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DATOS ESPECIFICOS DE LA ASIGNATURA

Contextualizacion de la asignatura

Aportacion al perfil profesional de la titulacion

Este curso cubre una de las areas mas interesantes e importantes de las finanzas: los derivados. Los derivados financieros como forwards, futuros,
swaps y opciones permiten a un gestor de riesgos mitigar o incluso eliminar los riesgos no deseados a los que se enfrenta bien a nivel corporativo,
bien a nivel de gestion de cartera. Por ejemplo, el gestor de riesgos de una aerolinea puede entrar en un futuro contrato de petréleo crudo para
protegerse contra futuros aumentos en el combustible para aviones, o un banco puede utilizar crédito swaps de incumplimiento para cubrir el
riesgo crediticio de un cliente. Los swaps de tipos de interés y divisas dan una empresa mucha flexibilidad a la hora de optar por financiar un
proyecto con deuda. Por otro lado, un gestor de cartera activo puede utilizar una opcion de venta sobre el S&P500 para protegerse contra las
correcciones del mercado. Los derivados financieros permiten a los inversores negociar sobre el precio futuro de los activos usando inversiones|
iniciales minimas, lo que hace que los mercados financieros sean mas liquidos y eficientes. Por ejemplo, los traders activos en indices de acciones
y los mercados de futuros de FX a menudo pueden apalancar sus posiciones de 25 a 50 veces respectivamente en funcién de la volatilidad de los|
subyacentes. Este apalancamiento integrado en los derivados a menudo no se comprende bieny es la fuente de muchas transacciones de derivados

que han provocado situaciones de alta inestabilidad (Lehman Brothers, LTCM, Amaranth, Barings Bank...).

En resumen, los individuos y las instituciones utilizan los derivados para cumplir una variedad de objetivos. Las empresas y los gestores de carteras|
pueden utilizar derivados para cubrir determinados tipos de riesgos o alterar la distribucién de los rendimientos de sus carteras de determinadas
formas, pero algunas instituciones e inversores privados pueden utilizar derivados para especular. Existe una amplia literatura sobre valoracion de|
derivados. Al principio, la teoria puede parecer avanzada y dificil, pero en realidad es bastante accesible. El objetivo del curso es proporcionarle al
estudiante las habilidades necesarias para valorar y utilizar instrumentos derivados de forma Util. Para brindar un tratamiento Util de estos temas|
en un entorno que esta cambiando rapidamente, es necesario enfatizar los fundamentos y explorar los temas a nivel técnico. Sin embargo, el cursol
hace su principal énfasis en la practica con derivados, dado que, de esa manera el estudiante adquiere las nociones técnicas fundamentales de
forma progresiva y experimenta el uso real de dichos instrumentos en entornos reales. Por ejemplo, el estudiante sera capaz de entender la|
diferencia que existe entre la teoria de opciones y futuros y las situaciones reales que los traders de los mercados de capitales enfrentan en su dia
a dia. Para hacer la experiencia mas real, los estudiantes haran practicas con Bloomberg en las que construiran sus propias estrategias con spot,

opciones y futuros, valorando distintos instrumentos tanto a nivel te6rico como practico.

Competencias - Objetivos

Competencias

GENERALES

CG.10 Capacidad Tecnica: Capacidad de analisis, sintesis, y proyeccion, aplicadas a situaciones,

problemas y modelos, en el &mbito financiero.

Es capaz de enfrentarse con el estudio analitico de casos y escenarios, asi como
de llevar a efecto sintesis de informacion y de datos.

CEO4 Dominar las distintas técnicas de valoracion y modelizacion de activos derivados y

contextualizarlos dentro de la gestion avanzada de carteras de inversion reales.

RA1 Entiende tanto el papel de los productos derivados tanto en situaciones de

arbitraje como en la cobertura total o parcial de riesgos financieros o la inversién
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especulativa en los diversos mercados financieros organizados y no organizados
en los que se negocian comprendiendo el papel que juegan tanto el
apalancamiento como el riesgo de crédito en la transaccién de estos productos.

