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RESUM

Lamatéria de Models de Renda Variable s’ ubica en el segon quadrimestre del primer any i es cursa
després de |’ estudi de les materies Métodes Quantitatiusi Entorn Economic i Marc Juridic. Ambdues
matéries aporten al’ estudiant els fonaments necessaris per a abordar en €l segon quadrimestre la materia
Financesi Introducci6 al’ Asseguranca, dins de laqual s ubical’ assignatura Models de Renda Variable.

Amb I’ estudi d’ aquesta assignatura es pretén que I’ estudiant conega les diferents operacionsi actius
financers que es negocien en els mercats financers de renda variable i aconseguisca competéncies per ala
gestié del risc de preu. En primer lloc, en |’ assignatura s estudia el funcionament dels mercats de renda
variable i dels seus actius derivats. En la segona part es remarca especialment en els models de valoracio
d’accionsi en els models de valoracié de contractes de futursi d opcié en absencia d’ arbitratge.
Finalment, |’ assignatura aborda amb detall I'andlisi i la gestié de carteres de renda variable mitjancant
derivats sobre accions i sobre index borsaris.
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CONEIXEMENTS PREVIS

Relacié amb altres assignatures de la mateixa titulacio

No heu especificat les restriccions de matricula amb altres assignatures del pla d'estudis.

Altres tipus de requisits

Per a realitzar un adequat aprenentatge dels continguts d'esta assignatura I'estudiant haura de conéixer
els continguts de les assignatures Matematica Financera i Gesti6é de Carteres. Ambdds assignatures es
cursen dins del mateix modul pero al principi del semestre. L'assignatura de Matematica Financera
pretén que l'estudiant conega les diferents operacions i actius financers que es negocien en els mercats
financers de renda fixa i adquirisca competencies per a la gestié del risc d'interés.

COMPETENCIES

2171 - M.U. en Ciencies Actuarials i Financeres

- Que els estudiants sapiguen aplicar els coneixements adquirits i la seua capacitat de resolucio de
problemes en entorns nous o0 poc coneguts dins de contextos més amplis (o multidisciplinaris)
relacionats amb la seua area d?estudi.

- Que els estudiants siguen capacos d?integrar coneixements i afrontar la complexitat de formular
judicis a partir d?una informacié que, sent incompleta o limitada, incloga reflexions sobre les
responsabilitats socials i étiques vinculades a |?aplicacio dels seus coneixements i judicis.

- Ser capacgos de construir models adequats a I'entorn econdomic empresarial a partir de les
possibilitats que ofereixen les modernes tecnologies de la informaci6é i la computacio.

- Saber prendre decisions relacionades amb els riscos avaluables economicament.

- Aconseguir solids fonaments per a la presa de decisions financeres: assignacio de recursos en el
temps sota incertesa, estructura i funcionament dels mercats financers, valoracié d'actius i seleccié
d e c a r t e r e s

RESULTATS DE L'APRENENTATGE

Al findlitzar € curs, I'estudiant sera capac de:
- Aplicar un model de valoracié comunaales operacionsi als actius financers.
- Conéixer els models basics de valoracio d'actius.

- Operar en e mercat financer derendavariablei els seus derivats basant-se en €l coneixement de
I'operatoria, normes de valoracié i funcionament dels mateixos.
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- Analitzar i gestionar carteres de renda variable.

DESCRIPCIO DE CONTINGUTS

1. Tema 1: Valoraci6 d'accions

1.1.- Conceptes basics d'accions.

1.2.- Model de Descompte de Dividends.

1.3.- Estimacioé de dividends en el model de descompte de dividends.
1.4.- El mercat de renda variable en Espanya.

1.5.- Calcul del rendiment i de la volatilitat d'una accio.

2. Tema 2: Introduccioé als mercats de futurs

2.1.- Distincié entre operar al comptat, credit, plac i futur.
2.2.- Origen dels mercats de futurs.

2.3.- Definicio preliminar d'un contracte de futur.

2.4.- Terminologia.

2.5.- Especificacié d'un contracte de futur: I'estandarditzacio.
2.6.- Funcionament i Organitzacio d'un mercat de futurs.
2.7.- Liguidacio diaria de Pérdues i Guanys (LDPG).

2.8.- Condicions generals dels futurs negociats en MEFF i Eurex.
2.9.- Contrat a plac vs contrat de futur.

2.10.- Cobertura i especulacio.

2.11.- Perills de I'Gs de derivats.

3. Tema 3: Valoracio per arbitratge de contrats a placg i de futur

3.1.- Hipotesi i conceptes fonamentals per a la valoracio per arbitratge.

3.2.- Valoracié de contractes a plag.

- Notacio.

- Relacio entre el preu de comptat i a pla¢ d'un actiu que no genere fluxos de caixa.

- Relaci6 entre el preu de comptat i a pla¢ d'un actiu que genere fluxos de caixa coneguts.
- Relacio entre el preu de comptat i a pla¢ d'un index borsari.

3.3.- Relaci6 entre els preus a plag i els preus de futur.

3.4.- La valoracio en la practica: els costos de transaccio i el model de bandes d'arbitratge.

4. Tema 4: Operacions de cobertura amb futurs
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4.1.- Introduccio.

4.2.- Conceptes basics per a la cobertura.
- Definicio

- Cobertura curta i llarga

4.3.- La base.

- Base i convergéncia a venciment

- Cobertura a venciment

- Cobertura amb cancel-laci6 anticipada
4.4.- Ratio de cobertura.

- Definicio

- Elecci6é del nombre de contractes

- Ratio de cobertura de minima varianga

- Casos particulars: cobertura ingénua i cobertura amb la beta.

