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EXAMEN FINAL TAKE HOME

El presente trabajo debera enviarse de manera individual a més tardar el domingo 19 de
septiembre de 2021 antes de las 23:59 horas (11:59pm) contestada a mano (con letra legible) y
escaneada (o fotografiada con celular) -salvo la pregunta 5 que se pide en procesador de palabras
(e.g. Word, Pages, Wordstar, Word Perfect)-, al correo electronico gabriel.casillas@outlook.com. Este
examen consta de 5 preguntas con un valor de evaluacion maximo de 20 puntos (por cada
pregunta).

CASO PRACTICO HIPOTETICO

A continuacion se presenta el caso de una empresa ficticia envuelta en asuntos de cardcter
multinacional. Se pide de favor que, después de dar lectura al caso, proceda a contestar las
preguntas que se encuentran al final de dicho caso.

Il Padrino Holdings, SA de CV

Il Padrino, empresa lider en la industria del aceite de oliva y del entretenimiento,
ha logrado un crecimiento muy significativo en los tltimos afios gracias a la
frescura y calidad de los productos y servicios que ofrece. Ademas, debido a la
incorporacién del nuevo servicio denominado “Ofertas que no podra rehusar”, ha
logrado aumentar su participacién de mercado de 82 a 95 por ciento en tan solo
dos afios.
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Los Inicios

Don Victor Corre Leén E., actual Chief Executive Officer (CEO) de 1l Padrino Holdings, emigré del
pueblo de San Miguel el Alto, Jalisco a finales de los afios veinte a la Ciudad de México en busca
de mejores oportunidades de crecimiento econémico y personal. Después de trabajar como
empleado de una tienda de abarrotes en la colonia Guerrero, logré, mediante técnicas “poco
ortodoxas” iniciar una compafia de seguridad privada para lo habitantes de dicha colonia.

Adquisicion de Importadora de Aceite de Oliva Genco

Hacia mediados del afio pasado, con el objetivo de diversificar sus negocios y aprovechando las
oportunidades que dejé la recesiéon propiciada por la pandemia de Covid-19, decidié adquirir la
empresa importadora de aceite de oliva Genco, que importa dicho producto de Italia. En ese
momento el comercio internacional sufrié una caida considerable.

Hoy en dia el CEO de Il Padrino desea aprovechar las oportunidades del mundo globalizado y de
los avances de la tecnologia para continuar llevando la empresa a ser una comparia de “clase
mundial”. No obstante, debido a que el nivel maximo de estudios de Don Victor es hasta la
primaria, no tiene conocimientos bésicos de algunos aspectos sobre los mercados financieros
internacionales (e.g. diferencias entre los mercados Over-the-Counter (OTC) vs. los mercados
estandarizados, la ‘condicién de no arbitraje’, el impacto de las politicas macroeconémicas o la
utilizacién de opciones cambiarias, entre otros).

Para tomar la decisién de comprar dicha compafiia, Don Victor lo contraté a usted, experto en
economia internacional, como su consiglieri (o consultor).

PREGUNTAS

1. [Importancia del Comercio Internacional y las Ganancias del Comercio] A continuacién se
presenta un cuadro sobre la produccion y la productividad de México e Italia en la producciéon
de vino y aceite de oliva. Cabe sefialar que se hacen los supuestos de que solo producen esos
dos bienes y que debido a las restricciones que se impusireron a la movilidad por la pandemia,
ambos paises quedaron en autarquia:

Produccion de México e Italia
Produccion por unidad de trabajo

México Italia
Vino 2 8
Aceite de oliva 12 16

Don Victor se encuentra un poco decepcionado porque, segiin sus conocimientos basicos de
economia internacional, la “Teorfa de la Ventaja Absoluta del Comercio Internacional” de
Adam Smith, le sugiere que México no podria beneficiarse de las ganancias del comercio con
Italia.
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a. Escriba en el espacio que se provee a continuacién, bajo qué teoria clasica del comercio
internacional, México y Italia atn podrian beneficiarse de las ganancias del comercio
internacional si volvieran a abrir sus fronteras (No olvide ofrecer una explicaciéon sobre dicha
teoria, ni los nombres de los que la crearon):

