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TRADING



VOLATILITY IN THE REAL WORLD



(Trading, Pricing & Hedging) ¡Learning From The best!



ENERO 2019 CIUDAD DE MÉXICO



Parte I: Trading FX Options Damián Vera Estructuración Derivados Grupo Financiero Monex Duración: 9 horas Damián Vera Quesada está encargado de la estructuración dentro de la mesa de derivados de Grupo Financiero Monex, intermediario líder en la emisión de notas estructuradas de tipo de cambio de acuerdo a Structured Retail Products. Anteriormente se desempeñó como trader de opciones de tipo de cambio primero en BBVA Bancomer llegando a dirigir la mesa de dicho producto cubriendo todas las divisas latinoamericanas. Más tarde trabajo en Madrid en la mesa de este mismo grupo operando volatilidad de divisas G10. Por último trabajó en ING Londres operando el libro de opciones de divisas latam. Damián Vera es egresado de la carrera de Actuaria del ITAM.



Objetivo El curso se enfoca en el uso de las griegas para la gestión de un portafolio de Opciones de FX. Como opera el mercado interbancario y de clientes, y como se pueden cubrir los riesgos o tomar posiciones de volatilidad.



Resultados de Aprendizaje Al final del curso los alumnos deben ser capaces de interpretar las griegas de un portafolio de opciones y saber cómo cubrirlas o que riesgos conlleva dicha posición.



TEMARIO 1. 2. 3. 4. 



¿Cuál es la función de un trader de opciones? Variables que afectan el valor de una opción. Delta: Definición, usos e implicaciones. Gamma: Definición, interpretación e implicaciones de estar corto o largo. 5. Vega: Subyacente de trading para un libro de vol. 6. Relación de las principales griegas entre si para una opción. 7. Operaciones del trader vs clientes y vs mercado. 8. Portafolio de opciones, interpretación de matrices de riesgo y de volatilidad. 9. Gestión de un portafolio de opciones, hedge en el mercado de todas las griegas del portafolio. 10. Estrategias de trading en un portafolio de opciones.



Parte II: Trading Equity Options Gerardo Hernández del Valle Asset Management Actinver Duración: 12 horas El Dr. Hernández del Valle es Ingeniero Eléctrico con posgrado en Probabilidad y Estadística. Después de concluir su Doctorado laboró como Profesor en el Departamento de Estadística de la Universidad de Columbia (Nueva York) así como en la empresa Algorithmic Trading Management LLC. En esta última se encargó del modelado de estrategias de liquidación óptima. En el 2012 regresa a México y se integra a la Dirección General de Investigación Económica del Banco de México enfocándose principalmente al estudio estadístico de variables económicas. En la actualidad labora en Actinver en el grupo de Asset Management.



Objetivo Dotar a los participantes con herramientas sólidas de cobertura y estrategias de Operación (Trading) necesarias para participar en los mercados de Opciones eficientemente, y que dichos conocimientos sean transmitidos por autoridades en la materia a nivel mundial. Otro de los objetivos fundamentales de este curso es romper con mitos y paradigmas que se encuentran vinculados con este tipo de instrumentos, y mostrar a los participantes cómo utilizarlos para un mejor manejo de sus portafolios, obtener mayores rendimientos, llevar a cabo coberturas más precisas y detectar arbitrajes.



TEMARIO 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 



Griegas (Delta, Gama, Theta y Vega) Análisis intuitivo de Delta y Gama Delta y Gama en Posiciones alcistas y bajistas Análisis del comportamiento de delta y gama en posiciones básicas Delta de un portafolio Cobertura Dinámica Importancia de estar gama neutral Estrategias con Opciones



Parte III: Volatilidad y Opciones Jorge Humberto Del Castillo Spíndola Executive Director. Interest Rates Volatility Desk BBVA Bancomer Duración: 27 horas Actualmente funge como Director de la Mesa de Volatilidad de Tasas de Interés en BBVA Bancomer, institución donde ha trabajado los últimos diez años. Antes estuvo como Trader en el área de Mercado de Dinero de Invex Grupo Financiero, llevando la operación de estrategias, coberturas con Derivados y Notas Estructuradas sobre divisas. Ha impartido diversos cursos y seminarios, tanto académicos como en la industria, sobre sus temas de interés en Matemáticas y Finanzas. Jorge Del Castillo es Maestro en Ciencias por el Instituto Courant de la Universidad de New York y Maestro en Economía por El Colegio de México.



