


MÓDULO B – DAF 2 – PREGUNTAS DE EXÁMEN

¿Cuál de los siguientes instrumentos utiliza el BCE para alcanzar los objetivos de política monetaria?


.- ¿Cómo se denomina coloquialmente a los tipos que se aplican con margen al alza y a la baja sobre los tipos de las OPF para realizar operaciones marginales de financiación o facilidades de depósito?
· TIPOS PASILLO (Son tipos que se suman o se restan a los tipos de las OPF, formando así los tipos de interés de las facilidades marginales de crédito y las facilidades de depósito del BCE).

.- ¿Qué instrumento para realizar operaciones de open market (mercado abierto) es el más utilizado por el Banco Central Europeo?
· LAS OPERACIONES TEMPORALES

.- El suelo de los tipos de interés aplicados por el Banco Central Europeo (BCE) hace referencia a:
· LA FACILIDAD PERMANENTE DE DEPÓSITO (aquel tipo de interés al que toma dinero a un día).

.- Señalar cuál de las siguientes afirmaciones es correcta:
· EN UNA AMPLIACIÓN DE CAPITAL CON PRIMA EL EFECTO DILUCIÓN ES MENOR QUE EN UNA AMPLIACIÓN DE CAPITAL A LA PAR (Cuanto mayor es la prima en una ampliación de capital, menor será el efecto dilución; cuanto más cerca esté el precio de emisión de las nuevas acciones al valor de cotización de las acciones antiguas, menor efecto dilución se producirá).

.- ¿Cuánto deberíamos pagar por un Bono cupón 0 de 2 años y 18 días si la TIR a la que cotiza es del 3,5%? (Nominal 1.000 €)
· 931,93 €

.- Un especulador apalancado, con tendencia decididamente alcista, ¿cuál de las siguientes estrategias utilizará?
· COMPRA DE FUTUROS (La estrategia que reportará más beneficios y aprovechará el apalancamiento es la compra de futuros).

.- Una Oferta Pública de Suscripción (OPS) supone:
· UNA AMPLIACIÓN DE CAPITAL CON RENUNCIA EN JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS AL DERECHO PREFERENTE DE SUSCRIPCIÓN (Los antiguos accionistas renuncian al derecho preferente de suscripción para la entrada de nuevos accionistas).

.- ¿Cuáles son los instrumentos de política monetaria que utiliza el Banco Central Europeo (BCE)?
· LOS COEFICIENTES DE RESERVAS MÍNIMAS OBLIGATORIAS, OPERACIONES DE MERCADO ABIERTO Y OPERACIONES DE AJUSTE Y ESTRUCTURALES, Y LAS FACILIDADES PERMANENTES DE CRÉDITO Y DE DEPÓSITO.

.- En una subasta del Tesoro Público:
· EL INTERÉS MARGINAL ES MAYOR, GENERALMENTE, QUE EL INTERÉS MEDIO (Las peticiones competitivas se adjudican de mayor a menor precio ofrecido, adjudicando al precio medio las que ofrecen un precio mayor que el precio medio, y adjudicando al precio ofrecido las que ofrecen un precio entre el medio y el marginal. El precio marginal es el precio mínimo aceptado por tanto, el interés marginal es mayor generalmente que el interés medio).



.- El Sistema de Interconexión Bursátil (SIBE) cierra las operaciones:
· POR PRIORIDAD DE PRECIOS Y PRIORIDAD TEMPORAL (Los mejores precios y la primera orden que entra en el sistema, que es la primera que se ejecuta).

.- Un gestor decide proteger su cartera de renta variable (posición larga o comprada) contra posibles caídas de las cotizaciones. De las estrategias que a continuación se citan, ¿cuál utilizará):
· COMPRA DE PUTS ((además, permite seguir generando beneficios si la cartera al contado protegida sigue revalorizándose. El resto de estrategias: Compra de Calls, Compra de futuros, Venta de Puts no son de protección, serían incremento de la inversión, del riesgo o de los costes por desembolso de primas).

.- Un inversor vende 10 contratos de futuros del IBEX 35, vencimiento más próximo a 9.900 puntos ¿Cuál será el apalancamiento financiero si el depósito de garantía es de 9.000 €?
· 11 		(El apalancamiento financiero es valor efectivo / valor de garantía. Por tanto, en éste caso, el valor monetario de un punto del Índice IBEX 35 es de 10€. Por tanto, el valor efectivo es de 9.900 x 10 = 99.000€. Así pues, el apalancamiento financiero por cada contrato será de 99.000/9000 = 11).

