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RESUMEN

Laasignatura Operaciones y Mercados de Renta Fija es una asignatura que se imparte en el primer
semestre del quinto curso del Doble Grado en Administracion y Direcciéon de Empresas (ADE) + Derecho
(asignatura de formacion obligatoria) y en el segundo semestre del Grado en Administracion y Direccion
de Empresas (asignatura optativa). Consta de un total de 6 créditos.

El objetivo de la asignatura es proporcionar al estudiante un andlisis de las operaciones financieras, de los
mercados de rentafija, y de sus mercados derivados. El programade la asignatura se divide en tres
partes. La primera consta de un temaintroductorio sobre la negociacién de |las operaciones financieras. Se
repasan |os conceptos mas importantes de la asignatura Matematica Financiera, cursada en el segundo
curso del doble Grado, y se profundiza en las distintas formas de operar, ya sea mediante operaciones de
compraventa simple como dobles. La segunda parte se divide en tres temas dedicados alos activos y
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mercados de rentafija. Se analiza con detalle la deuda a corto plazo, tanto las Letras del Tesoro como los
Pagarés de Empresa, ladeudaamedio y largo plazo, incluyendo el andlisis de los Bonosy Obligaciones
del Estado y la Deuda Corporativa. Por Ultimo, se realiza un andlisis descriptivo de los mercados
espanioles de valores negociables de rentafija. Latercera parte de la asignatura se divide en dos temasy
versa sobre la gestion del riesgo de interés haciendo hincapié tanto en €l estudio del riesgo de interés e
inmunizacion financieracomo en el analisis de los activos derivados tanto en mercados parte a parte
como en mercados organizados.

CONOCIMIENTOS PREVIOS

Relacién con otras asignaturas de la misma titulacion

No se han especificado restricciones de matricula con otras asignaturas del plan de estudios.

Otros tipos de requisitos

Las lineas béasicas de la asignatura se articulan alrededor de los conceptos fundamentales de la
Matematica Financiera y del analisis y gestién del riesgo de interés en operaciones financieras. En
particular, el objetivo de la asignatura es proporcionar al estudiante un analisis sencillo, aunque riguroso
y actualizado, de las operaciones financieras y de los mercados de renta fija, tal y como se desarrollan
en el mercado espaiiol.

COMPETENCIAS

1313 - Grado de Administracion y Direccion de Empresas

- Capacidad de andlisis y sintesis.

- Capacidad para la resolucion de problemas.

- Capacidad de tomar decisiones.

- Conocer los fundamentos basicos que rigen las operaciones y los mercados financieros.

- Conocer los mercados de renta fija, variable y sus derivados asi como los diferentes titulos que se
negocian en los mismos.

- Capacidad para valorar activos financieros y contratos derivados, y gestionar carteras de renta fija 'y
variable.
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RESULTADOS DE APRENDIZAJE

- Posibilidad de discriminar y seleccionar entre los diferentes activos financieros en funcién de los
objetivos a conseguir.

- Posibilidad de operar en los diferentes mercados financieros incluyendo los derivados, basandose en el
conocimiento de la operatoria, normas de valoracién y funcionamiento de los mismos.

- Cuantificar adecuadamente los diferentes riesgos a los que se exponen las empresas en funcion de sus
inversiones financieras.

- Capacidad de gestionar € riesgo de interés propio de las carteras de renta fija.

DESCRIPCION DE CONTENIDOS

1. LA NEGOCIACION DE LAS OPERACIONES FINANCIERAS

En este primer tema, el objetivo es doble. En primer lugar, recordar al alumno conceptos claves relativos
a las operaciones financieras y a la valoracion de activos financieros ya estudiados en otras asignaturas
y, en segundo lugar, presentar las distintas formas de operar que existen en el mercado espafiol.

1. Operacion financiera.

1.1. Conceptoy Reserva matematica.

1.2. Operacion de préstamo.

1.3. Tantos efectivos y caracteristicas comerciales.
2. Liquidez interna y externa.

3. Valor de mercado de las operaciones financieras.
3.1. Definicion.

3.2. Usufructo y nuda propiedad.

4. Lainversién en Deuda Publica y Privada.

5. Las formas de operar.

5.1. Clasificacion de las operaciones financieras.
5.2. Operaciones de compraventa simple.

5.2.1. Al contado.

5.2.2. Aplazo.

5.3. Operaciones de compraventa dobles.

5.3.1. Operaciones con pacto de recompra (REPOSs).
5.3.2. Operaciones simultaneas.

5.3.3. Criterio a seguir en el calculo del precio y rendimiento de operaciones dobles en el Mercado de
Deuda Publica.

6. Las agencias de rating.
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2. DEUDA A CORTO PLAZO

En este tema, se aborda con detalle el concepto, las caracteristicas y la valoracion de los activos
financieros de renta fija a corto plazo mas relevantes en el mercado espafiol: las Letras de Tesoro y los
Pagarés de Empresa.

