
MERCADO DE DERIVADOS
Y ESTRATEGIAS



Introducción al mercado de derivados
y estrategias

Dentro de los Mercados Financieros hay muchos tipos de Mercados, como hemos visto, de Renta Fija,
de Renta Variable, de Deuda Pública, Titulizaciones, etc… pues bien, otro tipo de MERCADOS es el
conocido como el MERCADO DE DERIVADOS, bajo esta denominación se engloban a su vez distintos
tipos de Mercados por ejemplo: Mercado de Futuros, Mercado de Opciones, Mercado de Swaps, etc…
en cada uno de estos Mercados se pueden negociar, es decir comprar y vender PRODUCTOS propios
de estos Mercados por ejemplo en el Mercado de Swaps se pueden negociar Swaps sobre tipos de
Interés, o Swaps sobre divisas.

Al ser tal la cantidad de PRODUCTOS negociados muchas veces conforman un Mercado en sí mismo
por ejemplo se negocian miles de Productos de Swaps sobre tipos de cambio hasta tal punto que
generan dentro del Mercado de Derivados de Swaps un Mercado Derivado de Swaps sobre Tipos de
Cambio, y así podemos seguir incrementando el número de PRODUCTOS de estos MERCADOS por
ejemplo un swap de tipo de cambio sobre el dólar/euro o sobre el euro/libra esterlina. De tal manera
que el análisis de estos Mercados se puede volver casi infinito.



Introducción a los derivados

 Introducción a los Derivados
 Los Forward
 Los Forward Rate Agreements (FRA’S). Los 

Swaps de Tipos de Interés



Introducción a los derivados financieros

 Se denominan derivados por dos razones:

 El Objeto del contrato no es un activo (real o financiero), sino el derecho o la 
obligación de comprar o vender un activo denominado subyacente: una acción, 
una moneda).

 El precio del contrato depende del valor del activo subyacente en el que se basan

 Se pueden comprar  derivados financieros con dos objetivos:

 Para usar eficientemente derivados es preciso ideas básicas de estructura y 
fijación de precios

 Tomar posición y obtener beneficio. Especulación

 Usarlos para reducir riesgos asociados a la gestión de los flujos.         
Cobertura/Hedge 



Introducción a los derivados financieros
Han demostrado ser instrumentos financieros muy destructivos usados de manera imprudente: 
década 1990

Financial Times. August 2013



Introducción a los derivados financieros

 Vamos a analizar las diversas estrategias para administrar los riesgos de las 
tasas/tipos de interés y las divisas que se relacionan con la estructura de capital de una 
Entidad Financiera 

 Toda estructura de Deuda de Entidad Financiera tiene diferentes vencimientos de 
deuda, estructuras de tipos de interés, (tasas fijas, flotantes), y diferentes monedas en 
las que se denomina la deuda.



Ideas Básicas sobre los Derivados y los Tipos de Interés   

La volatilidad de tasas de interés mundiales obliga a las entidades a administrar de 
manera activa sus riesgos de tipos de interés.

La principal fuente de riesgo de tipos de interés para Entidades son prestamos e 
inversiones a corto plazo y fuentes de financiación/deuda a largo plazo. 

Principales instrumentos para gestionar riesgo de tipos de interés: 

El Tipo de interés a futuro (Forward).

 Contratos de tipos  de interés futuro (Forward Rate Agreement, FRA).

Swaps de tipos de interés ( Interest Rate Swaps, IRS).



El Tipo de interés futuro (FORWARD)   

El concepto de Tipo de interés futuro (forward):

 Es importante porque permite a las operaciones de crédito o inversión con un tipo 
revisable anualmente, asegurar un tipo de interés conocido para el futuro.



El Tipo de interés futuro (FORWARD)   

 EJEMPLO:  Un cliente quiere una IPF. El tipo de interés a un año es 1,25%, 
mientras que a 2 años es 1,75% (en función de la curva de tipos de ese momento).  
El cliente condiciona su decisión a que se le asegure ese tipo de interés (1,75%) al 
que va a renovar la IPF  el año que viene durante un año más.



