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Presentacié

Des de la seva creacid, ara fa divuit anys, I'Institut d’Estudis Financers (IEF), conscient dels
seus objectius d’aprofundir els coneixements dels professionals financers, ha dedicat

esforgos prioritaris en el camp dels productes financers derivats.

La posada en marxa i consolidacié del Mercat de Futurs i Opcions Financers (MEFF), va
suposar I'aparicié de noves perspectives per als professionals del sector, la qual cosa va
portar a la creacié de Instituto MEFF com empresa especialment dedicada a la formacié
financera dins de I'ambit dels instruments derivats. El procés d’integracié del conjunt de
mercats de valors i sistemes de compensacio i liquidacié existents a Espanya, té el seu reflexe
en I'ambit de la formacid, quan en 2005 Instituto MEFF es transforma en Institut BME, el

centre de formacié de Borses i Mercats Espanyols.

En el terreny de la formacié financera, I'lEF ha seguit també un periode d’expansi6 i
ampliacié d’activitats. Gran part de la formacié de més alt nivell en el terreny dels derivats
impartida a Barcelona, Madrid i altres ciutats, ha estat fruit de I'estreta col-laboracié entre
I'Instituto BME i I'Institut d’Estudis Financers.Aixo ha permés comptar amb professionals
de gran nivell, que en la seva activitat diaria participen contractant, assessorant o analitzant

els contractes cotitzats en aquest mercat.

El desenvolupament i la sofisticacié del mercat de derivats, pero, no s’aturen. Es tracta d’'una
de les arees financeres de més creixement a tot el mén i sens dubte al nostre pais. Nous
professionals s’estan i continuaran incorporant-s’hi, davant la necessitat creixent d’entitats
financeres, empreses i inversors, d’obtenir cobertures sobre els riscs en I'evolucié dels tipus

d’interés, de les divises, dels indicadors borsaris i de les commodities.

Aquesta quinzena edicié del Programa Superior de Productes Financers Derivats (PFD),
que ara presentem, és una proposta consolidada pel mercat per a la preparacié de professionals
que, amb una bona formacié prévia, vulguin adquirir coneixements més amplis sobre aquests
productes per facilitar o consolidar la seva incorporacié en les entitats que treballen activament en

instruments negociats en aquests mercats.

Lamplitud del programa, el nivell del professorat i el seu vessant practic, garanteixen que

aquesta oferta de formacié de I'lnstituto BME i I'lEF, sigui la més completa existent avui a

Barcelona.
Beatriz Alejandro Josep Soler Alberti
Directora, Instituto BME Secretari general, [EF
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Objectius

Dur a terme un curs intensiu quant al nombre d’hores de durada i pel que fa a la
profunditat en el tractament dels temes a desenvolupar. Les sessions inclouran un ampli
component teoric i practic que a més es veura enriquit amb simulacions a les aules
informatiques de I'lEF, per adquirir coneixements sobre els sistemes de negociacid,

liquidacié i compensacio.

Aquells que facin el curs i superin les proves pertinents, estaran en disposicid de convertir-se
en operadors de mercats financers derivats, preparats per desenvolupar la seva activitat
professional i realitzar estratégies de cobertura, especulacié i arbitratge sobre diferents
subjacents. S'oferiran, en funcié de les ofertes i disponibilitats, alguns stages de practiques a

alumnes que superin el curs.

Per altra banda, la formacié adquirida capacita els alumnes per superar els examens previstos per
a l'obtencié de la llicencia d’operador de MEFF, que es realitzaran al llarg del curs i dins del

programa PFD.

Participants

— Llicenciats o estudiants universitaris que estiguin acabant els seus estudis i desitgin
obrir-se cami professional en I'ambit dels productes financers derivats.

— Professionals que desitgin completar la seva formacié financera en materia de
productes derivats.

— Gestors de carteres personals i institucionals.

— Professionals d’entitats de credit i de societats i agéncies de valors.

— Tresorers d’entitats financeres i d’empreses.

