RENTA FIJA
ESTRUCTURA Y TIPOLOGIA




;, Qué es la Renta Fija?




Son instrumentos financieros donde el Emisor o Prestatario (Issuer, Borrower) se compromete a entregar todos los flujos de caja
previstos en el tiempo y forma pactados, mas los intereses acordados.
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El término Renta Fija es enganoso

» En principio prometen la recepcion en el futuro e ciertos flujos de caja,
previamente especificados, que pueden ser uno solo (cupon cero) o varios
(cupones).

» La Renta Fija no es Fija.

Hay muchas variedades de activos de Renta Fija

. : Segun la Forma de
Segun el Emisor .,
Emision
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Clasificacion de la Renta Fija
Segun emisor

El inversor de Renta Fija es Acreedor de las Administraciones Publicas, o de Empresas Privadas emisoras

» LETRAS DEL TESORO (hasta 18 meses)
DEUDA PUBLICA: ‘ » BONOS DEL ESTADO (hasta 5 afios)
» OBLIGACIONES DEL ESTADO (De 5 a 30 afios)

> OBLIGACIONES O BONOS:
Simples

DEUDA CORPORATIVA O - Ainterés fijo o variable
RENTA FIJA PRIVADA: . Con interés pagadero periédicamente :

(trimestral, semestral, anual, o con cupdn cero)
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Clasificacion de la Renta Fija segun emisor
(continuacion)

También, segun su forma de emision podemos agrupar a los activos en:

na segun otro de referencia.
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La Renta Fija: Los Bonos y las Obligaciones

» Las obligaciones son titulos de renta fija emitidos por empresas (privados),
publicos, o supranacionales, y su principal diferencia con las acciones es que
en el caso de los bonos/obligaciones el pago de los intereses y la devolucion
del principal son obligatorios.

La Empresa

PASIVO

Dhiligacianas
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Fuentes de Financiacion Externas:
Mercados Internacionales de Deuda

=|_as emisiones de deuda pueden ser de dos tipos: Doméstica o Internacional.
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Emision Domeéstica: El emisor y el lugar de venta
coinciden.

Pej. Una empresa privada canadiense emite en
dolares australianos y vende
su emision en €l mercado de Montreal.
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Emision Internacional: El emisor y el lugar de venta
No coinciden.

Pej. Una empresa privada canadiense emite en
dolares canadienses y vende
SU emision en Singapur.

A su vez pueden ser:
Eurobonos o Foreign Bond Issues
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Fuentes de Financiacion Externas:
Mercados Internacionales de Deuda

=| as estructuras financieras optimas de las EMN pueden ser internas o externas.

F. Internas: Capital y/o Reservas. F. Externas: Emisiones de Deuda

N

: Emisiones internacionales que
n en cualquier pais menos en aquel en cuya
cuya divisa se denomina
la emision.
Pej. Bono emitido por una empresa norteamericana
vendido en Australia y denominado en
délares canadienses

ros: Emisiones internacionales que
se venden exclusivamente en
el pais en cuya divisa se denomina
la emision.
Pej. Yankee Bond Issue.
Bulldog Bond Issue
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Ejemplo
Emision de Deuda Internacional. Tabla 1

‘New US$ corporate debt summary details: week ending 29/10/2010

Issuer

BNP Paribas
Broadcom

Broadcom
Geargla-Pacific

Kilroy Realty LP

Korea Gas

Lukoil International Finance
Morgan Stanley
National Rural Utilities
National Rural Utilities
Rio Tinto Finance

Rio Tinto Finance

Rio Tinto Finance
_Sigmt-n.l.ddch

Sonaco Products
Travelers Cos

| Mavelars Cos

United Business Media
| UsBancorp

F USBankNA

Amount

Rating (US$m)
Ana/AAAAAA 2,000
A2/BBB+ 400
A2/BBB+ 300
Ba2/BEB/BB+ 1,250
Baa3/BBB- 325
ALIA/A+ 500
Baa2/BBB-/BBB~ 800
A2INA 1,500
ALA+A 300
Al/A+/A 350
A3/BBB+/A- 500
A3/BBB+/A- 1,000
A3/BBB+/A- 500
A/A . 300
© Baal/BBB+ S350
A2/A-/A 750
-A2IA=IA : 500
Baa3/BBB- 350
AadA+AA- 500
Aal/AA-IAA- 1,000

Maturity date

November2 2015
November1 2015
November1 2013
November 1 2020
November32015
November2 2020
November9 2020
November 2 2015
November 1 2013
November1 2015
November 2 2040
November 2 2020
November 22015
November 12020
November 12040
November 1 2040
November 12020
November 3 2020
Ocloher302013

October 26 2012

Spreadto

Coupon (%) Treasuries

2.200
2.375
1.500
5.400
5.000
L.250
6.125
3.450

1125 -

1.900

6,200

3.500
1.875
3375
5.750
5.350
3.900
5.750
1.125
3mL+22

96.63
118.00
98.00
275.00
370.00
170.00
362:30
225.00
60.00
75.00

115.00 .

93.00

68.00.

