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Figura 2.1. Ingresos de la opción de compra�
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Figura 2.2. Beneficio total de la opción de compra 
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Figura 2.3. Ingresos netos de la opción de venta�
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Figura 2.4. Beneficio neto de la opción de venta�
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Tabla 2.1. Efecto de los parámetros sobre el valor de las opciones�
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Figura 2.5. Protección frente a bajadas (I) 
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Figura 2.6. Protección frente a bajadas (II) 
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Figura 2.7. Protección frente a subidas 

�

��3�!��������������������"����6�����������������+���6����������%,�

2
�� �������� 3�8�;�� ���
���� ���
����� 
�� ���� ��������� �
� ���� ����	���
�

�����������������	���
��
����������
�
��
���������
���������������
���	��

��
�
�����������
��
����
�����
��������	���

����������������������
��������
��3��
�
�
�����������	���
�%�,)#�����445���

���� ����	���
��
���������
�����
� 
�
�������445� ���
�����
� 
�
������� 
��67��
�

����
���
�� �
� ���
�
� 
�� ������ �
������� ��
� ��� �
� ������� ���� ����	�� �
�

�����������
���������	���
�%�,)#����������
�����
�
�
��������
�445����
�����
�

�
�����
��� 
�� 67� �
� ����
���
� �� �
� ������� 
�� ��� ������ ���� 445� ��
� ����

�
���������������������	������
�
�����
�
��
���������	���
���������



��������	�
����������
   

 

   
 25 

,������������
�����
�
��������������

���������
�����������
��
!���
���
��

�
��������������
�����
��
�����
����������������

�����
����������������3��
�


�
�����������
���
�
!���������
����	��������
������
��
����
!��������
�
�

���������������
��
����
��";�

� &������
��������	���
��������M�&������������
����
�����
�
�
�������L�

L�&������
��������	���
��
���M�,�
�����
��������	��

( )
( )( ) ( )�� ��
;

� �

�

�
��� � ��� � �

�
−+ = +

+
� �3�;��

�����
����	���$�����
��
�
����
�����
��������	������������
���
�����������
���
�

������� ���
��� �� 
�������� �������
����
�����
� 
�
������� �
��
���������������

����	���
��
��1����	���
������������1������������

�����
����	��������������
��
����
�
����������
��
������
�
�����������


�"�

( ) ( )
( )( )�� ��
;

� �

�

�
��� � ��� � �

�
−= − +

+
� �3�3��

#��������
���� ���������
(���
�����
���������
��������	���
����������
���
�
�

����������
��������
����
�������
���������
��������	���
��
����

�

��3�(���-������������&������������������$�

9������
�
��������
��$����� �����
�������
���
����
�������� �������	���)���


�������� �� �� �
����� ��
� ������ ����(������ ���� ������ ��
��� ��
� ����

��
����	��������
��������
�
���������	���������%����������
�
�$��
������
�

��
������
�����	���
����������
����
�����������������������������������������

                                                 
1 Esta paridad se mantiene únicamente si las opciones se ejercen o no en la fecha de ejercicio. Por tanto, 
no funciona para opciones americanas, ya que éstas se pueden ejercer antes de la fecha de vencimiento. 
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Figura 2.8. Valor de un boleto en función del precio de la acción 
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Figura 2.9. Combinación de opciones que representan el valor de un boleto 
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2 En algunos casos también se puede depositar dinero en el banco o pedir préstamos para generar el 
diagrama de posición deseado. Depositar dinero en el banco alza la línea de resultado de los diagramas de 
posición, mientras que pedir préstamos baja la línea del resultado. 