Programacio lectiva

El Programa Superior de Productes Financers Derivats té una durada
aproximada de 200 hores, s’iniciara el 30 de setembre del 2008 i acabara al marg
del 2009. Les classes s’impartiran a les aules i aula informatica de I'lEF, dos dies a la
setmana, dimarts i dijous, de 17:30 a 21:30 hores, més alguna sessio
extraordinaria oportunament comunicada.

PFD « Programa Superior de Productes Financers Derivats



Estructura del curs

Modul I. Introduccié descriptiva i valoracié genérica dels productes derivats

Modul 2. Analisi del subjacent, condicions generals, valoracié especifica i
aplicacions practiques dels productes derivats

Modul 3. Gestio de carteres

Modul 4. Analisi, control i gesti6 de riscs

Programa

Modul I. Introduccié descriptiva i

valoracié genérica dels productes derivats

I. Introduccié als sistemes financers: institucions, productes i mercats

2. Novetats en els mercats financers nacionals i europeus

3. Caracteristiques basiques dels contractes de futurs i opcions

4. Mercats organitzats i cambra de compensacié

5. Mercats OTC (over the counter)

6. Contractes negociats a MEFF

— Bo nocional de deute public

— Index borsari

— Accions

7. Contractes negociats en diferents mercats internacionals

— EUREX (DTB-Frankfurt i SOFFEX-Zuric), LIFFE-EURONEXT (Londres),
EURONEXT (Paris i altres places europees) i CME Group (Chicago)

Programa Superior de Productes Financers Derivats  PFD
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— Altres mercats emergents
— Aliances entre mercats europeus i d’altres continents

Accés a ’operativa de mercat

Estratégies elementals

— Comepra de futurs

— Venda de futurs

— Compra d’opcié de compra (long call)
— Venda d’opcié de compra (short call)
— Compra d’opcié de venda (long put)
— Venda d’opci6 de venda (short put)

Aplicacions dels contractes de futurs i opcions en operacions de cobertura,

especulacié i arbitratge

Determinacié genérica del preu teoric d’'un contracte de futurs

Cost net de financament i risc de base

Arbitratge directe i invers entre futurs, opcions, comptat i forward

Models i técniques de cobertura

— Determinacié del nombre de contractes

— Model de quocient de sensibilitats

— Model de regressio lineal simple

— Models dinamics delta hedge

— Riscs inherents a les operacions de cobertura

Factors determinants del valor de I'opcié

—  Put-call parity

—  Cotitzacié del subjacent, preu d’exercici, volatilitat, temps per a expiracio i tipus d’interes

Models de valoracié d’opcions: descripcio, hipotesis basiques i formulacio

—  Binomial
— Black & Scholes

PFD « Programa Superior de Productes Financers Derivats



20.

21.

22.

— Black 76
—  Garman-Kolhagen

— Simulacions de Montecarlo

Aplicacio dels diferents models de valoracié per a diferents contractes

opcionals

— Europees/americanes

Exercici avancat d’opcions americanes

Analisi de la volatilitat

— Objectiu de I'anilisi de la volatilitat

— Tipus de volatilitat: historica, actual, prevista, futura, implicita i estacional

— Metodes de prediccié de la volatilitat: cami aleatori (random walk), mitjana de
llarg termini, mitjana mobil, allisament exponencial i model de regressié

— Cons de volatilitat, bandes de Béllinger i altres indicadors d’analisi técnica

Presentacié i instruccions d’as del programa de valoracié d’opcions i

calcul de volatilitats

— Representacié grafica bidimensional i tridimensional

Indicadors de gesti6

— Delta

-  Gamma
— Theta
—  Vega

— Rho

Interaccié6 dels indicadors de gesti6é en funci6é de ’estratégia i

de la conjuntura de mercat

— Mercat alcista i volatilitat: alcista, estable i baixista
— Mercat estable i volatilitat: alcista, estable i baixista