Objetivo El curso es parte integral del Diplomado y está diseñado para estudiar la valuación de opciones con modelos tanto en un contexto de tiempo discreto como en el caso continuo. En el curso se describirá el funcionamiento de un mercado de volatilidad interbancario y con clientes. Se revisarán los temas de volatilidad implícita y realizada, así como algunos modelos de volatilidad.



Resultados de Aprendizaje Al final del curso los participantes debiesen ser capaces de: 1. Valuar los tipos más comunes de opciones con los principales modelos discretos y continuos. 2. Conocer el funcionamiento de algunos mercados de volatilidad. 3. Distinguir volatilidad implícita de volatilidad realizada. 4. Conocer diferentes modelos para la superficie de volatilidad.



TEMARIO VOLATILIDAD 1. 2. 3. 4. 



Caminatas aleatorias Procesos Autorregresivos Autorregresivos de orden p (AR) Métodos de promedios móviles (MA)



4.1. Histórica 4.2. Promedios móviles ponderados 5. Modelos Autorregresivos y de promedios móviles 6. Modelos ARCH - GARCH 7. Modelos EGARCH 8. Comparación de la capacidad predictiva de cada modelo 8.1. Criterios estadísticos de comparación 8.2. Aplicación a series de tiempo financieras 9. “Smile volatility” y volatilidades implícitas 10. Estructura temporal de volatilidades 11. Volatilidad de un portafolio de dos activos 12. Volatilidad de un portafolio de “n” activos



OPCIONES 1. Opciones financieras 2. Definición de opciones 3. Clases y series de opciones 4. Tipos de subyacentes 5. Opciones tipo Call 6. Opciones tipo Put 7. Diferencia entre opciones y Warrants 8. Opciones sobre futuros 9. Opciones sobre tasas de interés 10. Opciones de índices 11. Operación con opciones 12. Obligación que implica una posición corta en un Call 13. Obligación que implica una posición corta en un Put 14. Comprar opciones o invertir en el subyacente 15. Ejercicio de una posición larga de un Call 16. Ejercicio de una posición larga de un Put 17. Ejercicio de una opción americana 18. Ejercicio de una opción europea 19. Cierre de una posición corta de Call 20. Trading con opciones 21. Arbitraje con opciones 21.1. Precio de las opciones 21.2. Estrategias con opciones 21.3. Valuación teórica de las opciones 21.4. Laboratorios



Parte IV: Buiding Volatility Surfaces: Advanced Topics in Options Andrés Fundia Director Nabla Solutions Duración: 12 horas



Andrés es actualmente Director en Nabla Solutions, fue Manager en KPMG, previamente se desempeñó en el área de Riesgo de Crédito en INFONAVIT hasta diciembre de 2013, anterior a este cargo estuvo como Consultor en KPMG en 2006 y Profesor de Tiempo Completo del Programa Doctoral del ITESM de 1994 a 2005. Andrés es Ph.D. en Ciencias Matemáticas, Rutgers University, New Jersey, 1994 y Licenciado en Matemáticas, Universidad Nacional de Buenos Aires, Argentina, 1985. Cuenta con acreditaciones Internacionales sobre Administración de Riesgos como FRM, Financial Risk Manager, GARP, 2005 y Certificate in Financial Risk Management, New York University, 1999. Ha escrito innumerables artículos y “Papers” entre los cuales destacan: • Fundia, A., y Venegas, F., “Opciones Reales, Valuación Financiera de Proyectos y Estrategias de Negociación: aplicaciones al Caso Mexicano.” Trimestre Económico, Vol. 73 ( 2), No. 290, pp. 363-450, 2006. • Andrés D. Fundia y Francisco Venegas Martínez. “Probabilistic Greeks, Revista Mexicana de Economía y Finanzas.” Volumen 3, Número 3, Septiembre 2004, pgs. 303-311. • A. Fundia, “Fast Monte Carlo American Option Pricing”, Revista Mexicana de Economía y Finanzas, 2003. • 



