INDICE

PAGINA
INtrOdUCCION ettt 7
1. Operacion financiera 9
1.1, CONEEPLO oottt s 9
1.2, EIEMENTOS ...oviviiiiiciiiicici it 9
1.2.1. PerSONQIES .....ooveeeiiiiciictc 9
1.2.2. TempPorales ......ccccoviiiiiiiiiiiiiiiiiciiin 10
1.2.3. ODJEtiVOS ..o 10
1.3 CIASES oottt 10
2. Rédito y tanto de interés 11
Capitulo 1. Capitalizacion simple ...........ccccoerriiiiinincccce, 15
1. Operaciones en régimen de simple 15
1.1. Capitalizacion sIMPle ... 15
1.1.1. Concepto .....cccovvvvviviviiviniiiiiinns 15
1.1.2. Descripcion de la operacion ... 16
1.1.3. Caracteristicas de la operacion ..... 16
1.1.4. Desarrollo de la 0peracion ..o 17

www.cef.es 725



OPERACIONES FINANCIERAS (TEORTA Y PROBLEMAS RESUELTOS) E

1.1.5. Calculo del capital inicial .........cccccceiiiniiiiiiiniiiiiiicccc e 18
1.1.6. Calculo de 10s INtereses totales .........coeeeeevevveveerriereereereereeeeeeveereereenens 19

1.1.7. Calculo del tipo de INterés ..........ccccviiiiiiniciiiiiiiciicecccae 21

1.1.8. Calculo de la duracion ... 22

1.2. Tantos eqUIVAlENEES .........cccccciiiiiiiiiiiiiii s 24
1.2.1. CONECEPLO .o 24

1.2.2. Relacién de tantos equivalentes ..o 24

1.3. Descuento SIMPIE ..o 25
1.3.1. Caracteristicas de la Operacion ...........cccccovecuriniviciniiiicncccccene 26

1.3.2. Descuento racional ..........ccocoevirrieinininieininirieereeie e 27

1.3.3. Descuento cOmercial .........cocoeuviririeiniririeiriiiniinrree e 28

1.3.4. Tanto de interés y de descuento equivalentes .............cccccoevvvviiriiiiinnnnne 30

2. Equivalencia financiera de capitales 32
2.1. Principio de equivalencia de capitales: concepto .........cccccoeveviicciiciiicnnnns 33

2.2. Aplicaciones del principio de equivalencia: sustitucion de capitales ............. 33
2.2.1. Determinacién del capital cOMUN .......cccccviiiiiiiiinicininicciccciccene 34

2.2.2. Determinacién del vencimiento COMUN .........cccceecucuniniericiiinicininieicnenne 37

2.2.3. Determinaciéon del vencimiento medio ..........cccccccceiniiiiiiniciinicicnens 40

3. Descuento de efectos 43
3.1 CONECEPLO oeeeiciciciicicecc e 43

3.2, ClasifiCaCion ........cccviuiiiiiiiiiiiiic s 43

3.3. Célculo financiero del descuento ... 43

3.4, Letra devuelta ... 45

3.5. Letra de resaca 0 reNOVACION ........ccccccuiiiiiuciiiiiiiciiiicciecc s 47

3.6. Descuento de una remesa de efectos ... 48

4. Cuentas corrientes 50
4.1, DefiNiCION ...cocviiiiiiiiiiicicc 50

4.2. Clases de cuentas COITIENES ..........cccouvuiiuiiiiiiiciiiiiiciciice s 50

4.3. Normas de valoracion ...........ccccceuiiuciiiiiiciiiniicieiceeeccie s 51

4.4. Liquidacion de cuentas COITIENtES ..........ccoovicuririncuciiinicicieiriic e 54
4.4.1. MEtodo dir€CtO ...c.coovuiuiiiiiiiiiiiccieiece e 54

4.4.2. Método INAITECO ......cccviiiuiiiiiiiiciiiccc s 54

4.4.3. Método hamburgués o de saldos ..o 55

5. Crédito bancario: la pdliza de crédito 60
5.1. Costes derivados del uso de una poliza de crédito ..........ccoevvviiviiniiininicinnne. 61