Es capaz de definir, construir y programar modelos de valoracion de productos
derivados de tipos de interés, renta variable, divisas o materias primas usando

matematica financiera y calculo probabilistico..

BLOQUES TEMATICOS Y CONTENIDOS

Contenidos — Bloques Tematicos

Tema 1: El Mundo de los Derivados

1. §Qué es un derivado?

2. Una breve historia de los derivados.

Tema 2: Conceptos Basicos

1. ¢Qué es el spot?

2. ;Qué es un contrato de futuro? Liquidacién y Margenes. Basis trade.
3. Qué es un contrato a plazo. Principio de no arbitraje.

4. Fijacion de precios de forwards y futuros:

* Bonos

* Acciones e indices.

* Divisas.

Tema 3: Tipos de derivados

1. Opciones Calls y Puts.

2. Calls & Puts en el dia de un trader.

3.. Posiciones largas y cortas.

4. Posiciones largas y cortas en el dia de un trader

5. La paridad put-call. ;Por qué es importante la paridad put-call en el dia de un trader?

6. Swaps. Tipos de Swaps. ;Qué Swaps se utilizan principalmente en la practica?

Tema 4: Pardmetros clave para determinar el valor de un derivado.

1. Precio spot. El Delta. La Gamma. Cobertura del riesgo subyacente en el dia de un trader.

2. Teoria de la volatilidad. La Vega. El “Smile curve” de la volatilidad. Estructura de plazos de volatilidad. Gestion de la volatilidad en el dia de un
trader.

3. Dividendo. Rendimiento de dividendos en teoria. Gestion del riesgo de dividendos en el dia de un trader.

4. Tipo de interés. El Rho

5. El Tiempo. La theta. Gestion del riesgo de deterioro del tiempo en el dia de un trader.

Tema 5: Estrategias con Opciones.
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1. Estrategias alcistas con opciones.
a.  Bull call spreads
b.  Bull put spreads
c.  Synthetic call

2. Estrategias bajistas con opciones
d. Bear call spreads
e. Bear put spreads

. f.  Synthetic put
3. Estra'tegias Neutrales
g. Straddles
. h.  Strangles

Tema 6: Modelos de valoracion.

1. Modelo binomial (método y limitaciones)

2. Procgsos de Wiener y Lema de Ito

3. Black & Scholes (método y limitaciones)

4. ;Qué modelos se utilizan principalmente en la practica?

Tema 7: Gestién de carteras en la practica.

1. ;Qué es un benchmark?
2. + ;Qué es el alpha de un portfolio?
3. . ;Qué es el beta de un portfolio?
4. Tipos de riesgos de portfolio
5. ¢ Cubrir el delta de un portfolio
a.,, Short selling stocks/futures
b. Long puts
c.* Putspread
de Collar
e. Covered call
6. Cubrir el riesgo de dividendo de un portfolio
7. Cubrir el riesgo de correlacion de un portfolio
8. Cubrir el gap risk de una cartera
9. Costes de transaccién y limitaciones de liquidez
10. Aspectos clave a considerar en el dia a dia de un trader.
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RESUMEN HORAS DE TRABAJO DEL ALUMNO

Exposicion del

profesor

Exposicion de los
alumnos. Debates y
dindmicas de grupo

HORAS PRESENCIALES

Ejercicios y resolucién
de problemas.
Elaboracién de

trabajos aplicados

Estudio y

documentacién

Sesiones tutoriales

Desarrollo de Proyectos
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Reales para

organizaciones

Exposicion del
profesor

Exposicion de los
alumnos. Debates y
dindmicas de grupo

12

0

HORAS NO PRESENCIALES

Ejercicios y resolucién
de problemas.
Elaboracién de

trabajos aplicados

Estudio y

documentacién

Sesiones tutoriales

Desarrollo de Proyectos

Reales para

organizaciones

CREDITOS ECTS: 3,0 (90,00 horas)
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METODOLOGIA DOCENTE

