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RESUMEN 
 

El objetivo principal de este trabajo es el estudio de las opciones 
financieras y más concretamente las opciones sobre instrumento de renta 
fija, tanto en el caso de deuda como en el de tipos de interés, así como 
analizar la incidencia y la negociación de estos productos en los principales 
mercados europeos. 

El interés que ha despertado el estudio de las opciones sobre deuda y 
sobre tipos de interés se debe fundamentalmente a las distintas posiciones 
adoptadas en función del activo subyacente. El activo subyacente es un 
futuro sobre deuda o sobre tipos de interés, en el primer caso la opción se 
realiza sobre el precio del instrumento y en el segundo caso el activo 
subyacente es el tipo de interés que remunera el instrumento de deuda 
anterior, de ahí que las posiciones varíen y las medidas adoptadas tanto para 
establecer estrategias como para valorar la opción también. 

El trabajo se ha estructurado en dos bloques fundamentales, por un lado 
el estudio de los principales modelos de valoración y por otro el análisis de 
los principales mercados europeos. 

El primer bloque se centra en el problema de la valoración, partiendo de 
modelos tradicionales modelo de Black (1976) y el modelo Binomial para 
opciones sobre futuros, establecemos comparaciones con los resultados 
obtenidos con el modelo Trinomial y con el modelo Multinomial como 
generalización de los modelos de aproximación discreta. Con ello, 
pretendemos conocer la idoneidad de estos modelos para aproximarse al 
valor que determine el mercado. 

En el análisis de los mercados vemos las causas del crecimiento en el 
volumen de negociación destacando, por un lado, el crecimiento 
experimentado en la negociación del activo subyacente al que hacen 
referencia y que en este caso es un futuro sobre instrumento de renta fija, y 
por otro lado, analizamos las condiciones específicas de los contratos, y más 
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concretamente la situación de los tipos de interés en cada momento del 
tiempo lo cual determina la decantación por un producto o por otro. 

En cuanto al descenso en el volumen de negociación que, en algunos 
casos es considerable, cabe citar fundamentalmente la integración de estos 
mercados en la Unión Europea. Esta integración ha provocado la unión entre 
mercados por lo que la inversión se canaliza hacia los nuevos mercados en 
detrimento de los antiguos. 
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