5.2. Liquidacion de la cuenta de crédito ..o 62

Ejercicios propuestos
ENUNCIAAOS .ttt ettt e 67

1S T0) 18 Tes o) L=y TSRS 71

726 www.cef.es



E Indice

Capitulo 2. Capitalizacion compuesta .........cccevueiiviniiiiiinninicciiee, 83

1. Capitalizacion compuesta 83

1.1, CONCEPLO v 83

1.2. Descripcion de la 0peracion ... 84

1.3. Caracteristicas de la Operacion ... 84

1.4. Desarrollo de 1a Operacion ... 85

1.5. Calculo del capital inicial .......cccccicuriiiiiiiiiiiiiciciic s 86

1.6. Calculo de los intereses totales ... 87

1.7. Calculo del Hpo de INEETES ........cooiuiuiiiiiciiiiicieiccie e 88

1.8. Calculo de Ia dUracion ..o 89

1.9. Estudio comparativo de la capitalizacion simple y compuesta .... 91

2. Tantos equivalentes 92

2.1. Relacién de tantos equivalentes en compuesta ..........cccoevevcreiniiiiiiiiiccieiiinnnn. 93

3. Tanto nominal (J}) 96

4. Descuento compuesto 99

4.1, CONCEPLO ittt 99

4.2. Caracteristicas de la OPeracion ... 99

4.3. Descuento 1acional ..........cccccciiiiiieiiiiininii s 100

4.4. Descuento COMETCIAl .......coueuiiirieiriiiiieiiicieie s 102

4.5. Tantos de interés y de descuento equivalentes 104

5. Equivalencia de capitales en compuesta 106

5.1. Aplicaciones del principio de equivalencia: sustituciéon de capitales ............. 107

5.1.1. Determinacién del capital comUn ..o 107

5.1.2. Determinacion del vencimiento COMUN ........ccccceveuiiiiiiiiniiinicininiccnne 107

5.1.3. Determinacion del vencimiento medio ..........cccoeeeviiiiiniiiniciiiiicicnnns 108
Ejercicios propuestos

Enunciados .... 113

Soluciones 115

Capitulo 3. Rentas ........cccoviiiininiiiiiiicciccc e 121

1. Rentas 121

1.1, CONCEPLO i 121

1.2, EIOMENLOS ..o 122

1.3. Valor financiero de una renta en el momento t (V) ...cccoeuvivicicivniccinniccnnes 123

1.4, ClASES .o 123

1.4.1. Segun la cuantia de los términos 123

1.4.2. Segtin el nimero de términos ...........cccccuviviciriiiniciciiniieececeane 124

www.cef.es 727



OPERACIONES FINANCIERAS (TEORTA Y PROBLEMAS RESUELTOS) E

1.4.3. Segun el vencimiento del trmino .........c.cococoeeveiiirniiiiiicice 124
1.4.4. Segtin el momento de valoracion 124
1.4.5. Segtn la periodicidad del vencimiento 124
1.4.6. Segtin la ley fiNanCiera ..........ccccccocciniicininicciiccece e 124
2. Rentas constantes 125
2.1. Renta constante, unitaria, temporal, pospagable, inmediata y entera ............ 125
2.1.1. Célculo del valor actual ... 126
2.1.2. Célculo del valor final ... 129
2.2. Rentas prepagables ... 134
2.2.1. Célculo del valor actual 134
2.3. Rentas perpettias .......cocoeveieioicieieeeee s 139
2.4. Rentas diferidas .........cccccoveeiiiiiiiiiiiiiii s 141
2.5. Rentas anticipadas .........ccccccuviiiiiiiiiiicc s 145
3. Rentas variables en progresion geométrica 148
3.1. Renta variable en progresion geométrica, temporal, pospagable, inmediata
Y BIEETA .ovviieiiiietcicttet ettt 148
3.1.1. Calculo del valor actual ..o 148
3.1.2. Calculo del valor final ..........ccccoviiiiiiiiiiiiiice 151
3.2. Rentas prepagables ... 152
3.2.1. Calculo del valor actual ..o 153
3.2.2. Calculo del valor final .........ccccooviiiiiiiiiiiiiae 153
3.3. Rentas Perpetuas ... s 154
3.4. Rentas diferidas ... 154
3.5. Rentas anticipadas ... 155
4. Rentas variables en progresion aritmética 157