1. Introduccion.

2. Letras del Tesoro.

2.1. Caracteristicas.

2.2. Emisién por subasta.
2.3. Tipos de interés.

2.4. Modalidades de negociacion.
2.5. Tantos efectivos.

3. Pagarés de empresa.
3.1. Caracteristicas.

3.2. Emisién y negociacion.
3.3. Tipos de interés.

3.4. Tantos efectivos.

3. DEUDA A MEDIO Y LARGO PLAZO

Este tema aborda el estudio de las caracteristicas y la valoraciéon de activos de Deuda Publica y Privada
a medio y largo plazo. Se hace especial énfasis en las emisiones por subasta de los Bonos y las
Obligaciones del Estado y en su posterior negociacion, asi como en la gran variedad de bonos
corporativos que se negocian en el mercado SEND.

1. Los empréstitos de obligaciones.

1.1. Concepto y notacion.

1.2. Clasificacién y modalidades de emision.

1.3. Caracteristicas: financieras, fiscales y comerciales.
1.4. Tantos efectivos.

1.5. Valor financiero del empréstito y de una obligacion.
1.6. Modalidades de negociacion.

1.7. Clausulas de cancelacién anticipada.

2. Deuda del Estado a medio y largo plazo.

2.1. Bonosy obligaciones del Estado.

2.2. Bonosy obligaciones segregables.

2.3. Bonosy obligaciones indexados.

3. Deuda corporativa.

3.1. Obligaciones con opcion.

3.2. Otros activos de renta fija privada.
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4. MERCADOS DE VALORES DE RENTA FIJA

En este tema se explican las caracteristicas basicas de los mercados primario y secundario de renta fija
en el actual sistema financiero espafiol.

1. El mercado de Deuda del Estado.

1.1. Introduccién.

1.2. Estructura institucional.

1.3. El mercado primario.

1.4. EIl mercado secundario.

2. El mercado de renta fija no estatal.

2.1. Introduccion.

2.2. El mercado primario. El folleto de emision.
2.3. El mercado secundario.

5. EL RIESGO DE INTERES

Este tema esta dedicado al analisis del riesgo de interés. Ante la posibilidad de que se produzcan
variaciones no anticipadas de los tipos de interés, se plantea como objetivo analizar las consecuencias
gue ello conlleva en la gestion de carteras de renta fija.

1. Lavaloracién de las operaciones financieras y los tipos de interés.
2. Los tipos de interés al contado y a plazo.

3. La estructura temporal de los tipos de interés.

3.1. Definicion.

3.2. Aplicaciones y limitaciones.

4. Elriesgo de precio.

4.1. Concepto.

4.2. Duration.

4.3. Convexidad.

5. Elriesgo de reinversion y la inmunizacién financiera.

6. Elriesgo de interés y la negociacion de las operaciones financieras.

6. ACTIVOS DERIVADOS SOBRE TIPOS DE INTERES

En este tema se explican de manera detallada las principales caracteristicas, la utilizacién, y la
liquidacion de los contratos de derivados sobre tipos de interés que se negocian en los mercados OTC.

1. Contratos de tipo de interés a plazo (FRAS).

1.1. Introduccion.

1.2. Concepto y caracteristicas.

1.3. Obtencidn de los tipos maximos y minimos.

1.4. Liquidacion.

2. Contratos de permuta financiera de intereses (SWAPS).
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2.1. Concepto y caracteristicas.

2.2. Usos.

2.3. Liquidacion.

3. Opciones OTC saobre tipos de interés.
3.1. Introduccion.

3.2. Opciones CAP.

3.3. Opciones FLOOR.

3.4. Opciones COLLAR.

4.  Derivados en mercados organizados.

VOLUMEN DE TRABAJO

ACTIVIDAD Horas % Presencial

Clases de teoria 30,00 100

Practicas en aula 30,00 100
TOTAL 60,00

METODOLOGIA DOCENTE

Laasignaturatiene un caracter tedrico-practico, por lo que las clases tedricas se complementaran con
clases préacticas dedicadas a la resolucién de g ercicios que proporcionen |os complementos necesarios
parala correcta comprension de los contenidos de |as clases tedricas. Para ello, ademas de la resolucion
de cuestiones numeéricas, se pretende familiarizar a estudiante con laterminologia, operatoriay
funcionamiento de |os mercados financieros de rentafija esparioles, utilizando para ello folletos de
emision y boletines de cotizacion suministrados por |os mercados, asi como informacion publicadaen la
prensa.

Las clases tedricas consistiran en la exposicion, por parte del profesor, de los temas de la asignatura. Se
valorara positivamente |a participacion del estudiante en cuanto a su capacidad criticay de debate. Por su
parte, las clases préacticas consistiran en la resolucién de practicas por parte del profesor y/o del alumno.
Para el desarrollo de estas clases se proporcionard a alumno un cuestionario de g ercicios, de los cuaes
una parte se destinara a trabajo personal. Ademas, se exigira larealizacion de gjercicios préacticos
individuales o en grupo, los cuales deberan entregarse al profesor o exponerse en clase.