Aspectos metodolégicos generales de la asignatura

Metodologia Presencial: Actividades

La metodologia de formacion presencial es activa-participativa y demostrativo-explicativa. El docente sera el facilitador y guia de la accion
formativa, utilizando los medios didacticos necesarios para transmitir los conceptos tedricos y la practica correspondiente para la asimilacion de|
los contenidos por cada unidad. Se buscara en todo momento la participacion del alumnado en las clases y su implicacion activa en las actividades
propuestas a través de la exposicion del profesor de los casos teoricos y practicos, exposiciones de los alumnos, debates y dinamicas de
grupo con resolucion de ejercicios y problemas de forma individual y en grupos. Las sesiones presenciales se estructuraran siguiendo pautas|
de dinamismo, aprendizaje cooperativo e interaccion para favorecer el aprendizaje de los conceptos y alcanzar los objetivos-capacidades definidos.
A este aspecto hay que afiadir el componente eminentemente practico, con simulaciones y role-playing que lo contextualizaran y lo prepararan
para su aplicacion en el &mbito laboral.

Metodologia No presencial: Actividades

La metodologia no presencial se basara en el estudio, lectura en investigacion personal de textos de diferente tipo (casos, libros, revistas,
articulos, prensa, publicaciones en Internet, informes sobre experiencias practicas, etc.) relacionados con las materias de estudio, asi
como la discusién y trabajo colaborativo con otros miembros del grupo en tareas diversas.
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EVALUACION Y CRITERIOS DE CALIFICACION
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Actividades de evaluacion Criterios de evaluacién Peso

Adecuacién del trabajo a los objetivos planteados
Entrega en plazo

Valoracién de los trabajos individuales o colectivos | Adecuaciény orientacion a los objetivos.

realizados por los alumnos, algunos de ellos 50
Resultados alcanzados.

presentados en clase. Cumplimiento de plazos.
Es necesaria la participacién de TODOS los miembros
de cada equipo en las presentaciones 'y
elaboraciones.
Al final del programa se llevara a cabo un examen.
Para poder superar la asignatura el resultado minimo
del examen deberd ser de un 5 como condicién
necesaria para aprobar la asignatura.

Realizacion de examenes orales, escritos, defensas

publicas y pruebas tipo test, pruebas de conceptos y 30

resolucion de casos practicos a modo de examen
Cuando hablamos de participacion es claro que se
cuentan las positivas y las negativas y que la calidad
de la participacién es tan importante como la

o . cantidad. La participacion en clase de los alumnos, la

Participacion y aprovechamiento de las clases ) . . ] 20
calidad y oportunidad de sus intervenciones, la
calidad en la preparacién y presentacion de los
trabajos, predisposicion y compromiso, iniciativa,
asistencia.
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1. Los criterios de evaluacion de la asignatura se rigen por las siguientes normas:

2. Todos los alumnos deberan cumplir con el 100% de asistencia en los dias establecidos para este curso. Cualquier ausencia debe ser
justificada.

3. La nota final corresponde a la suma de las actividades calificadas, los criterios de evaluacion y el % de la calificacion total descritos
en el apartado Criterios de evaluacion y calificacion.

4. Los trabajos individuales y grupales deberan entregarse en el tiempo y forma previstos por el profesor de la asignatura.

(92

. Una nota final inferior a 5 en el test/examen implica la realizacion de una prueba extraordinaria. La nota final de este examen no
podréa ser superior a la mediana de las aprobadas en el momento de los exdmenes fijados.
6. Los criterios de evaluacién para matricularse en un segundo afio
7. El estudiante matriculado en el curso por segundo afio deberd cumplir con las tareas individuales y grupales establecidas por el
profesor del curso. Se mantendran los mismos criterios de evaluacién descritos en el apartado Criterios de Evaluacion y Calificacion.
8. En aquellas circunstancias no previstas en esta Guia Docente, sera de aplicacion el Reglamento de la Escuela de Direccion

Advantere y el Reglamento General de Comillas.