4.1. Renta variable en progresion aritmética, temporal, pospagable, inmediata
Y BIEETA vttt 158
4.1.1. Calculo del valor actual ...........ccccceriiciiininiiiiiccceec e 158
4.1.2. Calculo del valor final .........ccccociciiiiiiiiiiiiciccceeeaa 159
4.2. Rentas prepagables ... 160
4.3. Rentas perpettias ........ccooeveveieieieieieeee s 161
4.4. Rentas diferidas y anticipadas 161
5. Rentas fraccionadas 162
5.1. Rentas fraccionadas constantes ..............cccccocueiiiiiiniiiccninicces 163
5.1.1. Método del tanto equivalente ............cccocceviiiiriiniicinniniiccns 163
5.1.2. Método del factor de transformacion ...........ccccceueeeeiriiinnininicnniecennns 167
5.2. Rentas fraccionadas variables en progresion geométrica ..........ccccoeuvvvuririnnen. 172
5.2.1. Valor actual 174
5.2.2. Valor final ...... 175
5.2.3. Prepagable 175
5.2.4. PeIPetila ...cououieeieiececeee s 175

728 www.cef.es



E Indice

5.3. Rentas fraccionadas variables en progresion aritmeética ............c.ccccceecueureneee. 177
5.3.1. Valor actual ..o 179
5.3.2. Valor final ..o 180
5.3.3. Prepagable ..o 180

5.3.4. PerpPettia ...ccocueuiuiiiiiiicicccc s 180

6. Rentas continuas 182

6.1. Renta constante, temporal, pospagable, inmediata y continua 183
6.2. Renta continua variable en progresion geométrica ............cccccovvecucurirccucurenaee. 186
6.3. Renta continua variable en progresion aritmeética ...........cccccocvnicucurincccurencaee 188
7. Rentas a interés simple 189
7.1, Valor acttal .....ccooviiiiiiiiiiiiiii 189
7.2. Valor fiNal ... 193
Ejercicios propuestos

ENUNCIAAOS ..o 213
SOIUCIONES ... 219
Capitulo 4. Préstamos ..........ccccccccciiiiiiiiciiiiiiiiiccc e 241
1. Concepto de préstamo 241
1.1. Principales sistemas de amortizacion de préstamos 241
1.2. Nomenclatura para préstamos de amortizacion fraccionada ..........cccccvvueunceee 243
1.3. Generalidades ..o 244
2. Reembolso tnico sin pago periddico de intereses: préstamo simple .........cceueuunee 247
3. Reembolso tinico con pago periodico de intereses: préstamo americano ............... 248
4. Amortizacion con términos amortizativos constantes: método francés .................. 249
4.1. PaS0S @ SEGUIT ..ceeeveviriniiiieiiiietcitetetc ettt s 250
4.1.1. Célculo del término amortizativo (&) ......coeeerreererinirieeiresieeeeneeeeeneen 250
4.1.2. Calculo de las cuotas de amortizacion: ley de recurrencia ................... 251
4.1.3. Calculo de la primera cuota de amortizacion (Aq) ......cccocvveirivrceeinenes 252
4.1.4. Calculo del total amortizado después de k periodos (my) .....cccccvvevucee 253
4.1.5. Calculo del capital vivo a principio del periodo k+1 (Cy) .ovvvvverunncee 254
4.1.6. Calculo de la cuota de interés del periodo k+1 (Ij4q) wovevevvvvriniiccinnnnnes 256
5. Método de cuota de amortizacion constante: método lineal 258
5.1. PaS0S @ SEZUIT ....cveviuiiiiitiiiiiietcictetcet s 258
5.1.1. Calculo de la cuota de amortizacion (A) ......cceceoeereeeririeeiennieereneeene 259
5.1.2. Calculo del total amortizado después de k periodos (my) ......cccceeeuuee 259
5.1.3. Calculo del capital vivo a principios del periodo k+1 (Cy) ...ccceuvvrunnce 259
5.1.4. Calculo de cuota de interés del periodo k+1 (Ijq) «ovvvvvviiiiiiiiiiccinne 260
5.1.5. Calculo de los términos amortizativos: ley de recurrencia (ay) ............ 260