5. Tema 5: Introducci6 als mercats d'opcions

5.1.- Breu repas de conceptes basics.

5.2.- Factors determinants dels preus de les opcions.

5.3.- Contrates d'opcid negociats en els mercats espanyols: MEFF-RV.
5.4.- Cobertura amb opcions.

- Garantia d'un preu maxim de compra

- Garantia d'un preu minim de venda

5.5.- Llimits en els preus de les opcions.

- Hipotesi i notacio

- Llimits maxims

- Llimits minims

5.6.- El exercici anticipat en les opcions americanes.

- Opcions de compra

- Opcions de venda

5.7.- Relacions de paritat entre opcions de compra i de venda

- Opcions europees sobre actius que no repartixen dividends

- Opcions europees sobre actius que si repartixen dividends

- Opcions europees sobre futurs

- Opcions americanes sobre actius que no repartixen dividends

6. Tema 6: Valoracioé d'opcions amb arbres binomials

6.1.- El model binomial

- Suposits

- El model binomial d'un periode

- El model binomial de dos periodes

6.2.- Férmula de valoracié amb n passos.

6.3.- L'Us del model en la practica.

6.4.- Valoracié binomial amb opcions americanes.
6.5.- Del Model Binomial al model de Black-Scholes

43782 Models de renda variable 4



Guia Docent
43782 Models de renda variable

=5

3

VNIVERSITAT G D VALENCIA

VOLUM DE TREBALL

ACTIVITAT Hores % Presencial

Classes de teoria 15,00 100

Practiques en aula 15,00 100

Assistéencia a esdeveniments i activitats externes 2,00 0

Elaboracio6 de treballs individuals 21,00 0

Estudi i treball autonom 22,00 0
TOTAL 75,00

METODOLOGIA DOCENT

Durant €l curs es treballaran el's continguts del programa simultaniegjant els de tipus tedric amb els
practics. De forma general les classes teoriques Simpartiran amb la metodologia de lallicé magistral, en
laque el professor detallara el's aspectes fonamentals de cadatemai orientaral'estudi através dela
bibliografia pertinent, ala que I'estudiant haura d'acudir per a completar i aprofundir en la materia.

L es classes practiques consistiran en la consideracio de guiestions i exercicis de caracter aplicat i que
hagen sigut préviament plantejats en |es classes teoriques, devent |'estudiant participar activament en
I'exercici de l'activitat discutint lasolucio, i utilitzant |es tecniques informatiques adequades per ala seua
resolucio.

Addicionalment a estes activitats presencials, I'estudiant haura de realitzar altres orientades a
I'aprenentatge de manera autonoma, com I'estudi individual, la preparacio de les activitats d'avaluacio o la
realitzacio de treballsindividuals. Per alarealitzacio satisfactoria d'estes activitats, latutoria, realitzada
bé de maneraindividual o en grup, constituix un recurs docent especialment important ja que permet al
professor conéixer el nivell de progrés del col-lectiu, i al'estudiant una orientacio personalitzada en el seu
programa formatiu.

En consequiencia, a llarg del periode formatiu de I'assignatura es recomanai incentivala utilitzacié d'este
recurs docent. L'aulavirtual facilita el desenrotllament d'estes metodologies, ja que arreplegatot e
material docent i permet e el contacte fluid entre professor i estudiant.

AVALUACIO

El procediment d'avaluacio de |'assignatura consistira en:

1. Un examen escrit, que podra constar tant de preguntes tedriques com de problemes i casos reals. Este
examen suposara un 80% de la notafinal.

2. L'avaluacio continua basada en I'assistencia a classe i alaresta d'activitats formatives presenciasi la
participacio i implicacié en e procés d'ensenyanca- aprenentatge. Este apartat constara d'una avaluacio de
les activitats practiques desenrotllades per I'estudiant, a partir de I'elaboraci6 de treballs, i/0 exposicions
orals. Sinclou també I'avaluacié del's quiestionaris/proves escrites plantejades. Este apartat suposara el
20% de la nota de I'assignatura.
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Lanotafinal sobté de la mitjana ponderada de |es notes de cada part de I'avaluacio, sempre que shaja
superat la part corresponent a la prova escrita 0 examen convocada de forma oficial per la Facultat
d'Economia. En €l cas que no se supere la prova escrita o examen, lanotafinal serala suma ponderada de
lanotadeladitaprovai del'avaluacié continua, no podent superar un maxim de 4,5 punts.

Convé tindre en compte dos aspectes: i) aguells estudiants que no superen |'assignatura en primera
convocatoria, tindran I'opcio de ser avaluats en segona convocatoria mantenint la qualificacié obtinguda
en |'apartat 2, no podent entregar-se per a esta convocatoria les tasques no superades o no entregades
durant el curs; ii) en la segona convocatoria sempraran els mateixos criteris d'avaluacio i ponderacio que
en la primera convocatoria.

REFERENCIES
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- Berk, J., DeMarzo, P., y Hardford, J. Fundamentos de Finanzas Corporativas, Ed. Pearson, 2010.
-Crespo, J.L. y C. Mir, Descubriendo el mercado Il: La rentabilidad y Descubriendo el mercado IlI: El
riesgo: medidas de dispersion y volatilidad, www.bolsasymercados.es
-Hull, J. C. (2014) Introduccién a los mercados de futuros y opciones. 82 Edicion. Pearson-Prentice
Hall.
-Mercado Espafiol de Futuros Financieros, http://www.meff.es
-Sociedad de Bolsas, Modelo de mercado, http://www.sbolsas.es/
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