OBIJETIVOS

Con la entrada en vigor de la circular de la CNMV sobre EAFI se crea un nuevo tipo de empresas de servicios de
inversion denominado Empresas de Asesoramiento Financiero (EAFI), en el que, como caso Unico, podran
inscribirse tanto personas juridicas como personas fisicas.

Para la obtener la acreditacion de EAFI se debera estar inscrito en el registro oficial de la CNMV, para ello existiran
dos vias:

e  Experiencia claramente demostrable de al menos tres afios en una actividad concreta de asesoramiento
en materia de inversiones.

e O la combinacién de una menor, o mas difusa, experiencia y “la posesion de titulos y certificaciones
acreditativas de conocimiento de estas materias” segun la norma 3 e) de la circular.

Ante el nacimiento de esta nueva figura y el reto que supone la reserva de la actividad en el Asesoramiento
Financiero, el Consejo General de Economistas esta creando un registro especifico de Asesores Financieros (REAFI)
que, en permanente contacto con la CNMV, asesorard y tramitara los expedientes de todos aquellos economistas
que deseen inscribirse en el Registro Oficial de la CNMV como EAFI.

Como primera y necesaria actividad del REAFI se ha organizado el presente curso de posgrado de “Asesor
Financiero”, homologado para los Economistas.

CONDICIONES

Es preceptiva la asistencia a un minimo del 80% de las clases tedricas y practicas, salvo causa justificada y
comprobada por la Direccién del Master.

El incumplimiento del deber de asistencia impide la obtencion del certificado de Aprovechamiento aunque el
alumno podra obtener un certificado de asistencia.

Duracion:

El curso constara de 200 horas repartidas de la siguiente forma: 170 horas presenciales - 30 horas de trabajo final - 3
horas de conferencias

Calendario:

El curso se imparte a lo largo de 5 meses, desde el 12 de enero hasta el 13 de mayo
Horario:

Las clases tendran lugar los lunes y martes entre las 16.30 h. y las 21.30 h.

Precio

. Colegiados: 3.500 euros.

- No Colegiados: 3.900 euros
- Financiado en cuatro cuotas

- Plazas limitadas - inscripciones: hasta el 8 de Enero de 2009



PROFESORADO

Directores: Carlos Ordufia y Salvador Marin.

Coordinacién: Manuel Yélamos

La composicion del profesorado esta elaborada siguiendo dos principios: complementariedad y especializacién.
Entre los profesores que imparten las clases del curso contamos con profesionales del sector financiero (tanto
de la banca como de sociedades de inversidn), Catedraticos de las principales universidades del pais y expertos
de la Administracion del Estado. Algunos de ellos autores de numerosos libros y articulos y colaboradores
habituales de la prensa financiera.

Carlos Ordufia

* Ha sido Director General y fundador de renta4 Rating

¢ Consejero Delegado y Presidente de BANESTO BOLSA, SVB y Director de Mercado de Capitales de BANESTO.
e Miembro de la Junta Directiva del Instituto Espafiol de Analistas Financieros

e Presidente del Registro de de Asesores Financieros del Consejo General de Colegios de Economistas de
Espafa.

Salvador Marin Hernandez
¢ Consejero de Universidades, Empresa e Investigacion en el Gobierno de la Regidén de Murcia.
¢ Presidente de ECIF (Economistas Expertos en Contabilidad e Informacién Financiera).

José Maria Casado Raigon

e Catedratico de Economia Aplicada.

e Catedratico Jean-Monnet de Economia de la Unién Europea.

¢ Director del Centro de Estudios Europeos de la UCO.

Francisco Javier Martinez Garcia

e Catedratico de Economia Financiera y Contabilidad en la Universidad de Cantabria (UC).
e Director de la “Spanish Accounting Review”, (1996-2002).

Miriam Garcia Olalla

e Catedratico de Economia Financiera y Contabilidad de la Universidad de Cantabria

¢ Directora Académica de la Fundacién UCEIF

¢ Directora del master en banca y Mercados Financieros desarrollado por la Universidad de Cantabria y el
Banco Santander.

Esteban Fernandez Gonzalez

¢ Profesor titular de Economia Financiera de la Universidad de Cantabria.