EVALUACION

El procedimiento de evaluacion de la asignatura consistira en:

1. Un examen escrito, que podra constar tanto de preguntas tedricas como de problemasy casos reales.
Este examen supondra un 60% de la nota final.
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2. Laevauacion continua basada en la asistenciaaclase y a resto de actividades formativas presenciales
y la participacion e implicacion en el proceso de ensefianza-aprendizaje. Este apartado constara de una
evaluacion de las actividades practicas desarrolladas por el estudiante, a partir de cuestionarios, de la
elaboracion de trabgjos, y/o exposiciones orales. Se incluye también la evaluacion de los
cuestionarios/pruebas escritas planteadas. Este apartado supondra el 40% de la nota de la asignatura.
Todos los trabgjos solicitados son individuales y, debido al tiempo necesario para su elaboracion que
hariainviable incluirlos en el examen escrito, se consideran como no recuperables.

Lanotafinal se obtiene de la media ponderada de |as notas de cada parte de la evaluacion, siemprey
cuando se haya obtenido como minimo el 50% de la parte correspondiente al examen convocado de
formaoficial por la Facultat d’ Economia. En caso de que no se supere el examen, lanotafina serala
suma ponderada de |a nota de dicha pruebay de la evaluacion continua, no pudiendo superar un maximo
de4'5.

Conviene tener en cuenta dos aspectos: i) aguellos estudiantes que no superen la asignatura en primera
convocatoria, tendrén la opcién de ser evaluados en segunda convocatoria manteniendo la calificacion
obtenida en el apartado 2, no pudiendo entregarse para esta convocatoria los trabajos calificados como no
recuperables; ii) en la segunda convocatoria se empleardn |os mismos criterios de evaluacion y
ponderacion que en la primera convocatoria.

Sefalar adicionalmente que cualquier posible cambio de fecha y/u hora de | as pruebas finales de
evaluacion seregira por e procedimiento y €l plazo establecidos en el articulo 9.2 del "Reglament
davaluacio i qualificacio de la Universitat de Valéncia per atitols de grau i master, ACGUV 108/2017 de
30 de mayo".

En particular, en caso de coincidencia de fechay horario entre pruebas finales de evaluacion de
asignaturas de la misma titulacién en las que se haya matriculado €l estudiante, si le corresponde a esta
asignatura efectuar el cambio, se debera presentar una solicitud por escrito ala direccion del
departamento responsable con una antelacion minima de un mes desde €l inicio del periodo oficial de
examenes. Podra enviar el ectrénicamente su solicitud a: dep.economia.financera@uv.es unicamente
desde su direccién de correo alumni.uv.es. No se admitira un correo enviado desde una direccion
particular.

Para poder acogerse a la convocatoria adicional, el/la estudiante debera justificar que se ha presentado al
examen coincidente.

REFERENCIAS

Basicas

- Asociacion Espafiola de Banca (2020): Definiciones para la interpretacion de las confirmaciones de
operaciones documentadas al amparo del contrato marco de operaciones financieras. CMOF 2020,
Anexo Il.
AFl (2019): Guia del Sistema Financiero Espafiol, Biblioteca de Economia y Finanzas, Ediciones
Empresa Global, Madrid, 82 Edicion.
Codigo de | a Ordenacion de los Mercados Financieros,
https://boe.es/legislacion/codigos/codigo.php?id=215&modo=1-a=0.
Knop, R. (2005): Manual de Instrumentos Derivados, Biblioteca de Economia y Finanzas, 13,
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Ediciones Empresa Global, Madrid.

Meneu, V.; M.P. Jorda y M.T. Barreira (1994): Operaciones Financieras en el mercado espafol,
Editorial Ariel Economia, Barcelona.

Meneu, V.; E. Navarro y M.T. Barreira (1992): Analisis y Gestion del riesgo de interés, Editorial Ariel
Economia, Barcelona.

Navarro, E. (2019): Matematicas de las operaciones financieras, Ediciones Piramide, Madrid.

Complementarias

AEB: https://www.aebanca.es/es/index.htm

AIAF: https://www.bmerf.es/esp/aspx/Portadas/HomeAIAF.aspx

Banco de Espafia: www.bde.es
BME:http://www.bmemarketdata.es/esp/Fin-Dia-Historica/Boletin-de-Operaciones-de-Deuda-Publica
BME Renta Fija: https://www.bmerf.es/esp/aspx/Portadas/Home.aspx

CNMV: www.cnmv.es

EUREX: www.eurexchange.com

Guia Fiscal Basica de Productos Financieros, Revista Bolsa, BME, www.bolsasymercados.es
SEND: http://www.aiaf.es/esp/aspx/Portadas/HomeSEND.aspx

Tesoro Publico: www.tesoro.es

36238 Operaciones y Mercados de Renta Fija 8