6. Método de amortizacion con términos amortizativos variables en progresion
geométrica 263

www.cef.es 729



OPERACIONES FINANCIERAS (TEORTA Y PROBLEMAS RESUELTOS)

6.1. Pasos @ SEGUIT .......cccueveviuiiiiiiiiiiiieicieccecce

6.1.1. Célculo de los términos amortizativos (ay)
6.1.2. Calculo de las cuotas de amortizacion (Ay) .....ccccoeeveveeeeceiceeecenns
6.1.3. Calculo del total amortizado después de k periodos (my) .......ccccceuue
6.1.4. Calculo del capital vivo a principios del periodo k+1 (Cy) ...cccevvvveurenee
6.1.5. Calculo de la cuota de interés del periodo k+1 (Ijy1) «ovvvevriviciniiiiccnnns

7. Método de amortizacion con términos amortizativos variables en progresion

aritmética

7.1. PaS0S @ SEZUIT ...cooveuiiiiiiiiiiiiieicictct et

7.1.1. Calculo de los términos amortizativos (Aj) «......ccccceeeerereeueurereecururerccuenns
7.1.2. Calculo de las cuotas de amortizacion (Ay) ....c.cocovvvvrrerenirinisinirinieinne
7.1.3. Calculo del total amortizado después de k periodos (my) .......ccccceuueee
7.1.4. Célculo del capital vivo a principios del periodo k+1 (Cy) ..cvvvvvnnncene
7.1.5. Calculo de la cuota de interés del periodo k+1 (Ij41)

263
263
265
266
266
268

270

271
271
271
273
273
275

8. Préstamos con carencia

276

8.1. Carencia con pago de intereses: carencia parcial ...

8.2. Carencia sin pago de intereses: carencia total ...........ccccoeuvirinninne

9. Préstamos con intereses fraccionados

277

..................... 277

280

9.1. Préstamo fraccionado con cuota de amortizacién constante
9.1.1. Calculo de la cuota de amortizacion (A) ......cccceveveverenicnnee
9.1.2. Calculo del total amortizado después de t periodos (m;)
9.1.3. Calculo del capital vivo a principios del periodo t+1 (Cy)
9.1.4. Calculo de las cuotas de intereses del periodo t+1
9.1.5. Célculo de los términos amortizativos (ay) ......c.coeeevrerereeene

9.2. Préstamo francés fraccionado .........ccceceeeereevveeveeeceeeieeeeeeeeeeeeeeenens

............................ 281
...... 282
...... 282
..................... 283
................................. 283
..................... 284

..................... 286

9.2.1. Resultando constante el término amortizativo tinico equivalente que

se situaria en el momento de las amortizaciones

..................... 286

9.2.2. Siendo constante la cuantia satisfecha en el momento de amortizar

(tanto por amortizacién como por intereses) .....................

