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SUMMARY
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El objetivo de laasignatura M odelos de Renta Fija es la valoracion de activos derivados sobre tipos de
interés. La valoracion de estos activos lleva consigo laintroduccion de los elementos avanzados de lo que
viene denominandose Matemética Financiera Moderna. En concreto, el enfoque de la asignatura es
basicamente el de valoracion por arbitraje o valoracién neutral a riesgo. Para ello, se introducen algunos
conceptos claves como laley del precio Unico y €l de oportunidad de arbitraje. Por otro lado, resulta
necesario en los desarrollos tedricos de val oracion de activos, introducir herramientas tales como los
procesos estocasticos en tiempo discreto (modelo binomial) y en tiempo continuo (procesos de Wiener
generalizados y procesos Ornstein-Uhlenbeck).
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VNIVERSITAT G D VALENCIA

El temario de la asignatura se estructura en cuatro partes:

(I) Temas avanzados en el andlisisy gestion del riesgo de interés

(I1) Derivados sobre tipos de interés.

(11 Vaoracion de derivados sobre tipos de interés en tiempo discreto.
(V) Vaoracion de derivados sobre tipos de interés en tiempo continuo.

Laprimera parte contiene un tnico tema sobre el andlisis del riesgo de interés que viene a completar los
conoci mientos adquiridos en Matematica Financiera. El contenido de este tema esta dedicado ala
estimacion empirica de la Estructura Temporal de los Tipos de Interés (ETTI) y alaformacién de
expectativas sobre |os tipos de interés a distintos plazos o ETTI.

La segunda parte constituye una breve introduccién de carécter descriptivo de los derivados sobre tipos
de interés en la que se hace un repaso exhaustivo de los distintos activos contingentes sobre tipos de
interés y sobre sus mercados. En aquellos contratos en que es posible, se introducira las operaciones de
arbitrgje y la valoracion resultante de dichos contratos. Es de destacar, que €l estudiante irainteriorizando
yalametodologia de valoracion por arbitrgje y aplicandola a los contratos con funciones de pago lineales:
FRA, Swapsy futuros. Este resultado servird paraintroducir la segunda parte, pues se trata de
valoraciones resultantes del cumplimiento de laley del precio Unico através de estrategias buy and hold.

Latercera parte, introduce en € tema 3 la metodol ogia general de valoracion por arbitraje en tiempo
discreto, vélida para cual quier activo. Esta es |aformamés facil de entender dicha metodologia, y su
caracter general permite la valoracion de todos |os activos derivados. Con una estructura tedricaya
suficiente, seintroduce el modelo de binomia de Cox-Ross-Rubinstein y se obtiene por aproximacion
discretalaformula de Black y Scholes. En el tema 4 se aplicalavaloracion binomial alos derivados
sobre tipos de interés. Seincide sobre laimportanciay repercusion de la hipétesis de distribucién de
probabilidad normal y log-normal en los tipos de interésy €l gjuste de los parametros del &rbol alas
condiciones del mercado. A continuacion, se aplicael modelo binomial alos derivados sobre tipos de
interés valorando opcionesy futuros sobre bonos cupén cero.

Lacuarta parte del programa se dedica ala valoracion en tiempo continuo de derivados sobre tipos de
interés. Dada la complejidad de la materia, resulta necesario dedicar el tema5 ala exposicion, con
caracter introductorio, de las herramientas basicas del calculo estocastico paralavaloracion de activos.
En concreto, se presentan con precision, aunque con un razonamiento mas intuitivo que formal, los
procesos de Wiener, el lemade 1t6 y las ecuaciones diferencial es estocasticas con aplicaciones a acciones
y sus derivados. A continuacion se presenta el concepto del precio de mercado al riesgo y la obtencién de
la ecuacion diferencial estocastica vélida parala valoracion de cualquier activo derivado. Este tema
termina con la valoracién de opciones sobre tipos de interés que se abordara através del llamado modelo
de mercado o modelo de Black (76) de amplia difusion entre los profesional es financieros. El tema 6
concluye el programa de la asignatura, abordandose |os model os unifactoriales méas conocidos del tipo de
interés instantdneo. En este tema se comparan las distintas propiedades de |os diferentes model os
(reversion alamedia, heteroscedasticidad con el nivel, no negatividad, acotamiento de los momentos de
primer y segundo orden, etc.) distinguiendo entre modelos de equilibrio y modelos de no-arbitrgje. Las
formulas cerradas de valoracion, cuando sea posible obtenerlas, de los bonos y sus derivados aparecen
como dadas, y se comentan sobre las mismas |0s aspectos mas rel evantes.
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Relationship to other subjects of the same degree

There are no specified enrollment restrictions with other subjects of the curriculum.

Other requirements

Esta asignatura es la continuacién de Matematica Financiera de primer curso del master CAF. Su
campo de estudio es el analisis y gestion del riesgo de interés y la valoracién de activos derivados. La
valoracién de estos activos lleva consigo la introduccion de elementos avanzados tales como procesos
estocasticos. La actividad profesional del actuario requiere una soélida base de conocimientos de la
Economia Financiera y esta asignatura contribuye a ello.

OUTCOMES

2171 - M.U. en Ciencias Actuariales y Financieras

- Students should apply acquired knowledge to solve problems in unfamiliar contexts within their field
of study, including multidisciplinary scenarios.

- Students should be able to integrate knowledge and address the complexity of making informed
judgments based on incomplete or limited information, including reflections on the social and ethical
responsibilities associated with the application of their knowledge and judgments.

- Students should communicate conclusions and underlying knowledge clearly and unambiguously to
both specialized and non-specialized audiences.

- Students should demonstrate self-directed learning skills for continued academic growth.

- Ser capaces de construir modelos adecuados al entorno econémico empresarial a partir de las
posibilidades que ofrecen las modernas tecnologias de la informacion y de la computacion.

- Saber realizar una gestion integral del riesgo y alcanzar los conocimientos suficientes para dar
respuesta a los riesgos actuales y a los que puedan surgir resultado del cambiante entorno
econdémico, financiero y social, con vistas a dirigir y gestionar todo tipo de entidades financieras y
aseguradoras.

- Poseer las habilidades suficientes para participar en una conversacion de negocios y estar
capacitado para leer literatura actuarial al menos en dos de los idiomas oficiales de la Unidn
Europea.

- Ser capaces de interpretar las cuentas y los estados financieros de las empresas aseguradoras y de
las instituciones financieras en general.

- Alcanzar sélidos fundamentos para la toma de decisiones financieras: asignacion de recursos en el
tiempo bajo incertidumbre, estructura y funcionamiento de los mercados financieros, valoracion de
activos y seleccion de carteras.
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- Ser capaces de gestionar el riesgo como un proceso continuo y en constante desarrollo llevado a
término de manera integrada y condicionado a los objetivos estratégicos de la empresa, de forma
gue se maximice el valor sostenible a largo plazo de cada una de sus actividades y se conjuguen los
intereses de todas las partes implicadas.

LEARNING OUTCOMES

English version is not available

WORKLOAD
ACTIVITY Hours % To be attended
Theory classes 30,00 100
Classroom practices 30,00 100
Attendance at events and external activities 10,00 0
Development of group work 20,00 0
Study and independent work 10,00 0
Readings supplementary material 10,00 0
Preparing lectures 20,00 0
Preparation of practical classes and problem 10,00 0
Resolution of case studies 10,00 0
TOTAL| 150,00

TEACHING METHODOLOGY

English version is not available

EVALUATION

English version is not available
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