A. Fundia, “Derandomizing Chebyshev’s Inequality to find Independent Sets on Uncrowded Hypergraph”. Random Structures and Algorithms, Vol. 8, No. 2 (1996)



• A. Fundia, “Deterministic Good Packings and Coverings,” en preparación. • A. Fundia, M. Saks and A. Sinclair, “On the Ineffectiveness of the Metropolis Algorithm for Finding Large Cliques.”



Objetivo Se describirán las características y propiedades de las Superficies de Volatilidad y se revisará un método analítico para construirlas. Se revisará un método adecuado para aproximar la superficie cuando no hay suficiente información directamente observable.



Resultados de Aprendizaje Los participantes podrán estimar curvas de volatilidad en casos que no haya suficiente información de mercado directamente observable. Esto les permitirá cotizar y operar derivados en varios mercados adicionales, especialmente en México.



TEMARIO 1. Características de las Curvas de Volatilidad – Volatility Smile 1.1.



Volatilidad implícita



1.2.



Volatilidad implícita de portafolios



1.3.



Curvas de volatilidad de Calls y Puts



1.4.



Curvas de volatilidad del mercado cambiario



1.5.



Curvas de volatilidad de las acciones



2. Características de las Superficies de Volatilidad 2.1.



La estructura inter-temporal de la volatilidad



2.2.



La superficie de volatilidad



2.3.



Efecto de la superficie de volatilidad en las griegas



3. Construcción de Superficies de Volatilidad 3.1.



Aproximación analítica a Superficies de Volatilidad



3.2.



Implementación en Excel



Parte V: Construcción y Administración del Libro de Derivados: Delta 1 y Volatilidad Sergio Zermeño Independiente Duración: 12 horas Sergio Zermeño es licenciado en Administración Financiera y tiene una maestría en finanzas en el TEC de Monterrey. Fue hasta el 2016, el Tesorero y Head Trader de Banco Santander. En la tesorería era el responsable de las operaciones de activos y pasivos del Banco, de plazos menores a 6 meses. En Market Making (Head Trader), fue el responsable de la estrategia, el control, la toma de posiciones y la definición de objetivos, de los libros de trading de: Bonos Gubernamentales y Corporativos, de los portafolios de Equity y de los portafolios de FX, tanto en su modalidad de spot, como en la modalidad de productos derivados (SWAPS, Opciones, Forwards), con las operaciones cerradas con clientes del banco. En el área de Propietary trading (Head Trader), fue el responsable de la toma de las posiciones propias de Bonos, de FX, de Equity y de Productos Derivados para Banco Santander.



TEMARIO 1. Definición del trading book: 1.1.



Definición general, contenido, constitución y administración



1.2.



Libros de delta 1, definición y contenido



1.3.



Libros de volatilidad, definición y contenidos



1.4.



Governance de la administración de los libros



1.5.



Limites de riesgos



1.6.



Reportes internos



1.7.



Regulación actual



2. Trading Book Delta 1: 2.1.



Definición, contenido y valuación



2.2.



Forwards



2.3.



Futuros



2.4.



Swaps



2.5.



Inicio de un libro en el mkt real



2.6.



Trading y cobertura



2.7.