El Tipo de interés futuro (FORWARD)   

Es decir: Invertir el dinero al 1,25% durante 1 año y reinvertir capital e intereses, dentro 
de un año, por un año más, a ese tipo acordado hoy tiene que ser igual a invertir el 
dinero directamente a 2 años al 1,75%

 Es decir: 

 Me permite asegurar un tipo de interés conocido para el futuro para las  
operaciones de crédito o inversión con un tipo revisable anualmente

2)0175,01(¿?)1()0125,01( +=++ x

)0125,01/()0175,01(¿?)1( 2 ++=+

 Es decir:  ¿? = Tipo a Futuro  = 2,2524 %



El Tipo de interés futuro (FORWARD)   

 Es decir:  ¿? = Tipo a Futuro  = 2,2524 %

 Me permite asegurar un tipo de interés conocido para el futuro para las  
operaciones de crédito o inversión con un tipo revisable anualmente



Tipo de Referencia del Mercado. Euribor



Tipo de Referencia del Mercado: EONIA   

Diferencias Euribor /EONIA:  Euribor corresponde a operaciones con plazos 
determinados que exceden el día y el EONIA sobre operaciones ya realizadas.



Forward Rate Agreement. FRA. Concepto

 ¿Qué es un FRA ? (Forward Rate Agreement) es un
contrato por el que dos partes acuerdan el tipo de
interés que se va a pagar transcurrido un cierto
tiempo, sobre un importe teórico o nocional y durante
un período de tiempo.

 Contrato tipo de interés a plazo

 El comienzo y la duración del mismo se designa por los dos subíndices que acompañan
a las siglas “FRA“. Así, un FRA2,5 significa que el contrato entrará en vigor dentro de 2
meses sobre un depósito que vence dentro de 5 meses, es decir, que actúa sobre un
depósito a 3 meses.



Forward Rate Agreement. Características de los FRAS



EL MERCADO FOREX: Un mercado OTC   



Forward Rate Agreement. FRA. Características   



Forward Rate Agreement. FRA. Características   



 Los Swaps de Tipos de Interés



Definición de Swaps   



Tipología de Swaps    

Dependiendo de 
la divisa en que 

se denominen los 
flujos y del tipo de 

interés que se 
utilice para 
calcularlos 

existen distintos 
tipos de swaps

Coupon 
Swap/Interest 

Rate Swap: Es el 
más habitual



Swaps de Tipo de Interés    



Swaps de Tipo de Interés. Consideraciones   



Evolución de los Swaps   



Swaps de Tipos de Interes. Principal utilidad: Cobertura  

 Permite cubrir operaciones que se vean afectadas por una evolución desfavorable de los
tipos de interés.

 Permite cubrir posiciones de riesgo de tipo de interés de forma más barata y a mayor plazo
que, por ejemplo, futuros.

 Al ser instrumentos a medida tienen una gran flexibilidad para adaptar las condiciones del
contrato a los requerimientos deseados (nominal, vencimiento, etc)



Swaps de Tipos de Interés. Principal utilidad: Cobertura 



Caso Práctico: IRS. Unilever y Xerox
Ejemplo: Unilever (UK) AAA y Xerox (USA) BBB; quieren 30 millones $ de deuda a 5
años. Pueden pedir dinero prestado donde tienen ventaja comparativa relativa.

Unilever : buen rating y acceso tanto a tipo fijo/flotante. Prefiere pedir dinero prestado a
tipo flotante ya tiene a tipo fijo y quiere diversificar.

 Xerox : prefiere ampliar su financiación a tipo fijo. Ambas a través de Santander van a
prestar en sus mercados ventajosos y luego permutar/cambiar sus pagos

Financial Times. September 2011



Caso Práctico: IRS. Unilever y Xerox



Caso Práctico: IRS. Unilever y Xerox



Introducción a los derivados financieros
Razones para su utilización   



Introducción a los derivados financieros
Resumen    



Para consultas, ampliación de contenidos y conocimientos, tienen a su 
disposición BIBLIOGRAFÍA recomendada para este tema: 

¡Seguimos en contacto!

https://www.joaquinlopezpascual.com/videos-educativos/
https://www.joaquinlopezpascual.com/noticias/

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

López Pascual J. y Rojo, J. “Los Mercados de Valores. Organización y Funcionamiento”. Ed Pirámide CAPÍTULO 10

López Pascual J. y Sebastián González, A.  “Economía y Gestión Bancaria”.
Ed. Pirámide CAPÍTULO 8

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


Terminología Financiera Básica

Glosario de términos económicos y financieros:

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

GLOSARIO DE TÉRMINOS

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