00 .
= $40.00 c=8, N(d))-K e " N(d,)

r= 5% p=Ke'" N(-d,)-S, N(—d,)

2 02 In(S, /| K 27

T= 05 where d, = (S, /K)+(r+07/2)
VT

d1 0.2475 2

In(S,/K)+(r—oc“/2)T

d2 0.1061 d, = n(S,/K)+(r=0" /2) —d,—o\T

T

Nd1) 05977
Nd2) 05422

c= $2.7552

Ejercicios propuestos (practica 9)

1.

El precio de una accion es actualmente de US$ 50. Durante
cada uno de los dos siguientes semestres se espera que suba
o baje 5 %. La tasa de interés libre de riesgo es de 7 % anual con
una composicion continua. ;Cuél es el valor de una opcidn call
europea a un afio con un precio de ejercicio de US$ 507?

El precio de una accién es actualmente de US$ 60. Durante
cada uno de los dos siguientes trimestres se espera que suba o
baje 10 %. La tasa deinterés libre de riesgo es de 7.5 % anual con
una composicion continua. ;Cuél es el valor de una opcidn put
europea a seis meses con un precio de ejercicio de US$ 607?
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Semana 15: Sesion 15

Opciones
SECCION: e, Fecha: ....../...../2022  Duracion: 60 min.
DOCENTE: ..o Unidad: 4

APellidOS Y NOMIDIES: ...t

Instrucciones
Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo
El estudiante sera capaz de determinar los métodos mas cono-
cidos para valorizar opciones, asi como reconocer las estrate-
gias adecuadas segun las tendencias del mercado de acciones.

Il. Descripcion de la actividad a realizar
Los estudiantes de maneraindividual analizaran y reflexionaran
sobre las preguntas formuladas.

lll. Procedimientos
1. Se plantearan algunas preguntas de repaso.

2. De manera voluntaria o por indicacion del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta que consideran pertinente y
la sustentan.

3. Se propicia el debate entre estudiantes para consolidar los
conocimientos.

Preguntas de repaso

+ (Qué estrategias son las mas adecuadas para un mercado
con tendencia alcista/bajista?
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¢ Coémo se determina el valor de una opcién usando arboles
binomiales?

¢ Qué permite el modelo Black & Scholes?

Comentarios adicionales.

55
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Semana 16: Sesion 16
Repaso y consolidado de derivados financieros

SECCION: oo, Fecha: ....../...../2022  Duracién: 60 min.
DOCENTE: ..ot Unidad: 4

APEIIAOS Y NOMIDIES: ...

Instrucciones

Lea atentamente los ejercicios planteados y responda lo solicitado.

I. Objetivo

El estudiante sera capaz de entender, analizar y aplicar los prin-
cipales derivados financieros.

Il. Descripcion de la actividad a realizar

Los estudiantes de manera individual analizaran y reflexionaran
sobre las preguntas formuladas.

lll. Procedimientos

1. Se plantearan algunas preguntas de repaso.

2. De manera voluntaria o por indicacién del docente, los estu-
diantes presentan la respuesta que consideran pertinente y
la sustentan.

3. Se propicia el debate entre estudiantes para consolidar los
conocimientos.

Preguntas de repaso

+ (¢ Qué estrategias son las mas adecuadas para un mercado
con tendencia alcista/bajista?
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¢ Coémo se determina el valor de una opcién usando arboles
binomiales?

¢ Qué permite el modelo Black & Scholes?

¢ Coémo se calcula el valor de un forwarad?

(Cdmo se determina el precio de un forward de tipo de
cambio?

¢ Qué es una cobertura corta y larga?

¢ Cémo se calcula el valor de un futuro?

o/
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¢ Coémo se determina el flujo de caja ante cambios en los
precios de los futuros?

¢{Coémo se determina el tamafio éptimo de contratos de
futuros?

¢ Coémo se cobertura usando opciones?

¢ Cbémo se calculan los limites de las opciones?

¢ Qué estrategias con opciones son las mas usadas?

¢ Coémo se determina el valor de una opcidn usando arboles
binomiales?

¢ Qué permite el modelo Black & Scholes?
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