..................... 292

297

10. Sistema de amortizaciéon Sinking-Fund

303

11. Préstamos con intereses prepagables

11.1. Caso particular: método aleman ..........cccocoevvniiiiiciniiccnicnns
11.1.1. Pasos @ SEGUIT ......cceeveveveviieiereieieieieeeee s

11.2. Préstamo con intereses prepagables y cuotas de amortizacion constante
11.2.1. Pasos @ SEGUIT .....cceueveueveviieieieieieieieeee e

..................... 305
..................... 306

..... 312

..................... 312

11.3. Préstamo con intereses prepagables con términos amortizativos variables en

Progresion GeOmMEtTiCa ........ccocvvivcecueviiricieiecce e

11.3.1. Pasos a seguir

..................... 315

316

11.4. Préstamo con intereses prepagables con términos amortizativos variables

en progresion aritmeética ...

12. Valor finaciero del préstamo: usufructo y nuda propiedad

..................... 319

319

12.1. Caso particular: formula de Achard ..........cccocovviiiiiiiiiniiinns

730

..................... 323

www.cef.es



E Indice

12.2. Valoracién en una fraccion de periodo ...........ccccc...... 325
12.3. Valoracién de préstamos con intereses fraccionados 326
13. Tantos efectivos 330
13.1. Tanto efectivo acreedor o del prestamista (i) .....ccocovvvreeeniicneniiieecces 330
13.2. Tanto efectivo deudor o del prestatario (iq) ........ccccoevveremviiicniiiieeccces 331
14. Préstamos con interés revisable 333
14.1. Recalculo del término amortizativo ...........ccccceviiiiiiniiiciniiiccccceae 334
14.2. Mantenimiento del importe del término amortizativo sin cambios ................ 334
14.3. Plan de amortizacion sin cambios ..........cccccccuciiiiciiininiciciniicesceeeece e 335
15. Tantos efectivos de los préstamos segun el Banco de Espafa 341
Ejercicios propuestos
ENUNCIAdOS ..o 349
SOIUCIONES ... 357
Capitulo 5. EMPréstitos ........ccccociiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciiciccccccccceeeees 375
1. Concepto. Generalidades 375
1.1. Personas que intervienen en el empréstito ..........ccooevvirniiiiiiiniiicnce 376
1.2, Terminologia .......ccccvuiiiiiniiiiiciic s 376
1.3. Principales derechos econdmicos de los obligacionistas .............ccccccevueicurinnes 377
1.4. Problematica de los gastos del emisor de un empréstito ............ccoeovuviercuennnes 378
1.5. Planteamiento inicial del emiSor ...........cccccooiiiiiiiiiiiiiciicc 379
1.6. Clasificacion de 10s empPréstitos ... 382
2. Empréstito clase I. Tipo 1. Puro 383
2.1. Pas0s @ SEZUIT ......ccuevoieieiiieie e 384
2.1.1. Célculo del término amortizativo (@) .....eceereeeeeeerereeeirieieeesieieieeeeeeenens 384
2.1.2. Calculo de titulos amortizados: ley de recurrencia (M) ......ccccceueeucunene 385
2.1.3. Calculo de titulos amortizados en el primer sorteo (My) ......ccccccuevueuuce 387
2.1.4. Célculo del total de titulos amortizados (M) ...c.coeoeeereeeeecceecenes 388
2.1.5. Calculo de titulos vivos a principios de cada periodo (Nj41) ..ccoceunne 389
2.1.6. Calculo del importe a pagar de cupones en el periodo k+1 .................. 392
2.2. Empréstito de cupdn periddico constante y anualidad constante con caracte-
risticas COMerciales .........cccooivuiiiiiiiiiiiiiiiiic 394
3. Empreéstitos clase I. Tipo II 406
3.1. Empréstito de cupdn periddico con igual numero de titulos amortizados en
€@ SOTEEO . 406
3.1.1. Pas0s @ SEZUIT .....ccvueuimiiimimiiiiiniicicicicicicicccccnccs s 406
3.2. Empréstito de cupon periddico constante con anualidad variable en pro-
gresion geomeétrica y NOTmMal .......c.coccviuiiiiiiiiiiiiiiicc s 411
3.2.1. Pas0s @ SEZUIT ......ccoceuiuiuimimiiiiiniiciciciciciceccccsccs e 413

