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• “El dólar en el mundo”
• El IPO de Telecom
• Cuando Repsol compró YPF

Introducción



     

Introducción

• ¿Dónde estudiar? ¿San Andrés? ¿Chicago?
• Aprender de la Experiencia Ajena
• Ustedes también pueden aprender.  
• Esto es una técnica. PUNTO.



     

Los objetivos de estos 3 días son:

• Que puedan tomar mejores decisiones de inversión
• Que puedan evitar las enormes caídas 
• Que no tengan que sufrir enormes costos emocionales



     La venta corta



     

¿Qué es Vender en Corto?

Es una manera de 
apostar a que el 
precio de un activo 
va a bajar.

Definición: operación por la 
cual tomamos en préstamo 
una cierta cantidad de un 
activo financiero de un 
tercero y la vendemos en el 
mercado, para luego 
recomprar ese mismo activo 
en igual cantidad y 
devolverlo a su dueño 
original en una fecha futura.

Es una operación 
que nos permite 
obtener una 
ganancia si el 
precio de ese activo 
pierde valor 
durante un período 
determinado de 
tiempo.



     

¿Qué es Vender en Corto? Ejemplo 2



     

¿Qué es Vender en Corto? Ejemplo 3



     

¿Qué es Vender en Corto? Ejemplo 4



     

• Cuando vendemos en corto toda la operatoria es 
automática.

• Lo único que debemos hacer es enviarle al bróker 
una orden de venta y luego enviar una orden de 
compra para cerrar nuestra posición.

¿Qué es Vender en Corto?



     Duration



     

Duration de un bono

La duration es una medida de sensibilidad de un bono, según cambios 
en la tasa de interés.

Es una medida del tiempo promedio que tarda un inversor en recuperar 
su inversión en un bono, teniendo en cuenta los flujos de efectivo 
futuros del bono y el valor temporal del dinero.

Es decir, cuanto más tiempo falte para que se produzcan los flujos de 
efectivo del bono, mayor será su duration.

En los bonos que no pagan cupón, la duration es igual al plazo al 
vencimiento. Por ejemplo: un bono del tesoro EEUU que vence en 1 año 
tiene una duration de 1.



     

Duration - Riesgos

● Duration alta → el bono es más sensible a los cambios en las tasas de 
interés

● Duration baja → el bono es menos sensible a los cambios en las tasas de 
interés

Como los bonos de alta duration tienen los flujos de pago más alejados en el 
tiempo, una suba en la tasa genera un descuento mayor, castigando 
fuertemente el precio actual. 

Por ejemplo, si sube la tasa de interés un 1%, el efecto en los siguientes bonos 
será muy distintos:

- Bono con 1 año de duration → caerá un 1% 
- Bono con 10 años de duration → caerá un 10% 



     El mito de la custodia



     

¿Cómo funciona la bolsa?



     

Central Securities Depository (CSD)

● Es una organización financiera muy especial: es quien custodia efectivamente los 
diferentes títulos valores como las acciones (tanto en certificados como 
electrónicas) de manera que la titularidad de las mismas sea fácil de transferir 
mediante un sistema electrónico en lugar de tener que realizar la transferencia física 
de las acciones. 

● Esto permite a todos los brokers tener los títulos de los clientes en un solo lugar 
donde pueden estar disponibles para el clearing y la liquidación. 

EEUU Diferentes 
países de 
Europa

Argentina Perú



     

El mito de la custodia: Los Bancos Custodios

Un Custodio es una institución financiera 
especializada en salvaguardar los activos de 
una persona o sociedad y que no está 
involucrada con actividad comercial 
“tradicional” de banca minorista como 
hipotecas, préstamos personales, sucursales, 
tarjetas de débito, etc.

Si todos los títulos están en DTC, ¿para qué sirve la custodia?



     

¿Qué es Pershing?

• Es una subsidiaria del BNY Mellon.

• Funciona como bróker dealer.

• El servicio que da es B2B. Es decir, le presta servicio a 
otras firmas financieras en distintas partes del mundo.

• Por eso nadie va directo a Pershing. Mucha gente cree 
que tiene cuenta en Pershing y no es así. Tienen 
cuenta a través de un tercero.

• Algunos de los que ofrecen el servicio de apertura de 
cuenta en Pershing son ProCapital, Global Securities, 
Bolton Securities, Mariva y Asset Managers SA.



     

• Es exactamente lo mismo si usted compra en Bank 
of America, Citi o Interactive Brokers: sus acciones 
están siempre bajo custodia en el mismo lugar.

• La DTCC es la encargada de custodiar los títulos de 
todos los bancos y todos los brokers en Estados 
Unidos.

• Esto implica que los activos financieros que usted 
posee no están realmente en su banco, sino en la 
sociedad depositaria.

Depository Trust & Clearing Corporation

Si su bróker o banco quiebra, los activos que usted compró no están 
en peligro puesto que se encuentran en custodia, a su nombre, 
separados de los activos del broker



     Estructura del mercado



     

National Securities Exchange

• BOX Options Exchange LLC
• Cboe BYX Exchange, Inc.
• Cboe BZX Exchange, Inc.
• Cboe C2 Exchange, Inc.
• Cboe EDGA Exchange, Inc.
• Cboe EDGX Exchange, Inc. 
• Cboe Exchange, Inc.
• Chicago Stock Exchange, Inc.
• The Investors Exchange LLC
• Miami International Securities Exchange

   

• MIAX PEARL, LLC
• Nasdaq BX, Inc. 
• Nasdaq GEMX, LLC 
• Nasdaq ISE, LLC 
• Nasdaq MRX, LLC 
• Nasdaq PHLX LLC 
• The Nasdaq Stock Market
• New York Stock Exchange LLC
• NYSE Arca, Inc.
• NYSE MKT LLC 
• NYSE National, Inc. 

Exchanges registrados ante la SEC por la Securities Exchange Act 1934



     

Es un entorno alternativo a los Exchanges en donde se pueden comprar 
y vender títulos valores. Están regulados como Broker-Dealers. 

Se crearon con el objeto de operar grandes bloques de acciones sin 
afectar su precio en los mercados regulados. 

1. Electronic Communication Networks (ECNs). Pueden transar; no listar.

2. Dark Pools. Redes de acceso privado para operar en grandes 
cantidades.

Internalización (el 25% de los trades)

Alternative Trading Systems (ATS) 



     

• SEC Rule 606: Trimestralmente, los brókers tienen la 
obligación de enviar a la SEC toda la información 
correspondiente al “order routing”, incluyendo con quién 
ejecutan esas órdenes. Muchas veces los dealers son los 
mismos.

• Importante: Más importante que el costo de una 
comisión es la calidad de la ejecución de las órdenes, es 
decir, el precio. Una orden que no pague comisión 
ejecutada a un mal precio es más costosa que una que 
paga comisión ejecutada a mejor precio. 

Calidad en la ejecución de órdenes



     • Bróker online que ofrece comisiones 0%.

• ¿Cómo hace para ganar dinero? ¿Alguna idea?



     

Robinhood Rule 606



     

   

Fuente: Statista - Enero 2023

Las bolsas del Mundo - Distribución por país



     

Fuente: Finviz.com - Abril 2023

Las 25 Empresas públicas más grandes del Mundo



     

   

Los Financistas más ricos del Mundo