.- El Índice IBEX 35 no se ajusta por:
· EMISIÓN DE BONOS CONVERTIBLES (En cambio, se consideran en el ajuste ampliaciones de capital, variaciones de valor nominal y fusiones y absorciones entre otras operaciones).

.- Un inversor especulador decide comprar opciones put, strike 10€, cuando el activo subyacente cotiza a los 8€. La ganancia que puede obtener es:
· DE 10€ POR OPCIÓN, MENOS LA PRIMA PAGADA 	(La ganancia que se puede obtener máxima en la compra de opciones put es el precio del ejercicio (strike) hasta un valor de 0€ del activo subyacente. En este caso, 10€ menos lo que se ha pagado por la prima).
.- En un contrato forward, las condiciones que se establecen:
· ESTÁN DETERMINADAS POR LAS PARTES QUE NEGOCIAN EL CONTRATO.

.- El análisis TOP-DOWN prioriza:
· EL ANÁLISIS DE LAS VARIABLES MACROECONÓMICAS Y SU INFLUENCIA EN LAS EMPRESAS.

.- ¿Cuál de los siguientes fixings es calculado por el BCE?
· EL EONIA 	(Sólo existe a 1 día).

.- Un aumento del precio del petróleo puede tener la siguiente repercusión en los índices de precios:
· UN AUMENTO DEL IPRI (ÍNDICE DE PRECIOS INDUSTRIALES) Y PROBABLEMENTE DEL IPC (ÍNDICE DE PRECIOS AL CONSUMO).

.- ¿Cuál de los siguientes activos de renta fija debería cotizar con una menor TIR, considerando la misma estructura de pago de cupones, igual vencimiento y mismo emisor?
· CÉDULAS HIPOTECARIAS 	(Las cédulas hipotecarias está garantizadas por la totalidad de préstamos hipotecarios de la entidad; ofrece unas garantías que o constan en la deuda subordinada o en las participaciones preferentes, por tanto, ofrecerá una menor TIR a igualdad de condiciones).

.-  En general, una mayor tasa de crecimiento esperada en el PIB comportará:
· LA POSIBILIDAD DE UNA SUBIDA DE TIPOS DE INTERÉS 	(En general, una mayor tasa de crecimiento del PIB provocará un mayor riesgo de inflación, un mayor crecimiento de beneficios, un descenso de la tasa de paro y la posibilidad de subida de tipos de interés).

.- El bono de la empresa XYZ tienen un rating de AA y el bono de la empresa JKL tiene un rating de BB, ambos con un vencimiento a 3 años. El cupón anual es del 6% para ambos bonos. ¿Cuál de las siguientes afirmaciones es incorrecta? Nota: el nominal de ambos bonos es de 1.000€.
a) El precio del bono de la empresa XYZ será mayor que el precio del bono de la empresa JKL.
b) La TIR del bono de la empresa JKL será mayor que la TIR del bono de la empresa XYZ.
c) EL BONO DE LA EMPRESA XYZ PRESENTA UN MAYOR RIESGO DE REINVERSIÓN QUE EL BONO DE LA EMPRESA JKL 		(Teniendo en cuenta que el riesgo de reinversión es la incertidumbre sobre los tipos de interés a que se van a poder reinvertir los cupones, el riesgo de reinversión es equivalente en ambas emisiones).
d) El cupón de ambos bonos será de 60 euros anuales.

.- La empresa XZY realiza un Split de 5x1, indique la respuesta correcta:
· EL VALOR NOMINAL SE REDUCIRÁ 5 VECES RESPECTO AL VALOR NOMINAL ACTUAL		(Si se realiza un Split de 5x1, entonces cada acción antigua se convierte en 5 acciones nuevas y se reduce proporcionalmente el valor nominal de las mismas. El valor de la empresa no varía y se realiza para aumentar la liquidez y el acceso a nuevos accionistas).

.- La OPF a una semana como instrumento de política monetaria del BCE:
· TIENE POR OBJETO INYECTAR LIQUIDEZ AL SISTEMA 	(Las subastas de repos del BCE son el principal mecanismo mediante el cual el BCE inyecta liquidez periódica al sistema financiero con el fin de obtener una masa monetaria de equilibrio afín con el objetivo de inflación requerido).