— Mercat baixista i volatilitat: alcista, estable i baixista

Programa Superior de Productes Financers Derivats ¢ PFD



23. Estratégies combinades, diferencials i gesti6 de carteres amb futurs,
opcions, comptat i forward

— Estrategies elementals sintetiques

—  Futurs sintétics

—  Straddles

—  Strangles

— Spreads verticals, horitzontals i diagonals
— Butterflies i condors

— Ratio calllput spread

— Call ratio backspread i put ratio backspread

—  Box conversion

24. Productes derivats OTC

— Introduccié als productes OTC

—  Swaps

—  Call money swaps

—  Caps, floors i collars

—  Warrants

— Opcions exotiques

— Productes estructurats

— Contractes financers atipics d’accions (reverse convertibles)

25. Mercats derivats sobre commodities

— Mercats internacionals
— Projectes sobre derivats d’energia eléctrica i altres mercaderies
— Futurs sobre oli d’oliva (MFAO-Jaén)

6 PFD « Programa Superior de Productes Financers Derivats



Modul 2. Analisi del subjacent, condicions generals, valoracié especifica i

aplicacions practiques dels productes derivats

Euribor i EONIA

Bo

Politica monetaria instrumentada pel Banc Central Europeu

Analisi del mercat subjacent: negociacié de diposits en el mercat interbancari
en I'ambit nacional i europeu

Analisi del mercat de FRA

Condicions generals dels contractes de futurs i opcions sobre Euribor i EONIA
(LIFFE i EUREX)

Formacié del preu tedric de futurs i opcions

Models i tecniques de cobertura: implicacions financeres i economeétriques
Aplicacions i exemples practics: cobertura, especulacio i arbitratge

* Analisi del full de premsa

» Especulacio alcista i especulacié baixista

» Arbitratge diposit, FRA, futurs i opcions

* Cobertura d’una futura inversié

* Cobertura amb “data trencada” i ajust de la base

*  Gestio de gap en entitat de diposit

*  Operacioé de compra/venda d’spreads

+  Us dels futurs Euribor com a alternativa al swap: construccié d’strips

» Construccié de futurs sintetics per mitja d’opcions

nocional de deute public: diferents terminis i mercats

Analisi del mercat subjacent: deute public a mitja i llarg termini

(emissions, subhasta, formes de negociar al comptat i a termini, operativa d’strips,
problematica fiscal dels cupons i participacié de no residents)

Transformacié dels mercats: manteniment de mercats nacionals o creacié d’un o
diversos macromercats de deute europeu
Teécniques de gesti6 en els mercats de renda fixa (estructura temporal dels tipus d’interes,
corba cupd zero i factors de descompte, TIR, duracié, sensibilitat i convexitat)
Condicions generals dels contractes de futurs i opcions en els principals mercats
europeus (Bund, Bobl, Schatzs, Bo nocional, Euronotionel i treasury bond a EUREX,
MEFF i CME Group)

Programa Superior de Productes Financers Derivats ¢ PFD
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— Determinacié del bo més economic a lliurar (MBE) en el venciment i
al llarg de la negociacié
— Formacié del preu teoric de futurs i opcions
— Models i técniques de cobertura: implicacions financeres i econometriques
— Referéencia als contractes Swapnote
— Aplicacions i exemples practics: cobertura, especulacié i arbitratge
* Analisi del full de premsa
»  Especulaci6 alcista i especulacié baixista
* Arbitratge directe i invers amb bons al comptat, a termini, futurs i
opcions: cash & carry i reverse cash & carry
* Canvi de lliurable més economic
*  Determinacié del repo implicit
* Determinacié de la TIR del contracte
» Cobertura d’emissié d’obligacions
*  Operacié de compra/venda d’spreads
» Construccié de futurs sintétics per mitja d’opcions
* Analisi de 'opcionalitat dels contractes de futurs sobre Bo nocional
* Risc de base
* Ajustament de la durada de cartera

e Switch de contractes de diferents terminis

3. Swaps i altres productes OTC

— Mercat de swaps: caracteristiques, tipologia, riscs, valoracié, dimensié i estructura
— Swaps de tipus d'interes

* Definici6 i trets basics

»  Swap generic de tipus d’interes

* Estructura complexa d’IRS

* Delayed start swap

*  Amortising swap

*  Valoracié d’un swap IRS

» Aplicacions i exemples practics
—  Gestio de carteres de swaps
—  Call money swaps

