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Nomenclatura

Usaremos TA/B para indicar el tipo de cambio que usa como
unidad monetaria la moneda del paı́s B.

TA/B indica la cantidad de u.m. del paı́s A que se intercambian
por una u.m. del paı́s B.

Ejemplo:

TUSD/EUR = 1,4723

TEUR/USD =
1

TUSD/EUR
= 0,6792

Esta nomenclatura no es única. Comprobad en vuestra web
favorita la que utilizan ellos.
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Códigos de divisas

Las divisas se expresan por medio de abreviaturas ISO-4217

Check here!
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Instituciones de Interconexión

Def.: Centralizan ofertas y demandas de divisas en el mercado
global (24h).

Los principales son TELERATE y REUTERS.

Los bancos acceden para tener información sobre el mercado
en tiempo real.
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REUTERS

Pantalla de REUTERS

Referenciado (salvo GBP) al USD→ T∗/USD
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REUTERS (cont.)

Pantalla de REUTERS con el EUR

Referenciado (salvo GBP) al USD→ T∗/USD
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REUTERS (cont.)

Columnas 3 – 5: la clave de la inst. financiera; su nombre
completo y las siglas de la ciudad, respectivamente.
Columna 6: Tipo de cambio Spot Bid/Ask
Columna 7: Tipo de cambio anterior (solo últimos
decimales).
Columna final: Conexión directa con bancos.
Última fila muestra información adicional: Oro, Plata, Tipos
de interés USA-FED,. . .
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Divisas particulares: GBP & JPY

GBP: Unidad monetaria de mayor valor→ TUSD/GBP

JPY: Unidad monetaria de poco valor respecto al USD.
TUSD/JPY = 1

124,61 = ,008025→ se toman lotes de 100
JPY.
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Jesús Palomo Mercados Financieros Internacionales



Tipos de cambio
Definiciones
Instituciones de Interconexión
Variaciones del tipo de cambio

Otras fuentes de información (cont.)
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Introducción

Los precios de una divisa (el t.c.) cambian
constantemente.
Generan incertidumbre y exponen a los agentes al riesgo
de cambio.
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Jesús Palomo Mercados Financieros Internacionales



Tipos de cambio
Definiciones
Instituciones de Interconexión
Variaciones del tipo de cambio

Causas de la variación

En general, el motivo del cambio son los acuerdos de
intercambio a los que llegan compradores y vendedores de una
divisa.

Si aumenta la demanda: aumentará el valor de la divisa
respecto al resto.
Si aumenta la oferta: disminuirá el valor de la divisa
respecto al resto.
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Causas de la variación (cont.)

Factores relacionados con el comercio:
Diferencial de inflación
Diferencial de renta
Restricciones al comercio

Factores financieros
Diferencial del tipo de interés
Restricciones a los movimientos de capitales

La demanda de bienes y tı́tulos extranjeros→ demanda de
divisas.
La demanda exterior de bienes y tı́tulos→ oferta de divisas.
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El comercio internacional

Por motivos comerciales, puede ocurrir que resulte más barato
comprar en otro paı́s (en otra moneda) y esto afectará a los
tipos de cambio.

Ası́, la variación de precios entre paı́ses es un motivo de
variación del tipo de cambio. Ver artı́culo relevante aquı́.
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El comercio internacional (cont.)

La variación de precios en una economı́a se cuantifica
mediante la inflación o deflación.
IPC

Indica la evolución de la media ponderada de los precios
de una cesta de artı́culos,
Se realiza a partir de la encuesta de consumo
La variación se expresa en términos porcentuales. Ver
datos.

Inflación subyacente = IPC, pero excluye alimentos frescos y
productos energéticos.
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El comercio internacional (cont.)

La variación de precios entre paı́ses puede provocar que
se modifique la demanda de bienes y servicios y, por
tanto, que varı́e la demanda/oferta de divisas.
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Inversión internacional

Las operaciones financieras internacionales permiten
obtener la máxima rentabilidad sobre el capital invertido.
La retribución viene determinada por los tipos de interés
de cada paı́s. Por ejemplo, ver.
Estas inversiones requieren operaciones en el mercado de
divisas.