.- Ante un previsible descenso de los tipos de interés en todos los tramos de la curva, ¿cuál de los siguientes activos de renta fija pública es el más conveniente atendiendo solo al riesgo de mercado/precio?
· EL BONO CON CUPÓN DEL 4,5% A 8 AÑOS 	(Ante el escenario de descenso de tipos de interés planeado y prevista una subida en los precios de los activos de renta fija, el bono más sensible y que variará más en porcentaje será el de mayor plazo de vencimiento. Entre bonos de igual plazo, el más sensible será aquel que tenga mejor cupón).
.- ¿Cuál de las siguientes características no corresponde a un mercado organizado de futuros y opciones?
a) Existencia de Cámaras de Compensación.
b) Alto grado de liquidez.
c) -> RIESGOS DE CONTRAPARTIDA 		(Las operaciones de compra-venta de futuros en un mercado organizado se realizan mediante la Cámara de Compensación, que es la encargada del buen fin de la operación y evita el riesgo de contrapartida exigiendo un depósito de garantía).
d) Depósitos de garantía y liquidaciones diarias.

.- Un inversor decide vender 10 contratos de futuros, vencimiento más próximo, sobre la empresa XYZ a 20,34€. La cotización de la empresa XYZ al contado es de 20,28€. Indique la respuesta correcta:
· EL INVERSIOR TIENE UNA EXPECTATIVA BAJISTA EN EL MERCADO DE FUTUROS 	(Si un inversor vende contratos de futuros es porque su expectativa es de bajada de precio, para cerrar la posición (comprar) a un precio inferior.

.- ¿Cuál de las siguientes opciones está out-of-the-money?
· OPCIÓN DE COMPRA CON STRIKE SUPERIOR AL PRECIO DEL SUBYACENTE	(Las opciones call (compra) está out of the money cuando el precio de strike o ejercicio es mayor que el precio del subyacente. La opción pull (venta) esta out of the money cuando el precio de strike o ejercicio es menor que el precio del subyacente).

.- ¿Cómo se denomina el tipo de interés más desfavorable para el Banco Central Europeo (BCE) de las operaciones principales de financiación (subasta semanal de activos de caja) si dicha subasta es competitiva y en modalidad americana?
· TIPO MARGINAL DE LA SUBASTA 	(El tipo de interés más desfavorable para el BCE es el tipo marginal de la subasta. Si bien el tipo medio ponderado de la subasta sí que corresponde a las operaciones principales de financiación, siempre va a ser superior o en algunas ocasiones que el tipo marginal).

.- Un índice de rendimientos:
a) SI ES DE RENTA VARIABLE, INCORPORA EL PAGO DE LOS DIVIDENDOS.
b) SI ES DE RENTA FIJA, INCORPORA ELPAGO DE LOS CUPONES.

.- Se venden a crédito, 160 acciones de la empresa XYZ, a un precio de 20€. ¿Cuál de los siguientes precios de compra generará una rentabilidad más alta?
a) 5€ 		(Si se venden acciones a crédito, entonces la rentabilidad será mayor cuanto menor sea el precio de compra.)
b) 10€
c) 15€
d) 20€

.- Respecto a las Ofertas Públicas de Adquisición (OPA) de empresas cotizadas:
· DEBE HABER AUTORIZACIÓN PREVIA DE LA CNMV PARA REALIZAR LA OFERTA PÚBLICA DE ADQUISICIÓN 	(Una OPA debe ser autorizada previamente por la CNMV y la consecuente presentación del folleto informativo por parte de la empresa que realiza la oferta).

.- Señalar la respuesta correcta:
· LAS SOCIEDADES DE VALORES PUEDEN NEGOCIAR VALORES POR CUENTA PROPIA 		(Las sociedades de valores, según normativa de las sociedades de valores, pueden negociar valores por cuenta propia, asegurar la suscripción de emisiones, conceder créditos para operar en valores (funciones que no pueden realizar las agencias de valores) y gestionar carteras de inversión por cuenta ajena, entre otras funciones).


.- ¿Cuál es el valor intrínseco y el valor temporal de una opción put strike a 9.500 que cotiza en los 150 euros, si el activo subyacente se encuentra cotizando a 9525.
· INTRÍNSECO DE 0 Y TEMPORAL DE 150 	(La opción está out the money, no existe valor temporal por tanto, el precio de 150€ de la prima está determinada en su totalidad por su valor temporal).