— Caps, floors i collars

PFD « Programa Superior de Productes Financers Derivats



—  Swaps de divises
»  Definici6 i trets basics
* Delayed start swap
*  Swap de fluxos coneguts
*  Valoracié de swap de divises

* Aplicacions i exemples practics

. Divises

— Mercat de divises a Espanya/Europa i la seva connexié amb els mercats
internacionals: organitzacié, funcionament i agents participants
— Mercats de divises a termini, futurs i opcions
* Mercats organitzats
*  Mercats OTC
— Formacié del preu teodric de termini i futurs
— Valoracié d’opcions sobre divises: model Garman-Kolhagen
— Aplicacions i exemples practics: cobertura, especulacié i arbitratge
* Analisi de la informacié de premsa
*  Operacions especulatives alcistes i baixistes
* Arbitratge comptat, forward, futurs i opcions
» Cobertures de carteres
» Cobertura d’una operacié d’exportacié
* Cobertura d’una operacié d’'importacié

* Cobertura de casos contingents

. Index borsari i accions

— Introduccio als mercats de renda variable

— Analisi de valors: fonamental, eficient i tecnica

— indexs borsaris: IBEX 35, IGBM, D) EURO STOXX 50, FT-SE EUROTOP 100,
DAX 30, CAC 40, FT-SE 100, DJIA, S&P, NASDAQ i NIKKEI 225

— Condicions generals dels contractes de futurs i opcions sobre index borsari
IBEX 35, D) EURO STOXX 50 i opcions sobre accions

— Contractes negociats en mercats internacionals: S&P 100, S&P 500, NASDAQ, DJIA,
FT-SE 100, DAX 30, CAC 40, D) EURO STOXX 50, FT-SE EUROTOP 100 i NIKKEI 225

— Condicions generals dels contractes de futurs sobre accions a MEFF i LIFFE

Programa Superior de Productes Financers Derivats * PFD



— Formacié del preu teoric de futurs i opcions
— Models i tecniques de cobertura
« Criteris de diversificacié. Risc sistematic i no sistematic
* Implicacions financeres i econometriques de les ratios de cobertura
— Aplicacions i exemples practics: cobertura, especulacié i arbitratge
* Analisi del full de premsa
* Especulacio alcista i especulacié baixista
* Posicions long-short en gesti6 alternativa
* Arbitratge directe i invers: comptat, futurs i opcions
» Cobertura amb reduccié/eliminacié del risc de correlacié
* Cobertura de cartera
* Cobertura de preinversidé
* Construccié de futurs sintétics per mitja d’opcions
* Operacions de compra/venda d’spreads

» Disseny d’emissions de productes OTC coberts amb derivats organitzats

6. Opcions exotiques
Definicio, classificacié, caracteristiques, técniques de valoracié i cobertura i
analisi de sensibilitat

Asiatiques (APO/ARO)

— Lookback

— Escala

— Cliquet

— Auvis

— Barrera

— Bermuda

— Binaries/digitals
—  Paylater

—  Chooser

— Compostes

— Multifactor: rainbow (worst of, best of, Himalaya), basket, spread i quanto

|0 | PFD e Programa Superior de Productes Financers Derivats



7. Productes estructurats

— Generacions de productes estructurats: caracteristiques descriptives,
disseny i cobertura
— Productes estructurats sobre renda fixa i divises
*  Floating rate note
*  Reverse floating rate note
*  Collared floating rate note
» Rangs digitals (corridor notes)
e Step up amortitzable
*  Reset note
*  Participating swap
*  Performance swap
e Step up triggered cap
*  Constant maturity bond
* Estructurats de divises
— Productes estructurats sobre renda variable
e Certificats
*  Warrants
* Fons garantitzats diversos
* Contractes financers d’accions (CFA o CCVO)
(reverse convertibles)
» Diposits estructurats
* Miscel‘lania complementaria d’exercicis a resoldre
— Estructures associades a projectes d’inversio/finangament i
operacions de corporate finance