84,00

190.00

135.00
120.00
325.00

63.00 -

Bookrunner(s)

BNP Paribas, Bank of America Merrill Lynch, Barclays, RBS
Bank of America Merrill Lynch, )P Morgan
Bank of America Merrill Lynch, JP Morgan

Deutsche Bank. IP Morgan, Bank of America Merrill Lynch, Credit Suisse, RBS

Bankof America Merrill Lynch, Barclays, P Morgan

Bank of America Merrill Lynch, Citigroup, Deutsche, Goldman Sachs, UBS
Barclays.ING,RBS > AR

Morgan Stanley, Mitsublshi

Bank of America Merrill Lynch, P Mergan, Mizuho, KeyBank

Bank of America Merrill Lynch, JP Morgan, Mizuho, KeyBank

Credit Sulsse, Morgan Stanley, Barclays, BNPP, Citigroup, CA-CIB, HSBC
Credit Suisse, Morgan Stanley, Barclays, BNPP, Citigroup, CA-CIB, HSBC
CreditSulsse, Morgan Stanley, Barclays, BNPP, Citigroup, CA-CIB, HSBC
Bank of America Merrill Lynch, P Morgan

Bank of America Memill Lynch, Wells Fargo, Deutsche Bank, JP Morgan
Barclays, Goldman Sachs, )P Morgan, Wells Fargo

‘Barclays, Goldman Sachs, )P Morgan,WellsFargo

Barclays, Credit Suisse, HSBC, JP Morgan

‘Goldman Sachs, Morgan Stanley, USB

Goldman Sachs, Morgan Stanley, USB




Ejemplo
Emision de Renta Fija

Issuer: Kingdom of Sweden

Sovereign Issuer,

Market sector: Eurobond issue

League tabla eligible: Yes (international bonds only)

Lead manager: Santander (books), Banque Nationale de Paris (joint lead manager)

Co-lead managers: Deutsche, HSBC

Amount: USD. 500 m Governing law: English

Maturity: Three years (due April 23 2019) Denominations: USD 10,000

Coupon: Fixed 11% Currency: USD.

Issue Price: 9.700 Negative pledge: Yes

Payment: April 23 Cross default: No

Listing: London Sales restrictions: US, Sweden

Fees: 1 % (management & underwriting 0.25%: selling 0.75%) Outstanding rating: Aa3 (Moody’'s AA+ (S&P)




Elementos de la Emision

Issuer: Kingdom of Sweden

Issuer: Private Issuer, Public Issuer (Sovereign Issuer), Supranationals ((European Investment Bank. World Bank_.)

Market Sector: Domestic market versus International market
Domestic market: Issuer and placement of issue at the same issuer’s market.
International market. Eurobond Issue or Foreign Bond Issue:

Foreign Bond: An International Bond issued in a domestic market by a foreign entity in the domestic
market’s currency. (Examples: Matador Bond Issues, Samurai Bond Issues, Bulldog Bond Issues)

Eurobond Issue: An International Bond issued in a foreign currency, not native to the country where it is
issued.

Amount: USD 500 m
Maturity: 3 years




Elementos de la Emision

Coupon: Fixed, Floating Rate

Issuer: Private Issuer, Public Issuer, or, Sovereign Issuer,

Issue Price: 9.700, or 99.70 (average)

Payment: Date April 23.

Listing: London

Fees: (Lead Manager, Underwriting, Selling &Flacement, Advisor)
Currency: USD. (swapped or unswapped)

Sales Restrictions: US, UK,,

Rating: AAA (outstanding rating).




Clausulas contractuales mas habituales

Clausulas contractuales mas habituales

W [ ey y jurisdiccion.

B Cross Default — Incumplimiento con terceros.

B Negative Pledge — No gravar o enajenar activos.

B Pari Passu — No dar mejores garantias a otras
operaciones de terceros.

B Compensacion de Saldos.

B Ownerships Clause — Mantenimiento de propiedad.

B Material Adverse Change — Modificacion de circunstancias




Agentes intervinientes en una estructura
de emision de Renta Fija

Director del Sindicato Sindicateo
Bancario Bancario
L ead Marager)

Sindicato Bancario o Grupo
de vernta

Asegu;*adares (Underwriters]
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Inversores lnstitucionales

S St e A Lo e R AT

Agentes intervinientes en la colocacion de una nueva emision
de valores.
Fuente: Elaboracion propia.

Fuente: Lopez Pascual, J., Sebastian Gonzalez, Altina. "Gestion Bancaria. Factores Claves en un Entorno Competitivo™
Ed. McGraw-Hill. 32 ed.

com



Para consultas, ampliacion de contenidos y conocimientos, tienen a su
disposicion BIBLIOGRAFIA recomendada para este tema:

opez Pascual J. y Rojo, J. “Los Mercados de Valores.

i\
T.os mercados

anizacion v Funcionamiento”. Ed Piramide
de valores

CAPITULOS 2 y 3

Organizacién y funcionamiento

https://www.joaquinlopezpascual.com/noticias/
https://www.joaguinlopezpascual.com/videos-educativos/
https://www.joaguinlopezpascual.com/glosario-de-terminos/



https://www.joaquinlopezpascual.com/videos-educativos/
https://www.joaquinlopezpascual.com/noticias/
https://www.joaquinlopezpascual.com/glosario-de-terminos/

GLOSARIO DE TERMINOS

MON o P Terminologia Financiera Basica

I e Glosario de términos econémicos y financieros:

http://www.joaguinlopezpascual.com/glosario-de-terminos



http://www.joaquinlopezpascual.com/glosario-de-terminos
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