www.cef.es 731



OPERACIONES FINANCIERAS (TEORTA Y PROBLEMAS RESUELTOS) E

3.3. Empréstito de cupén peridédico y anualidades en progresion geométrica
con caracteristicas COMErciales ... 421

3.4. Empréstito de cupdn periddico constante con anualidad variable en pro-

gresion aritmética y normal 426
3.4.1. Pas0s @ SEZUIT ......ccceiuimiuimimiiiiiniicicicicicicicccccs s 427
3.5. Empréstito de cupén periddico y anualidades en progresion aritmética con
caracteristicas COMEICiales ..o s 435
3.6. EMpPréstito Con Carencia ...........cccvvicuciiiiiiciiiiiiieiceceese s 439
3.7. Empréstito con cupon fraccionado ... 443
3.8. Empréstito de cupdn periddico constante y anualidad constante con primas
de amortizacion variables ... 447
4. Empréstitos clase I. Tipo III 452
4.1. Pas0s @ SEZUIT ......ccceueieieiieieie s 453
4.1.1. Calculo de los términos amortizativos (@) «.....ccccceerereecrerrenicueererccecenenn 453
4.1.2. Calculo de titulos amortizados (M) ...c.coieeururiicuririnicieriniceeeceeeene 454
4.1.3. Calculo del total de titulos amortizados (M) .....ccccoeeeereurinicriricicucunenns 454
4.1.4. Calculo de titulos vivos a principios de cada periodo (Nj+{) ..cccoeuueee 454
4.1.5. Calculo del importe a pagar de cupones en el periodo k+1 .................. 456
5. Empréstito de cupon periodico prepagable 456

5.1. Empréstito de cupdn periédico constante prepagable con anualidad constante
Y PULO vt 457

5.1.1. Pasos a seguir 458

5.2. Empréstito de cupén periodico constante prepagable y anualidad constante
con caracteristicas comerciales ..o 464
5.3. Empréstito de cupon periddico constante prepagable y anualidad variable ...... 468

5.4. Empréstito de cupdn periddico constante prepagable con igual niimero de
titulos amortizados en cada SOTtO ..........ccoveveviviiciniiiiicccc 468
5.4.1. Pas0s @ SEGUIT .....cccceeuiiiiriiiiiiiiiiiiie s 469

5.5. Empreéstito de cupdn periddico constante prepagable con anualidad varia-
ble en progresion geOMELIiCa ¥ PUILO .....ccccviuvvceiiriiiciiiicicieiciecnesnseseseeenes 472
5.5.1. Pas0s @ SEGUIT .....ccceeuiiiiiiiiiiiiiiciiii i 473

5.6. Empreéstito de cupdn periddico constante prepagable con anualidad varia-
ble en progresion aritmética y PUIO ........ccccceuriieciriiiiiciriiiccicisicceeeeceiceeeeees 477
5.6.1. Pas0s @ SEGUIT .....ccceceuiiiiiiiuiiciiiiiicic e 478
6. Empréstitos clase II. Tipo I. Puro 482
6.1. PASOS @ SEGZUIT ...cucueuieieiuiiiicecicecccc s 482
6.1.1. Calculo del término amortizativo (@) ......cccceververererrreereereniereenineereeenneenene 483
6.1.2. Calculo de titulos amortizados: ley de recurrencia (My) ......cccoeuvuruunnee 483
6.1.3. Calculo de titulos amortizados en el primer sorteo (Mj) ......ccccceueecuune 485
6.1.4. Calculo del total de titulos amortizados (M) ....ccccceveririeiriniciniiieicnne 486
6.1.5. Calculo de titulos vivos a principio de cada periodo (Nj 1) ..ccoeveunne 487
6.1.6. Calculo del importe a pagar de cupones en un periodo ...........ccccceuue. 489