¢ Vicedecano de la Facultad de CC Econdmicas de la Universidad de Cantabria.

¢ Coordinador del master de banca y mercados financieros de la Universidad de Cantabria en colaboracién con
el Banco Santander

Ignacio Ezquiaga

¢ Fundador de los servicios de asesoramiento y consultoria del Grupo Analistas y de Consultores de las
Administraciones Publicas.

e Subdirector General de Finanzas y Banca Privada de la Caja de Ahorros de Murcia

¢ Consejero de Vallehermoso Divisién Promocién (Grupo Sacyr-Vallehermoso)

e Autor de mas de 70 libros y articulos colaborador habitual de la prensa financiera.

Ramiro Martinez Pardo

e Presidente y Consejero Delegado de Nordkapp Gestion SGIIC.

¢ Consejero de la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones (FOGAIN)
¢ Director General de Fomento (CNMV) (Febrero 1997- septiembre 2000)

¢ Vicepresidente del Instituto Espafiol de Analistas Financieros.

e Miembro del Club de Gestion Riesgos de Espaiia.

Yosi Truzman
¢ Intermediario en Renta Fija y en Renta Variable en Societe Generale, Fimat, Banco de Inversion, Ahorro
Corporacion ...



Alfonso De Le6n

* Managing Director en la division de Propietary Trading de Mizuho International Plc (London).

¢ Socio y miembro del Comité Ejecutivo de Axon Capital SGECR SA.

e Participa en los Consejos de Administracion y asesoramiento de diferentes firmas y gobiernos latino
americanos (BWIN AG).

e Profesor del Instituto de Empresa vy el IEB.

Luis Fernando Utrera

¢ Fue Subdirector General de Banca Mayorista de Banesto y responsable de Mercados.

e Subdirector y profesor del Master en Bolsa y Finanzas del Instituto de Estudios Bursatiles.
¢ Consejero de SENAF.

Manuel Yélamos Castro
* Responsable del Departamento de Analisis Comercial de la Caja de Ahorros de Murcia.

Javier Méndez Llera
¢ Director de coordinacion de negocio en BBVA Gestion de activos y Banca Privada
¢ Miembro del “Association for Investment Management and Research-CFA Institute” de USA

Isabel Casares

e Actuario de seguros. Asesora Actuarial y de Riesgos.

¢ Fue directoria pensiones y gestidn de riesgos asegurables en KPMG.
e Miembro de la Comisién de Asuntos Laborales y Sociales de la CEOE.

Araceli Mora

e Catedratica de Economia Financiera y Contabilidad, Departamento de Contabilidad, Universitat de Valéncia
e Editora de la Revista Espafiola de Financiacion y Contabilidad (REFC)

* Miembro de la Comisién de Principios Contables de AECA

Soledad Moya
¢ Directora académica del area de reforma contable y Nuevo PGC en el Colegio de Economistas de Catalufia
¢ Miembro del Consejo editorial de la Revista de Contabilidad y Direccion

Prosper Lamothe

¢ Catedratico de Economia Financiera Universidad Auténoma de Madrid

e Profesor visitante Universidad de Malasia y Universidad Paris Dauphine

¢ Ha sido consultor de bancos y empresas como BBVA, CODELCO, ING REAL ESTATE FINANCE,etc.

Pedro Marazuela
¢ Director de Gestidon Inmobiliaria de Ahorro Corporacion Gestion

Francisco J. Delmas Gonzalez
e Subdirector General de Tributacion de las Operaciones de la Direcién de General de Tributos
¢ Inspector de Seguros del Estado (en excedencia)

Javier Ibafiez

¢ Consejero Independiente de la Fundacién FIAMM

e Consultor Internacional del BID (San Salvador, 2006)

e Arbitro-Presidente en Tribunal Arbitral de Equidad (2008)



PROGRAMA

Conferencia Inaugural

1. Aspectos Econdmicos: Micro y Macroeconomia

1.1. La economia: Escasez y eleccién.

1.2.- El analisis econémico: Intercambio y eficiencia.

