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La economia no es una ciencia exacta, pero intentar analizarla y comprenderla ayuda
en la toma de decisiones. Esta asignatura intenta exponer las principales variables
macro y ver cOmo se relacionan y qué efecto tienen en los mercados financieros.
También se analizarén las etapas de un ciclo econémico.

A continuacion, la asignatura tiene el propdsito de mostrar las caracteristicas de los
sistemas financieros y las aportaciones que hacen estos a la economia publica y
privada, poniendo especial énfasis en la importancia de los mercados financieros.

“El dinero es a la economia como la sangre al cuerpo humano”, es una frase anénima
pero ampliamente utilizada por multiples economistas ilustres.

El sector financiero genera creacion de actividad, aporta componente cuantitativa al
PIB de los estados, genera empleo y permite transportar y vehicular el dinero desde
de las unidades econémicas que lo poseen (superavit) hacia aquellas que lo necesitan
(déficit) y que lo solicitan a través de diferentes instrumentos financieros.

En esta asignatura se pretende ofrecer al alumno las herramientas analiticas
necesarias para entender, comprender y cuantificar la construccion y gestién de una
cartera de valores.

Para ello, se explican todas las etapas del proceso de gestiéon de carteras, desde la
definicién de la politica de inversién, la asignacion de activos y, por ultimo, las formas
de evaluacioén de la gestion llevada a cabo.
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Conociendo el objetivo final perseguido, el horizonte temporal y el grado de aversién
al riesgo del inversor, se realizar4 una seleccion de los activos adecuados para formar
la cartera teniendo en cuenta la situacidbn macroeconémica, politica y social de cada
mercado de capitales. Ademas, se tendran en cuenta las restricciones legales del
mercado y las particulares de cada inversor para construirle su cartera 6ptima.

A partir de la definicion y desarrollo de distintas medidas de riesgo y rentabilidad de
activos de renta fija y variable, se aplicard algin modelo tedrico de gestién de carteras
para obtener fronteras eficientes, discutiendo las ventajas e inconvenientes de cada
uno de ellos.

Para acabar se presenta la Directiva que afecta a los instrumentos y mercados
financieros: la MIFID.

MiFID 1l es la Directiva 2014/65/UE. MiFIR es el Reglamento (UE) 600/2014. Ambas
normas constituyen la regulacién fundamental europea relativa a los mercados de
instrumentos financieros.

MAR es el Reglamento (UE) n® 596/2014 sobre el abuso de mercado. MAD es la
Directiva 2014/57/UE sobre las sanciones penales aplicables al abuso de mercado.
Ambas normas constituyen la regulacion fundamental europea en materia de abuso de
mercado.

Contenidos

e Principales variables macro: PIB, inflacion, tipo de interés, tipo de cambio, tasa

de desempleo, balanza comercial, déficit y deuda publicos.

Ciclos econémicos

Definicion y funciones del sistema financiero

Activos financieros

Intermediarios financieros

Mercados financieros

Etapas del proceso de gestion de carteras

Determinacion del grado de aversion al riesgo de un inversor.

Definicion y cuantificacion de distintas medidas de rentabilidad como la TIR, la

rentabilidad simple, rentabilidades medias aritméticas y geométricas y

rentabilidades continuas.

e Definicion y cuantificacion de distintas medidas de riesgo como la volatilidad, el
coeficiente beta, el Value at Risk, la probabilidad de pérdida y el coeficiente de
variacion.

Eficiencia de los mercados de capitales.

e Construccion de carteras eficientes con determinado nivel de riesgo.

Desarrollo teérico del modelo media-varianza de Markowitz y aplicaciones
practicas.

e Desarrollo tedrico del modelo de mercado de Sharpe, riesgo sistematico y no
sistematico, y aplicaciones practicas.

e Transformacion de las fronteras eficientes de renta variable cuando se incorpora
un activo libre de riesgo.
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Desarrollo tedrico del modelo CAPM y aplicaciones préacticas.

Importancia de la diversificacion a la hora de construir carteras.

indices bursatiles y benchmarks de referencia en la gestion de carteras.
Gestion activa y pasiva de una cartera.

Ultimos avances sobre los mercados de capitales y su modelizacion.

Teorias del coste de capital.

Resolucion de ejercicios reales (célculo de la frontera eficiente para conseguir
una cartera de valores idoénea y argumentos necesarios para justificarla).
Demostracién matematica de como se consigue diversificar y reducir el riesgo
de una cartera (riesgo sistematico y no sistematico).

Presentacion practica de carteras reales.

Coste del capital.

Coste de los recursos propios y coste promedio del pasivo (WACC).