Ver artı́culo relevante aquı́.
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Inversión internacional (cont.)

LIBOR London Interbank Offered Rate es la tasa de
interés interbancaria a la que los principales bancos del
mundo se prestan dinero.
EURIBOR European Interbank Offered Rate. Media de los
tipos de los 64 principales bancos europeos. Ver aquı́.
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La Especulación

Economı́a de trueque: dinero surge como instrumento que
facilita intercambios.
Con la especulación, el dinero se considera un bien en
sı́ mismo.

Desaparecen las razones comerciales o de inversión en las
operaciones,
Generan demandas incontroladas de divisas no
correspondiendo al funcionamiento objetivo del sistema.

El sistema económico deja de funcionar de forma eficiente.

Las autoridades no toman en cuenta los movimientos
especuladores para mantener el sistema estable. Tratan que la
masa monetaria se corresponda con el valor de los bienes y
servicios.
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El arbitraje

Busca la obtención de beneficio sin riesgo mediante la
compra y venta de divisas.
El arbitrajista trata de detectar los fallos de mercado para
obtener beneficios.
Es un efecto positivo ya que permite detectar/eliminar
fallos de mercado.
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El arbitraje (cont.)

Un profesor de finanzas toma un café con un/a alumno/a
en la cafeterı́a de la universidad mientras intercambian
ideas sobre la situación actual de los mercados de divisas.
El/la estudiante, en un momento dado, afirma:
Alumno: Profesor, hay 50 euros en el suelo, los cojo?
Profesor: Si verdaderamente hubiera 50 euros en el suelo
alguno los habrı́a ya cogido.

Moraleja: No se puede ganar sin riesgo. El mercado responde
a estas posibilidades eliminándolas.
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El arbitraje (cont.)
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El arbitraje (cont.)
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El arbitraje (cont.)

La parábola anterior se completa:
Si en lugar de estar en la cafeterı́a estuviéramos en la
biblioteca (menos gente), las posibilidades de encontrar
los 50 euros son mayores.
Milton Friedman: ”There is not such thing as free lunch”.
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El arbitraje (cont.)

Supongamos las siguientes divisas: EUR, USD, GBP
TEUR/USD = a
TGBP/EUR = b
TUSD/GBP = c

Partimos con 1EUR que cambiamos por GBP, éstas a USD y
de nuevo a EUR.
Terminaremos con abc EUR.
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El arbitraje (cont.)

Supongamos las siguientes divisas: EUR, USD, GBP
TEUR/USD = a
TGBP/EUR = b
TUSD/GBP = c

Partimos con 1EUR que cambiamos por GBP, éstas a USD y
de nuevo a EUR.
Terminaremos con abc EUR.
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El arbitraje (cont.)

Resultados posibles
abc < 1 Pierdo dinero! Obtengo info. de esto? Intenta la
operación en sentido inverso. . .
abc > 1 He descubierto la máquina de hacer dinero (sin
riesgo)
abc = 1 Mercado eficiente, no existe arbitraje.

Considera ahora el t.c. comprador y vendedor y define cuándo
existe arbitraje en función del spread.
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abc > 1 He descubierto la máquina de hacer dinero (sin
riesgo)
abc = 1 Mercado eficiente, no existe arbitraje.

Considera ahora el t.c. comprador y vendedor y define cuándo
existe arbitraje en función del spread.

Jesús Palomo Mercados Financieros Internacionales



Tipos de cambio
Definiciones
Instituciones de Interconexión
Variaciones del tipo de cambio

El arbitraje (cont.)

Resultados posibles
abc < 1 Pierdo dinero! Obtengo info. de esto? Intenta la
operación en sentido inverso. . .
abc > 1 He descubierto la máquina de hacer dinero (sin
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