.- Un inversor decide comprar durante el día 6 futuros sobre el IBEX a 10.150 puntos. Al cierre de la sesión cotiza a 10.170 puntos; ¿Cuál será la liquidación por diferencias al cierre de la sesión?
· 1.200€ 	(La liquidación del contrato por diferencias al final del día será: 6 contratos x (10.170 – 10.150) x 10€ = 1.200 €).

.- ¿Cuál es el tipo de interés nominal que se obtiene con la compra de un pagaré a 92 días, que se emite por 900,13 € y se mantiene hasta su vencimiento?. Nominal = 1.000€
· 7,81    (El tipo de interés nominal resultante de despejar i de la siguiente ingualdad de actualización a interés simple vencido:  (900,13 = 1000 (1 + i (92/360)) = 7,81).

.- Compramos un bono simple con fecha valor 13 de julio de 2013, con cupón del 5%, TIR del 4,25% y vencimiento el 24 de noviembre de 2017. ¿Cuál es el precio entero, cupón corrido y precio de cotización del bono? – Ojo: comprobar las soluciones.
	Precio entero: 110,612
	Cupón corrido: 5,797%
	Precio de cotización: 108,815

.- Indique la respuesta correcta respecto a la profundidad de los mercados financieros como condiciones de intercambio que se establecen:
· UN MERCADO FINANCIERO ES MÁS PROFUNDO CUANTO MAYOR SEAN LAS ÓRDENES DE COMPRA Y VENTA PARA CADA UNO DE LOS ACTIVOS. 

.- ¿Qué precio debería pagarse en la emisión de una Letra del Tesoro el día 31 de marzo, que vence el 30 de septiembre del mismo año, si el tipo de interés nominal es del 5%?
· 975,21 	(El plazo temporal es de 183 días (31 de marzo a 30 de septiembre), por tanto se trata de actualizar a interés simple vencido con base 360)

.- Si la TIR de un bono simple es el 4%, significa que:
· La TIR es un tanto efectivo anual que iguala en todo momento pagos y cobros. Si los flujos intermedios (cupones) que vamos cobrando durante la inversión en un bono los reinvertimos a la TIR de adquisición entonces, nuestra rentabilidad efectiva será la TIR de adquisición. En caso de reinvertir los flujos intermedios a una tasa menor que la TIR de adquisición entonces, la rentabilidad efectiva será menor que la TIR de adquisición.

.- El dividendo por acción de la empresa AMBAR es de 4,80 €, el payout es del 40% y el precio de cotización es de 114 €. ¿Cuál es el PER de la empresa?
· 9,5 	(El PER es el precio/beneficio por acción. Si el dividendo por acción es de 4,8 € y el payout del 40% entonces, el beneficio por acción es de 4,8/0.4 = 12. Por tanto, el PER de la empresa es 114/12 = 9,5.)

.- La empresa ATLAS amplia capital en la proporción 2x13. El precio de cotización de la acción antes de la ampliación es de 62 €, el valor nominal de 20 € y se amplía capital con un 30% de prima. ¿Cuál es el valor del Derecho Preferente de Suscripción (DPS) teórico?
· 4,80 	(El valor de la empresa después de la ampliación (P1) es de P1 = (13x62 + 2x26)/(13 + 2) = 57,20 €. El valor teórico del DPS será la diferencia entre el precio antes de la ampliación y el precio después de la ampliación. DPS = 62 – 57,20 = 4,80 €).




.- Si compramos una opción por 2 €  con precio de ejercicio de 23,5 € cuando el activo subyacente cotiza a 22€. ¿Cuál será el beneficio que obtengo a vencimiento si el activo subyacente cotiza a 21 €? (Nota: consideramos que el nominal de la opción es una unidad del subyacente).
· + 0,5 € 		(El precio del activo subyacente es menor que el precio de ejercicio a vencimiento (21 = PS), (PE = 23,5). Ejerceremos la opción de venta obteniendo un beneficio de 2,5 € (23,5 – 21), menos el desembolso inicial de 2 € por la compra de la misma, obteniendo un beneficio resultante de + 0,5 €).

[bookmark: _GoBack].- Un fondo de inversión adquiere un REPO a 7 días por valor de 3.000.000 de €. Si el pacto de recompra es por valor de 3.001.148,33 de €. La rentabilidad implícita es de: (Ojo – revisar resultado)
· 1,97% 	(La rentabilidad implícita será el resultado de despejar de la siguiente igualdad: 3.001.148,33 = 3.000.000 (1 + (i (7/360))). Por tanto, el resultado es de 1,97%).

.- 
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