1.3. Los problemas econémicos basicos.

1.4. Funcionamiento de los mercados.

1.5. Microeconomia y Macroeconomia.

1.6. Vision panoramica de la economia: La politica macroeconémica.
1.7. La regulacién de la economia.

2. Sistema Financiero y Mercados Financieros Internacionales

2.1. Sistema Financiero.

2.1.1. Qué es el Sistema Financiero?
2.1.2. Caracteristicas de los Sistemas Financieros Internacionales

2.2. Mercados Financieros y Entidades Financieras

2.2.1. Clases de Entidades Financieras
2.2.2. Organismos Reguladores. Nacionales e Internacionales
2.2.3. Normativa Financiera de las diversas entidades financieras.

2.3 Clases de Activos Financieros

2.3.1. Depésitos bancarios

2.3.2. Titulos negociables: renta fija y variable
2.3.3. Productos Derivados

2.3.4. Otros activos financieros

2.4 La Politica Monetaria. Instrumentos

2.4.1. Estrategias de Politica Monetaria
2.4.2. Principales Instrumentos.
2.4.3. Sistema Target

2.5. El Banco Central Europeo

2.5.1 Funcionamiento, érganos rectores y principios de actuacion.
2.5.2 El Sistema Europeo de Bancos Centrales

2.6. Otros Bancos Centrales y organismos supervisores internacionales.

2.6.1 El Banco de Espaiia
2.6.2 La Reserva Federal
2.6.3 El Banco Internacional de Pagos de Basilea.

2.7 Mercados Monetarios.

2.7.1.Caracteristicas Generales: Activos negociados y Agentes participantes
2.7.2. Mercado Interbancario

2.7.3. Mercado de Deuda Publica

2.7.4. Mercado de Renta Fija Privada



2.8 Los tipos de interés

2.8.1 Politica monetaria y tipo de interés a un dia
2.8.2 Formacion de la curva cupon cero

2.8.3 Tipos de interés forward

2.8.4 Tipos de interés y tipos de cambio

2.8.5 El mercado interbancario en euros

2.8.6 El mercado de IRS en euros

3. Mercados de Renta Variable

3.1. Introduccidn a la Renta Variable

3.2. Estructura del Mercado Bursatil.

3.2.1. Activos que se negocian.
3.2.2. Sistemas de liquidacién.
3.2.3. La contratacidn y la operativa bursatil

3.3. Tipos de mercado

3.3.1.Primario

3.3.1.1. Concepto de valor negociable

3.3.1.2. Requisitos para la emision de acciones

3.3.1.3. Ofertas publicas de venta( OPV y OPS)

3.3.1.4 Contenido y alcance del folleto explicativo

3.3.1.5 La emision de valores en el Mercado Alternativo Bursatil( MAB)

3.3.2. Secundario:

3.3.2.1. Las sociedades rectoras de los mercados : evolucidn reciente
3.3.2.2. Estructura y tipos : Primer mercado y MAB
3.3.2.3. Ofertas Publicas de adquisicién

3.4.Comparativa internacional de los mercados

3.4.1. Indices bursétiles

3.4.2. Tamafio absoluto y relativo de los mercados

3.4.3. Las estrategias empresariales de las Bolsas.

3.4.4. Retos transnacionales de los Supervisores : modelos

3.5. Andlisis Fundamental

3.5.1. Concepto

3.5.2. Métodos de valoracion de las acciones
3.5.3. Los ratios y su importancia relativa
3.5.4. Estructura y metodologia de un informe
3.5.5. Caso practico