732 www.cef.es



E Indice
6.2. Empréstito de cupén acumulado constante y anualidad constante con
caracteristicas COMETCiales ..o 491
7. Empréstito clase II. Tipo II 495
7.1. Empréstito de cupén acumulado con igual nimero de titulos amortizados
en cada sorteo ................ 496
7.1.1. Pasos a seguir 496
7.2. Empréstito de cupon acumulado y anualidad variable en progresion geo-
métrica puro ................ 500
7.2.1. Pasos a seguir 501
7.3. Empréstito de cupén acumulado constante y anualidades en progresiéon
geométrica con caracteristicas comerciales ...........ccooceieiiiiiiiiiiiii 509
8. Tantos efectivos 513
8.1. Tanto efectivo deudor o del emiSOr (iy) «.eeeeeereereeiieieiieeeieeeeeeeeeeenenes 513
8.2. Tanto efectivo acreedor o del conjunto de obligacionistas (i) .......c.cccoeruruneee. 514
8.3. Rentabilidad de un titulo TIR (I) ...cccoeoiieiiiiiiiceicccecceeeceeeeeeieeenenes 514
9. Probabilidad en los empréstitos 522
9.1. Vida media o esperada de un titulo (V,;,) «cooverinniinniiicccnccecce 523
9.2. Vida mediana (Vipaq) - sssssaes 528
9.3. Valor, usufructo y nuda propiedad de un titulo ........ccccoevciiciininiciiicinnnes 533
9.3.1. Empréstitos clase I. Tipo I. Normal .........cccccoiuiiiiviiininiiniiniciiciicne 534
9.3.2. Incidencia de las distintas caracteristicas comerciales ............ccccoeuruune 541
9.3.3. Empréstitos clase II. Tipo L. Normal .........ccccoeeiiiviciniiiinniceccine 553
9.3.4. Valor, usufructo y nuda propiedad en una fraccion de periodo .......... 560
9.4. Vida financiera 0 matematica ..........cccoceviiuiiiiiiiiiiiiiicccce s 563
Ejercicios propuestos
Enunciados 577
Soluciones 591
Capitulo 6. Valores mobiliarios ............cccccccuiiiiiiiiiiiiicicicicicccccas 629
1. Introduccion 629
1.1, CONCEPLO vt 629
1.2. Motivos para invertir en valores mobiliarios ..........c.ccccoeovviviiiniiiniiiiccin 630
1.3. Clases de valores mobiliarios ... 630
1.4. Formas de adquisicion de valores mobiliarios ...........cccccoeveccieiiiicneinicccennnes 631
1.5. Esquema de una operaciéon de compra-venta en un mercado secundario ..... 631
1.6. TerminolOZIa ......ccccuiiuiiiiiiiciciccie e 631
1.7. Caracteristicas de una emision de renta fija .........ccccoouviciiniiinicicccs 632
1.8. Caracteristicas de una emision de renta variable ...........ccccccococviiniiiiiicnnns 633
1.8.1. Derechos y obligaciones del accionista ...........c.cccocoeueiiiiiininiiccininiicnnnnns 634
www.cef.es 733



OPERACIONES FINANCIERAS (TEORTA Y PROBLEMAS RESUELTOS) E

2. Ampliaciones de capital 635
2.1. Clases de ampliaciones de capital ........c.cccoeoeuiiviiiiniiiiiiniiiciccces 639

2.2. Valor tedrico del derecho de suscripcion preferente .............ccocoeuevviivieieiicnnnns 639
2.2.1. Ampliacién simple sin diferencias €coNOMICas ..........cccccoeuruririruricicnnnne 640

2.2.2. Ampliacién doble sin diferencias econdmicas ............cocoeeuririieiriiinnnnns 643

2.2.3. Ampliacién simple con diferencias econémicas ...........cccccceeveeururicicnnnne 645

3. Ampliacion blanca 647
4. Operaciones al contado con acciones 653
4.1. Valor de compra de 1as acCiones ..........ccoceueviiiuniriniceininicccesc s 653