Teoria:

Autores:

Explicacion;

b. En el espacio que se provee abajo, escriba en qué bienes se especializaria la produccién de
cada pais, si ambas naciones quisieran aprovechar las ganancias del comercio, bajo la teoria
clasica del comercio internacional que usted propuso en el punto a, asi como las ganancias
del comercio per se. Asimismo escriba con sus propias palabras la explicaciéon
correspondiente:

Pais: Bien en el que se especializaria su produccién:

México:

¢Por qué?

Italia:

¢Por qué?

Ganancias del comercio
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A Don Victor le interesa saber también por qué ha crecido tanto el comercio internacional en
los altimos afios. De acuerdo a la lectura de Levy (Cap. 1), escriba brevemente en el espacio
que se provee abajo, cuales son los las dos razones principales por las cuales el comercio
internacional ha crecido rapidamente vis-a-vis la actividad econémica en general:

1.

[Determinacién del Tipo de Cambio] Antes de llevar a cabo la adquisicién de la importadora
de aceite de oliva Genco, Don Victor desea llevar a cabo un anélisis de algunos aspectos
macroecondmicos, como el impacto que puede haber en los precios, particularmente en el de
aceite de oliva, asi como algunas acciones de politica econémica que se planean instrumentar
en Italia.

Usted, como consiglieri, le comenta que el precio del aceite de oliva mexicano, en México, se
ubica en 200 pesos mexicano por litro, mientras que en Italia es de 100 pesos mexicanos por
litro. No obstante lo anterior, una vez que Genco sea adquirida por Don Victor provocard un
aumento de las importaciones de este producto en México y que, entonces es factible que el
precio del aceite de oliva en México pueda disminuir hasta 100 pesos mexicanos. Escriba con
sus propias palabras bajo qué teoria -brindando una explicacién sobre el concepto
subyacente- podria explicarse el fenémeno que se narra en esta pregunta:
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b. Don Victor le informa a usted que escuché que el gobierno de Italia decidi6 adoptar un
régimen cambiario de tipo de cambio fijo desde 1999 que se adhiri6 a la Unién Monetaria
Europea. Sin embargo, también escuché que Banca d’Italia -el banco central de ese pais-, esta
pensando llevar a cabo un programa de politica monetaria expansiva -independientemente
de lo que esta llevando a cabo el Banco Central Europeo-, con el fin de aumentar el ingreso en
equilibrio. Usted, como consiglieri (consultor), sabe que Robert Mundell -premio Nobel de
economia 1999- y J. Marcus Fleming extendieron el modelo IS-LM (de Hicks y Hansen) para
incorporar un esquema de apertura comercial y poder analizar el impacto de las politicas
gubernamentales en las variables de equilibrio de una economia abierta. ;Usted cree que lo
que le coment6é Don Victor en cuanto a la politica monetaria expansiva de Banca d’Italia tiene
sentido econémico? Para dar respuesta a esta pregunta tache en el cuadro correspondiente su
respuesta, brinde una explicacion en el espacio que se provee abajo e ilustre dicha explicaciéon
seflalando lo que sucede con el ingreso y de la tasa de interés de equilibrio cuando el gobierno
instrumenta una politica monetaria expansiva, bajo un régimen de tipo de cambio fijo, a la
luz del modelo IS-LM-BP.

[] s [] No

¢Por qué?
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3. [Mercados Financieros Internacionales] Escriba con sus propias palabras en el espacio
correspondiente (abajo) tres diferencias entre un mercado estandarizado y un mercado Over-
the-Counter (OTC) de divisas, para platicarle a Don Victor al respecto:

Mercado Estandarizado: Mercado over the counter (OTC)

il.

iil.