3.6. Andlisis Técnico

3.6.1. Definicion de Analisis Técnico

3.6.2. Caracteristicas del Analisis Técnico

3.6.3. Tipos de Grafico

3.6.4. Origen del Analisis Técnico, Teoria de Dow:

3.6.4.1 La tendencia, definicidn y tipos
3.6.4.2 Clasificacion de las tendencias



3.6.4.3 Concepto de Soporte
3.6.4.4 Concepto de Resistencia
3.6.4.5 Cualidades de los Soportes y las Resistencias

3.6.5. Lineas de tendencia

3.6.5.1 Consideraciones

3.6.5.2 Principio del Abanico
3.6.5.3 Canales

3.6.5.4 Porcentajes de Fibonacci
3.6.5.5 Lineas de velocidad
3.6.5.6 Huecos de precios

3.6.6. Formaciones de los precios

3.6.6.1 Figuras de continuacion
3.6.6.2 Figuras de suelo

3.7. Intermediarios

3.7.1. Tipos de intermediarios
3.7.2. Las empresas de servicios de inversion:

3.7.2.1. Requisitos de autorizacion y registro

3.7.2.2. Regulacién

3.7.2.3. Cumplimiento normativo, control interno y control de riesgos

3.7.2.4. La proteccion del inversor; nuevo marco de las relaciones con los clientes

4. Pensiones y Planes de Jubilacion

4.1. Planes y Fondos de Pensiones

4.2. Principios basicos para la planificacion de la jubilacién.

4.3. Opciones de reembolso y rescate

4.4. Aspectos claves para la definicién de estrategias en la planificacidn de la jubilacidn

5. Mercados de Renta Fija

5.1. Mercado de Deuda Publica:

5.1.1. Definiciones previas: Bono, cupdn, rentabilidad.

5.1.2. Mercado Primario (Procedimientos de Subasta)

5.1.3. Mercado Secundario (Negociacion y agentes intervienientes)
5.1.4. Productos derivados asociados.

5.2. Mercado de Renta Fija Privada (Crédito)

5.2.1. Tipologia de emisores y productos.

5.2.2. Agencias de rating.

5.2.3. Curvas de rentabilidades: swaps, deuda publica y renta fija privada.
5.2.4. Interrelaciones.

5.3. Estrategias de gestion de carteras de Renta Fija.

5.3.1. Conceptos previos: T.I.R., Duracién y Sensibilidad.

5.3.2. Operaciones de cobertura de tipo de interés.

5.3.3. Arbitraje y formacién de precios de equilibrio.

5.3.4. Gestion de la curva de rentabilidades y su impacto en la cartera.
5.3.5. Estrategias de gestion con productos derivados.



5.4. Situacion actual de los mercados de bonos. Perspectivas y posibles estrategias a seguir.

6. Mercados de Derivados

6.1. Tipos de Opciones: Call, Puts, Americanas, Europeas, etc

6.2. Activos Subyacentes

6.3. Descripcion de las opciones sobre acciones: fecha de vencimiento, precio de ejercicio, terminologia,
dividendos, etc.

6.4. Negociaciéon de opciones: market makers y participantes

6.5. Garantias en las opciones. Efectos de la existencia de cdmaras de compensacion.

6.6. Factores determinantes de precios de opciones: El subyacente, la volatilidad, tipo de interés libre de
riesgo y dividendos

6.7. Estrategias el uso de las opciones: Spreads, Straddles, Strangles, etc

6.8. Opciones sobre indices bursatiles y divisas: estrategias y comprension de los conceptos de Alpha y
Beta.

6.9. Las opciones como cobertura de carteras.

6.10. Los “otros” mercados de derivados: el tamafio del mercado de FX y el desarrollo del crédito en los
ultimos afios.

7. Mercados de Divisas
Introduccidn: Historia moderna de las divisas: del patrén oro, al SME y el euro.

7.1 Fundamentos del mercado de divisas:

7.1.1 Teoria de la paridad del poder adquisitivo (PPA): equilibrio del tipo de cambio.
7.1.2. Factores que afectan al tipo de cambio

7.1.3. Participantes del mercado de divisas

7.1.4. Divisas “covertibles” y “no convertibles”

7.1.5. Politicas cambiarias.

7.2. Diferencia entre divisa y billete

7.3. Productos:

7.3.1 Spot FX (contado):

7.3.1.1. iQué es?