MIFID Il'y Abuso de mercados

Resultados de aprendizaje

Al final de este modulo los alumnos serdn capaces de responder a cualquiera de las
siguientes cuestiones:

e Conocer las caracteristicas generales de un Sistema Financiero, especialmente
en la parte referente a la operativa de los mercados financieros.

e Explicar el funcionamiento de los principales activos e instrumentos financieros.

e Conocer los principales intermediarios financieros y supervisores del sistema.

e Demostrar comprensién de los conocimientos teéricos de los mercados de
capitales para determinar correctamente sus precios de mercado.

e Demostrar comprension de los conocimientos de mercados en la gestion de
carteras.

e Transmitir a los alumnos el conocimiento de la regulacién europea aplicable a
los mercados de instrumentos financieros: cual es su @mbito de aplicacién y qué
implicaciones tiene esta normativa para las estructuras de mercado, para las
entidades que ofrecen servicios de inversion, para los inversores y para las
autoridades. Y también, transmitir el conocimiento de la regulacion europea
aplicable en materia de abuso de mercado: el uso ilegitimo de la informacion
privilegiada, las practicas prohibidas de manipulacion de cotizaciones y las
correspondientes sanciones.

Metodologia docente

Las clases no serdn magistrales y supondran una participacién constante. Por eso, se
consideraréan las lecturas y los casos como leidos antes del inicio de la clase como en
el sistema anglosajon.

La ausencia de preparacion de los casos impide el desarrollo de esta metodologia
basada en la interactividad entre los participantes.
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Las actividades de aprendizaje de conocimientos y herramientas correspondientes a la
asignatura se estructuran de la forma siguiente. En las sesiones de clase hay una parte
inicial de exposicién del tema por parte del profesor. Los participantes, en algunas
sesiones, deben haber leido de forma obligatoria las lecturas recomendadas o,
alternativamente, aportar alguna documentacion para su posterior discusion en clase.
De esta forma se pretende que el participante sea capaz de desarrollar las competencias
especificas alcanzables en esta parte del curso, a la vez que cultiva con la préctica las
competencias generales y sistémicas de todo el Master.

La segunda parte de las sesiones de clase son mas interactivas y se organizan grupos
de trabajo a partir de la propuesta de alguna situacion, juego o problema. Este método
de aprendizaje basado en los problemas pretende sugerir los objetivos del conocimiento
a partir de situaciones reales, o simuladas, pero muy cercanas a la realidad de la vida
de la empresa internacional.

El participante se convierte en el agente principal del proceso de aprendizaje, en tanto
que el profesor conduce la discusién, modera los debates y centra los puntos principales
de interés, de acuerdo con el contenido del programa establecido. Esta estrategia

docente requiere de la participacion de los participantes, tanto en las fases previas a la
sesion de clase, como a lo largo de las mismas.

Evaluacion (sistema de evaluacion, sistema de
cualificacion...)

El sistema de evaluacion de la asignatura sera el siguiente:
- Participacién, entrega y evaluacion de las tareas entregables en el aula
- Entrega y evaluacién del trabajo de valoracion (40%)

- Examen final -test evaluativo (60%)

Actividades formativas

*Informacion sobre las sesiones.

Tipologia actividad Horas Presencialidad
Clases magistrales 28 Sl
Prueba evaluacion 0,5 Sl
Trabajo individual y lectura de materiales 56 NO
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Trabajo en grupo

30 SI/NO

Primera sesion

Anadlisis de las principales variables macroeconémicas y su efecto en los
mercados financieros

Segunda sesién

Sistema financiero. Funciones, activos, mercados, intermediarios
financieros.

Tercera sesién

Politica de inversion

Asignacién de activos

Perfil de riesgo del inversor

Ventajas e inconvenientes de la TIR

Ventajas e inconvenientes de la rentabilidad simple
Rentabilidad histérica y esperada

Cuarta sesion

Eficiencia de los mercados. Grados de eficiencia
Hipétesis de modelo. Frontera eficiente

Cartera 6ptima

Diversificacion segun Markowitz

Quinta sesién

Hipotesis de los modelos

indices y benchmarks

Linea caracteristica

Riesgo sistematico y no sisteméatico
Diversificacién segin Sharpe

Frontera eficiente con un activo libre de riesgo
CMLy SML

Sexta sesion

Introduccion a la normativa comunitaria relativa a los mercados de
instrumentos financieros. Ambito de aplicaciéon de MiFID y MiFIR.