4. [Operaciones cambiarias] Supongamos que hoy es jueves 16 de septiembre de 2021 a las 8:00
hrs. y, segtin el calendario de flujos de efectivo, la empresa Il Padrino va a observar un
excedente de efectivo de 300 millones de délares norteamericanos, que estaréd disponible solo
hasta el viernes 17 de septiembre a las 22:00 hrs. Por otro lado, hagamos el supuesto de que
usted tiene los siguientes dos (y tinicos) prospectos de inversion:

i.  Depositar el excedente en una cuenta call money en ddlares a una tasa de interés diaria de 2%.

ii. Cambiar los délares por euros y depositarlos en una cuenta call money en euros a una tasa de
interés diaria de 1.5%.

Usted tiene que decidir cuél de las dos opciones va a tomar con el objetivo de “hacer crecer el
dinero”, recuerde que finalmente Il Padrino tendra que disponer de los 300 millones de délares
mafiana. Cabe sefialar que el tipo de cambio spot del euro frente al délar norteamericano es de
1.2034 délares por euro.

Para poder tomar una decision a continuacién se presenta lo siguiente:

a. ¢Cuadl es el nivel minimo tendria que alcanzar el euro con respecto del délar para que a usted
le convenga invertir en euros?

dolares por euro.

b. ¢(Qué conepto técnico -de los mas relevantes en las finanzas internacionales-, va a utilizar para
estimar dicho tipo de cambio?




MEN0723

“Formulas” utilizadas:

c. [Opciones Cambiarias] Don Victor ha dictado que la politica de pérdida maxima del nivel de
exposicién cambiaria de los excedentes de efectivo, que se convierten en una posiciéon en
divisas, sea del 2 por ciento [i.e. la perdida méxima no debe ser mayor del 2% del nivel de
exposicion cambiaria, es decir, del nivel actual del tipo de cambio spot]. Debido a lo anterior,
usted desea proponer una estrategia de cobertura con opciones cambiarias. Asuma que desea
proponer una estrategia en la que no se pague prima alguna. A su vez, haga el supuesto que
el precio de ejercicio de la opcion (o strike price) que limita las “ganancias” es de 1.2200 délares
por euro. Esta estrategia asume un tipo de cambio spot de 1.2034 délares por euro. A
continuacién ilustre en la grafica que se provee abajo la estrategia de opciones propuesta.
Asimismo escriba el tipo de cambio de maxima pérdida.

+7

-T

Nota 1: Favor de no olvidar escribir los niveles de tipo de cambio en el eje de las x.

Tipo de Cambio de maxima pérdida:
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5. [Comercio Internacional] Don Victor le pregunta a usted como se ha caracterizado el
comercio entre México e Italia histéricamente. Para dar respuesta a esto, por favor ‘Baje’
(download) las series histéricas de importacion de bienes de Italia a México y de exportaciones
de México a Italia con frecuencia mensual, desde la fecha en la que se tienen disponibles, del
sitio de Internet del Banco de México (https://www.banxico.org.mx/Sielnternet/ ->
Balanza de Pagos = Comercio exterior - + Por paises = Exportaciones (e importaciones) -
Total - Europa = Unién Europea - Italia). Asimismo, escriba como describirian ustedes el
comportamiento del comercio internacional entre México e Italia. No olvide incluir cuanto
representa el comercio total (i.e. exportaciones mas importaciones) del total de comercio de
Meéxico, asi como en particular, las exportaciones y las importaciones, con respecto del total.
Escriba este texto en un espacio maximo de cuartilla y media (o 5,500 caracteres con espacios),
en un documento con margenes de 1” (estandar de Word), con letra Times New Roman de
11 puntos, espaciado simple (estas medidas no incluyen recuadros o graficas que desee
incluir).

HA SIDO MUY GRATO COMPARTIR ESTOS (BREVES Y VIRTUALES) MESES CON USTEDES. ESPERO
LES HAYA GUSTADO EL CURSO Y LES SIRVA EN SU VIDA PROFESIONAL.