La Delta



3. Trading Book volatilidad: 3.1. Definición, contenido y valuación 3.2. Opciones de FX 3.3. Opciones de Equity 3.4. Caps y Floors de Tasas de interés 3.5. Notas estructuradas 3.6. Trading y Cobertura 3.7. Delta, Gamma, Vega, Theta y Rho 4. Enseñanzas del buen y mal uso de los derivados: 4.1. Las bolsas de derivados 4.2. Los productos OTC y las notas estructuradas



Parte VI: Opciones de Tasas José Luis Manrique Director de Derivados Banco Santander Duración: 15 horas Desde 2007 es Director de Derivados en Banco Santander. José Luis es Maestro en Métodos Matemáticos en Finanzas por la Universidad Anáhuac y Maestro en Finanzas Matemáticas por la Universidad de Twente (Holanda).



Objetivo Durante el curso se identificarán los diferentes tipos de opciones de tasa de interés que existen en el mercado. También se analizarán los modelos de valuación y gestión de riesgos generados por estos instrumentos.



Resultados de Aprendizaje Al final del curso, los participantes podrán: 1. Identificar los diferentes tipos de opciones existentes en el mercado 2. Valuar a mercado opciones de tasa de interés 3. Gestionar dinámicamente el riesgo generado por posiciones en opciones.



TEMARIO 1. Mercado de volatilidad de tasas en México 1.1. Descripción de instrumentos (caps, floors, swaptions, etc.) 1.2. Cotización de volatilidad en mercado 2. Valuación de instrumentos 2.1. Tradicionales (Black 76) 2.2. Superficie de volatilidad (par y forward) 2.3. Variación a instrumentos no tradicionales (digitales, cancelables, etc.) 2.4. Árbol de tasas de interés 2.5. Trading y gestión de riesgo
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Maestros



Módulo



Damián Vera Gerardo Hernández



Trading FX options Trading Equity Options



Jorge Humberto del Castillo



Volatilidad y Opciones



Andrés Fundia Sergio Zermeño José Luis Manrique



Buiding Volatility Surfaces: Advanced Topics in Options Construcción y Administración del Libro de Derivados Opciones de Tasas



Horario



Clases Horas



L-J 7:00 pm - 10:00 pm L-J 7:00 pm - 10:00 pm L-J 7:00 pm - 10:00 pm S: 9:00 am - 1:30 pm



3 4



9 12



8



27



7:00 pm - 10:00 pm



4



12



7:00 pm - 10:00 pm



4



12



7:00 pm - 10:00 pm



5



15



Total



28



87



* Calendario sujeto y recalendarizaciones durante el programa



REGISTRO E INSCRIPCIONES Sedes: UNIVERSIDAD ANÁHUAC MÉXICO NORTE Av. Lomas Anáhuac No. 46, Col. Lomas Anáhuac, Huixquilucan, Edo. de México C.P. 52786 TORRE MAYOR Av. Reforma 505, Col. Cuauhtémoc, Ciudad de México, C.P. 03100 Costo: $43,000 M.N. + IVA



Requerimientos Para el buen aprovechamiento de este curso se recomienda a los participantes contar con conocimientos con Productos Derivados y/o experiencia previa en áreas Operativas de Mercado y/o de Administración.



Inscripciones E-mail: [email protected] Tel: 5536 4325 y 5638 0907



Opciones de pago 1. Residentes e Instituciones establecidas en México Transferencia y/o Depósito Bancario NOMBRE: RiskMathics, S.C. BANCO: BBVA Bancomer CLABE: 012180001105829640 CUENTA: 0110582964



2. Residentes e instituciones establecidas en el extranjero Transferencia Bancaria en Dólares BANCO: BBVA Bancomer SUCURSAL: 0956 SWIFT: BCMRMXMM BENEFICIARIO: RiskMathics, S.C. CUENTA: 0121 8000 11 0583 0066



3. Pago vía telefónica Tarjeta de crédito VISA, MASTERCARD o AMERICAN EXPRESS



4. Pago en línea www.riskmathics.com NOTA IMPORTANTE: No existen reembolsos, ni devoluciones
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