Como afecta la MiFID a las entidades que prestan servicios de inversion.
Aplicacién a las empresas de servicios de inversion (ESI) y a las entidades
de crédito (ECA). Productos MiFID y no MiFID. Clientes MiFID y no MiFID.
Ejemplos y breves ejercicios practicos sobre los test de conveniencia e
idoneidad.

Séptima sesion

Conceptos basicos, régimen legal del abuso del mercado
La informacién privilegiada.

La manipulacion de mercado, ejemplos concretos, las practicas de
mercado aceptadas, la prevencién y la deteccién del abuso de mercado.

Régimen de inspeccién y sancion.
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PROFESORADO

Francisco Albuixech

Delegado de la Comision Nacional del Mercado de Valores en Barcelona

Cargo que ostenta desde junio de 2001. Su incorporacion al cuerpo de técnicos de la
CNMV se produjo en mayo de 1995 y en su primera etapa trabajé en las oficinas
centrales de la institucion en Madrid. Francisco Albuixech es licenciado en Derecho por
la Universidad de Valencia y master de asesoria juridica de empresas por IE Law
School - Instituto de Empresa (Madrid). Es profesor colaborador de los programas
MUBF y MUMF de la Barcelona School of Management.

Oscar Elvira

Senior Lecturer Core Faculty BSM

Doctor en Ciencias Econdmicas por la Universidad de Barcelona cum laude. Master en
Banca y Finanzas por el IDEC de la Universitat Pompeu Fabra.

Profesor asociado de la Universitat Pompeu Fabra. Ademas, imparte clases en
postgrados del UPF-Barcelona School of Management en materias relacionadas con
finanzas. Codirector del Master Universitario en Finanzas y Banca.

Gestor de fondos y sociedades de inversion de GESIURIS ASSET MANAGEMENT,
SGIIC, SA.

Autor de varios libros de finanzas.
Lineas de investigacion: finanzas sostenibles, economia social, mercados financieros

Xavier Brun

Doctor en Ciencias Econdmicas por la Universitat de Barcelona cum laude. Licenciado
en ADE por la Universitat Pompeu Fabra (UPF). Master en Banca y Finanzas por el
Idec- UPF. Codirector del Master Universitario en Finanzas y Banca de la UPF-
Barcelona School of Management.

Actualmente es Head of Equities, Europe en TREA, AM, gestionando varios fondos de
inversion de Renta Variable Europea y Global. Fue Director de Gestion y Portfolio
Manager en Solventis, SGIIC, gestionando fondos y SICAV de estilo Value y varias
carteras discrecionales. Fue analista senior de Renta Variable en SIA Funds,
especializandose en materias primas.

Miembro del Instituto Espafiol de Analistas
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Premio al Mejor Gestor de Fondos Espafiol 2022 por RankiaPro. Premio Morningstar

al mejor plan de pensiones de Renta Variable Europea por Morningstar en 2018. Ha
sido incluido en la encuesta Extel Europe que reconoce a los mejores profesionales de
la industria de gestion europea

Coordinador de material de la coleccion Manuales de Asesoramiento Financiero de la
Editorial Profit (12 libros) y autor de cuatro libros de dicho Manual. Prélogo del libro de
Peter Seilern “Tan solo los mejores lo logran”

Mas de 20 afios de experiencia en el sector y mas de 15 como gestor.
Lineas de investigacidn: finanzas sostenibles, economia social, mercados financieros
José Saez

Doctor en Ciencias Econémicas y Empresariales por la Universidad de Barcelona (UB).
Actuario de Seguros (UB). Licenciado en Ciencias Economicas y Empresariales (UB)

Profesor de la Universidad de Barcelona en el Departamento de Mateméatica
Econdmica Financiera y Actuarial

Profesor de postgrados de la UPF- Barcelona School of Management, del Instituto de
Estudios Financieros de Barcelona y de la Fundacién de Estudios Financieros de
Madrid

Coautor en tres libros de Matematicas aplicadas a la Economia y la Empresa, de un
libro de Matemética financiera, de un libro de Célculo financiero y estadistica basica y
de tres libros de Gestion de Carteras

También es autor de varios articulos de investigacion en temas de finanzas y
publicados en revistas especializadas como Andlisis financiero, Revista Espafiola de
Financiacion y Contabilidad, Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas, Actualidad
Financiera, fuzzy Economic review, Journal of Asset Management.

Accesit del Premio Rafael Termes 2016 por un trabajo sobre la rentabilidad financiero
fiscal

Miembro del Instituto Espafiol de Analistas

Miembro del Grupo de Investigacion Investigacié en Analisi Financer i de la Incertesa
de la Universidad de Barcelona.

Miembro de la Catedra ICEA-UB de Seguros y Fondos de Pensiones.
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