7.3.1.2. Forma de cotizar y fecha valor de las operaciones “spot”
7.3.1.3. El Fixing

7.3.1.4. Riesgo de las operaciones de spot: mercado, crédito y pais.

7.3.2. “Cross rate” (tipo de cambio cruzado)

7.3.3. FX Swap

7.3.3.1. Definicion

7.3.3.2. El dia-valor de las operaciones swap
7.3.3.3. El swap: un spread

7.3.3.4. El swap: puntos “a premio” y “a descuento”
7.3.3.5. Calculo del precio de un swap

7.3.4. “outright” y el seguro de cambio:

7.3.4.1. Calculo del tipo de cambio de un outright
7.3.4.2. Seguro de cambio: exportadores e importadores.

8. Fondos de Inversion

8.1 Los fondos de inversidn y sus caracteristicas fundamentales



8.1.1 Definicion y elementos intervinientes

8.1.2 Los fondos de inversidon en el mundo y en Espafia
8.1.3 Valoracidn de las participaciones

8.1.4 Comisiones

8.1.5 Desintermediacién

8.1.6 Traspasos

8.2 Legislacion en Espaiia

8.2.1 Evolucion de la legislacion en Espaiia
8.2.2 Normativa actual que regula los fondos de inversion
8.2.3 Andlisis de las ultimas novedades normativas

8.3 Analisis comparativo de los fondos de inversion

8.3.1 Clases de fondos

8.3.2 Activos aptos para la inversion
8.3.3 Buscadores y comparadores
8.3.4 Andlisis de fichas

8.4 Riesgos de la inversion en fondos y medidas de proteccion

8.4.1 Riesgos al invertir en fondos de inversidn
8.4.2 Quejas y reclamaciones mas frecuentes
8.4.3 Mecanismos de proteccion

9. Seguros

9.1. Modalidades de Seguros. Seguros y planes de pensiones, herramientas de ahorro y prevision
individual y colectiva

9.1.1. Seguros de jubilacidn, fallecimiento e invalidez.
9.1.2. Planes de pensiones

9.1.3. Seguros de accidentes.

9.1.4. Seguros de salud.

9.1.5. Seguro de dependencia.

9.2. Operativa. Normativa contable nacional e internacional de los compromisos con los trabajadores y
beneficiarios de Seguros y Planes de Pensiones.

9.2.1 Proceso de exteriorizacién de los compromisos por pensiones de las empresas con sus
trabajadores y beneficiarios.

9.2.2 Compromisos mantenidos como fondos internos.

9.2.3 Convenios Colectivos: interpretacion y aplicacion.

9.2.4 Impacto de la aplicacién de los porcentajes de permanencia en la empresa en los premios
de jubilacion de ambito supra —empresarial.

9.3. Fiscalidad. Normativa Fiscal aplicable a los Seguros y Planes de Pensiones.

9.3.1 Impacto de la nueva Ley y reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
en los seguros y planes de pensiones.

9.3.2. Tributacién fiscal de las aportaciones y prestaciones a planes y otros instrumentos de
previsién social.

Conferencia Central
10. Informacion Financiera y Contabilidad en los Mercados Financieros.

10.1. Normativa Contable e Informacién Financiera en mercados internacionales y nacionales



10.1.1. Organismos reguladores internacionales y nacionales

10.1.2. El proceso de armonizacion contable internacional y sus consecuencias econémicas
10.1.3. La situacidon normativa en Espafia

10.1.4. Relacién entre informacién contable y precios de mercado

10.2. Criterios de reconocimiento y valoracion contable:

10.2.1. El reconocimiento de activos y pasivos: el caso de los intangibles y de las provisiones
10.2.2. Los criterios de valoracién contable de activos y pasivos. Efecto de las NIIF

10.2.3. La aplicacién del valor razonable

10.2.4. El caso del registro y valoracién de los instrumentos financieros segun las NIIF y
consecuencias para los analistas

Caso Practico

10.3. Estados Contables y Analisis econémico-financiero

10.3.1. Balance de situacion

10.3.2. Cuenta de pérdidas y ganancias

10.3.3. Estado de cambios en el patrimonio neto
10.3.4. Estado de flujos de efectivo y Memoria
10.3.5. Ratios econdmicos y financieros