4.2. Valor de venta de las acciones ...........ccccccvviviiviniiiiiniiiinccc 654

4.3. Beneficio neto (antes de impuestos) de una operacion de compra-venta ...... 655

4.4. Rentabilidad de una operacién de compra-venta ..........cccccoveeviviininiccnnnnns 655

5. Operaciones a crédito con acciones 658
5.1. ComMPras @ Crédito .......ccocicuiiiiciiiiiiciiiccie e 660
5.1.1. Perfil del inversor 660

5.1.2. Realizacion de la Operacion ... 660

5.1.3. Crédito de la entidad financiera ...........cccccooviiiniciiinininiinccicce 660

5.1.4. Intereses de la operacion a crédito ..........c.cocoeeieieccieiniiicniiceeceine 661

5.1.5. Garantias complementarias ..........cccccoerruriiiniiiiniicciiieae 661

5.1.6. Depdsito de garantias ...........cccceeeeueiniicieiniicecce s 661

5.1.7. Devengo de derechos econémicos durante la vigencia del crédito ..... 662

5.1.8 Renumeracion de las garantias............cccocoeviiiiniiicccininiiccnncece 662

5.2. Ventas a Crédito ..o 665
5.2.1. Perfil del INVETSOT ...t 665

5.2.2. Realizacién de la operacion ........... 665

5.2.3. Crédito de la entidad financiera 666

5.2.4. Intereses del préstamo de titulos 666

5.2.5. Remuneracién de las garantias ......... 666

5.2.6. Garantias complementarias ........... 666

5.2.7. Depdsito de garantias ...........ccccccevecuriiiiiiiiiiiniiiics 667

5.2.8 Renumeracion de las garantias...........cccocoevivirnininccinniccenceece 667

5.2.9. Devengo de derechos econdmicos durante la vigencia de la operacion 667

6. Deuda Publica 670
6.1. Instrumentos de deuda del Estado ... 671
6.1.1. Letras del TESOTO ......ccccccuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicec s 672

6.1.2. Bonos y obligaciones del Estado .........cccccooviiiniciiiiiiiiiiccne 672

6.1.3. Bonos y obligaciones segregables. Los strips de Deuda Publica .......... 673

6.2. Operaciones que se realizan ....... 674
6.2.1. En el mercado primario ....... 674

6.2.2. En el mercado secundario 679

6.3. Célculo de rentabilidades ..o 686
6.3.1. Calculo de la rentabilidad de las Letras del Tesoro ..........cccccocvueicunne 687

6.3.2. Calculo de la rentabilidad de los bonos y obligaciones del Estado ..... 690

734 www.cef.es



E Indice

6.3.3. Calculo de la rentabilidad de un repo ..........ccccuvueiciiiiiiiininiciciicne 693

6.4. Otros activos de renta fija ..........cccoveiciriiiiciiiicccccce s 694
6.4.1. Pagarés de emMPresa ... 694
6.4.2. Obligaciones siIMPIes ...........cccceriiiiiiiiiiiiiccccenes 697
6.4.3. Obligaciones subordinadas ..........ccccceeiiiiiniiiiiiniiiiicciccae 697
6.4.4. Bonos y obligaciones indiciadas, referenciadas o indexadas ................ 698
6.4.5. Obligaciones bonificadas ..........c.cccocoeriviiiiiiiiiiiiccces 702
6.4.6. Obligaciones convertibles y canjeables 706
6.4.7. Bonos y obligaciones con wartant .............c.c..... 707
6.4.8. Titulos hipotecarios ...t 708
6.4.9. Bonos y obligaciones de titulizacion hipotecaria ...........cccccoevveirrerennnee. 709
6.4.10. Bonos de alto rendimiento, «bonos basura» o junk bond ....................... 709

7. Pignoracion de valores mobiliarios 710
7.1. Posibilidades ante un cambio de cotizacion de los titulos pignorados ........... 714
7.1.1. Calculo de la mejora de garantia ...........cccccccucuucee. 714
7.1.2. Calculo de la reduccién de préstamo 715

7.2. Pignoracion de varias clases de valores ...........c.cooccurinicicuninicicninicceccicenes 717

www.cef.es 735