Criterios de evaluacion para aplicar a la segunda matricula:

Actividades de Evaluacion Criterio de evaluacion Ponderacion
Trabajo individual El alumno para aprobar la asignatura debera entregar
15%
todas las tareas encargadas por el profesor
SR PE LT RS ET L A 5 Para aprobar el bloque se deberan superar los
. P - i 70%
USRS T R ] examenes y pruebas finales, en el caso de existir dos o °
Ly e A G TG G [ B mas examenes, la media ponderada de los ellos debe
eladlde s E G ST 5 ser superior a 4,90 como condicién necesaria para
individuales o en grupo aprobar la asignatura.
Oportunidad en las intervenciones, generar debate
15%

constructivo para la asignatura

El alumno matriculado en la asignatura por segundo afilo consecutivo, siempre que quede justificado por atender necesidades laborales,
podré excusar su asistencia a clase en un porcentaje maximo del 65% de las sesiones programadas, aunque debera cumplir con todas las

actividades evaluativas presenciales y también presencialmente con los exdmenes parciales y finales.

Criterios de evaluacion para aplicar en el caso de dispensa de escolaridad:

En los casos de dispensa de escolaridad, siempre que el alumno lo justifique debidamente, el criterio de calificacién sera 70% examen (si la
asignatura lo permite se desarrollardn dos exdmenes, 35% cada uno) y 30% para trabajos individuales. Los trabajos individuales serviran
para controlar la evoluciéon del aprendizaje del alumno. En los casos en los que al alumno no le resulte posible contestar por escrito, y
aporte evidencias que lo justifiquen, solo en esos casos el examen podra ser oral y se transcribira el contenido de las respuestas del alumno.

Criterios en alerta sanitaria:

El alumno debe estar permanentemente identificado, en clase con cartel identificativo y en remoto con su nombre completo. Los alumnos no

deben cambiar los espacios que ocupen en el aula, hasta que lo indique un profesor o la direccién del programa.

El incumplimiento de cualquiera de las recomendaciones sanitarias durante las sesiones lectivas puede implicar el suspenso en la asignatura.
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BIBLIOGRAFIA Y RECURSOS

Bibliografia Basica

1. Options, Futures, and Other Derivatives, John C. Hull, 11" edition, 2021

2. The Mathematics of Derivatives, Robert L. Navin, 1% edition, 2006

3. Trading Options Greeks, How Time, Volatility, and Other Pricing Factors Drive Profits Dan Passarelli, 2" edition, 2012
4. Financial Derivatives, Robert W. Kolb, James A. Overdahl, 2014

5. Binomial Models in Finance, Van Der Hoek, John; Elliott, Robert J., 2006

6. Investment and Portfolio Management, A Practical Introduction, lan Pagdin, Michelle Hardy, 2017

7. Pioneering Portfolio Management, An Unconventional Approach to Institutional Investment, Fully Revised and Updated, David F.
Swensen, 2009

8. Modern Portfolio Management, Active Long/Short 130/30 Equity Strategies, Martin L. Leibowitz, Simon Emrich, Anthony Bova, 2008.

9. When Genius Failed: The Rise and Fall of Long-Term Capital Management, Roger Lowenstein, 2000.

Recursos web y tecnolégicos
Bloomberg

Eikon

www.bis.org
Wwww.esma.europa.eu

www.cftc.gov

www.cnmv.es
www.euronext.com
www.meff.es

www.theice.com

En cumplimiento de la normativa vigente en materia de proteccion de datos de caracter personal, le informamos y recordamos que

puede consultar los aspectos relativos a privacidad y proteccion de datos que ha aceptado en su matricula entrando en esta web y

pulsando “descargar”

https://servicios.upcomillas.es/sedeelectronica/inicio.aspx?csv=02E4557CAA66F4A81663AD10CED66792
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