11. Finanzas Empresariales- Relacién con los Mercados Financieros

11.1. Fundamentos de las Finanzas Empresariales

11.2. Estructura de Capital y Politica de Dividendos

11.3. Fusiones y Adquisiciones

11.4. Direccién Financiera Internacional: Mercados Financieros
11.5. Valoracién de Empresas

12. Asesoramiento al Cliente: Gestion de Carteras, Patrimonio Inmobiliario y Fiscalidad de los productos
financieros.

12.1 Fundamentos del asesoramiento a la gestién de la cartera de un cliente (5 horas)

12.1.1 El horizonte temporal

12.1.2 El grado de aversion al riesgo

12.1.3 Capacidad de asuncién de riesgo y volatilidad
12.1.4 Benchmarks y evaluacion de la gestion

a) indices de renta fija
b)indices de renta variable

12.2 Fundamentos de la seleccion de una cartera de renta variable
12.3 La inversién inmobiliaria

12.3.1. Lainversion en inmuebles ¢ comprar o alquilar?
12.3.2. La financiacién hipotecaria
12.3.3. Vehiculos para la inversién y planificacion inmobiliaria

12.4 Fiscalidad de los productos financieros.

12.4.1. Instrumentos financieros
12.4.2. Dividendos

12.4.3. Renta fija

12.4.4.11C

13. Cédigo Etico y el Analisis de la Normativa Legal en los Mercados Financieros.



13.1 Cédigos Eticos
13.1.1. Conocimientos
13.1.1.1. Integridad, transparencia y eficiencia en el mercado de capitales

13.1.1.1.1 La funcién del mercado de capitales y la finalidad de su
regulacion

13.1.1.1.2. Principle compliance: interconexiones y fallos de mercado
13.1.1.1.3 Soluciones normativas (normas de conducta) y soluciones éticas:
los cédigos éticos (remision)

13.1.1.2. Cédigos éticos

13.1.1.2.1. El nombre “cédigo” aplicado a la expresidn “cédigo ético” y el
market enforcement

13.1.1.2.2. Tipologia de cédigos éticos: corporativos, buen gobierno,
conducta profesional

13.1.1.2.3. Etica y estandares de conducta profesional en los llamados
“cddigos éticos”

13.1.1.2.4. La experiencia europea

13.1.1.3. Teoria de los conflictos de intereses

13.1.1.3.1.Relacién agente-principal: costes de agencia y conflictos de
interés

13.1.1.3.2. Concepto y taxonomia de conflictos de intereses

13.1.1.3.3. Alcance de los “conflictos de intereses” en Derecho mercantil y
societario

13.1.1.3.4. Aplicaciones en el mercado de capitales: sell & buy siders en la
prestacién de servicios de inversion reglados por la MiFID

13.1.1.3.5.Los conflictos de intereses del AFl y de la EAFI: descripcidn

13.1.1.4. Analisis

13.1.1.4.1. Los principios del mercado de capitales en el cddigo EFPA (1y 2
CEFPA)

13.1. 1.4.2. Normas de conducta y de solucién de conflictos (3 CEFPA)

13.1. 1.4.3. El deber de diligencia profesional del AFI (4 a 9 CEFPA)

13.1. 1.4.4. El deber de secreto del AFI (5 CEFPA)

13.1. 1.4.5. El deber de lealtad y la transparencia profesional (10 a 12 CEFPA)
13.1. 1.4.6. Compliance y responsabilidad social profesional del AFI (13
CEFPA)

13.1.2. Aplicacién
Casos practicos
13.2. Introduccién: Caracteristicas generales

13.2.1. Estructura del mercado financiero. Mercado de crédito y mercado de valores
13.2.2. Organos de supervision del sistema financiero

13.3. Evolucion normativa del mercado de valores

13.3.1. Marco Normativo General de los mercados de valores: La Ley del Mercado de Valores y
sus modificaciones
13.3.2. La Reforma:



13.3.2.1. Objeto de la Reforma: El Mercado Unico
13.3.2.2. Fases
13.3.2.3. Transparencia y Buen Gobierno de las empresas cotizadas

13.4. La Mifid.

13.4.1. Nuevo procedimiento legislativo comunitario.Procedimiento Lamfalussy y el PASF
13.4.2. Impacto normativo sobre los mercados secundarios y sobre los intermediarios
13.4.3. Nueva regulacién de los intermediarios. Requisitos organizativos

Conferencia de Clausura
Prueba escrita del examen de fin de curso

19 parte de exposicién de trabajos de fin de curso
22 parte de la exposicion de trabajos de fin de curso

Coctel de despedida