— Comercialitzacié de productes estructurats a I'engros i al detall

Programa Superior de Productes Financers Derivats  PFD | ||



Modul 3. Gestid de carteres

I. Conceptes basics de la gestio de carteres

2. Classificacio de les carteres

— Carteres privades
— Carteres d’entitats de diposit i asseguradores

— Carteres de fons d’inversié i pensions

3. Tipus de carteres segons inversio i eleccié dels productes derivats adequats

— Actius monetaris

— Deute public i renda fixa privada a mitja i llarg termini
— Divises

— Accions

— Mixtes amb diferents tipus i proporcions d’inversio

4. Utilitzacié dels productes derivats en la gestié de carteres

— Operacions de cobertura

— Operacions especulatives

5. Suposits practics aplicables a diferents tipus de fons d’inversié

6. Analisi técnica de productes derivats

— Caracteristiques de I'analisi técnica

— Analogies i diferéncies de I'analisi técnica per a derivats i subjacents
— Conceptes basics sobre tendéncia

— Indicadors i oscil-ladors

— Introducci6 als sistemes de trading automatics

— Utilitzacié d’eines on line: MetaStock, Reuters i Front Office MEFF

— Gestio de carteres amb programes d’intel-ligéncia artificial

7. Normativa legal vigent de Poperativa amb derivats per part dels fons i

societats d’inversiéo mobiliaria

2 | PFD « Programa Superior de Productes Financers Derivats



8.

9.

10.

Fons garantits i estructurats de renda fixa i renda variable

— Caracteristiques principals

— Rendibilitats garantides i rendibilitats previstes

— Mecanismes de cobertura i d’inversié dinamiques

— Fons garantits, contractes financers atipics i diposits estructurats:

analisi descriptiva i detallada de diferents modelitats comercials

Fons palanquejats: hedge funds i fons de gesti6 alternativa

Mesures de performance de la gesti6é de carteres

Modul 4. Analisi, control i gestié de riscs

Descripcio practica del funcionament dels sistemes de negociacio, liquidacio
i compensaci6 de MEFF (TOP PLUS i MEFFTOP)

Sistema d’accés a la negociacio, liquiditat i compensaciéo ’EUREX

Reglament de MEFF, membres del mercat, sistema de control de risc,
calcul iaportaci6 de garanties, liquidacié diaria de pérdues i guanys i limit

operatiu diari

Normes comptables d’aplicacié a entitats usuaries de productes derivats

— Entitats de diposit, fons d’inversio i altres institucions
— Normes FAS, IAS, ISDA i exigencies de Basilea Il

Fiscalitat dels futurs i opcions

— Qualificacié juridicotributaria de les rendes derivades dels productes derivats en
imposicié directa i indirecta: tractament diferenciat segons operacions de cobertura
i inversié

— Imputacié temporal

— Tributacié de les comissions i del rendiment dels diposits

Programa Superior de Productes Financers Derivats ¢ PFD



6. Analisi, control i gesti6 del risc dels productes derivats

— Tipus de riscs: mercat, credit, operacional i legal
— Analisi dels principals “sinistres” ocorreguts amb productes derivats
— Informes i estudis elaborats sobre el control del risc
— Mecanismes de control del risc existents en els mercats organitzats
— Sistemes de gesti6 i avaluacio del risc

*  Value at risk (VaR)

*  Definici6 i utilitat del VaR

» Eines estadistiques i mesura del VaR: RiskMetrics

»  Suposits practics sobre gestid de carteres

7. Derivats sobre risc de crédit

— Introduccié al risc de credit
— Mesura del risc de credit: CreditMetrics
— Instruments derivats de credit

e Credit default swaps

*  Credit link notes

*  Credit spread options

* Total rate returns swaps

— Aplicacions i estratégies amb productes derivats de credit

Coordinadors i professors

Beatriz Alejandro

Directora, Instituto BME

Pablo Larraga

Director del Master en Finances, IEF

Alfonso Roa
Coordinador de I'Area de Gestié de Riscs, IEF

14 | PFD  Programa Superior de Productes Financers Derivats



Professorat

Alejandro Alcaraz

Consultor financer

Guillermo Alfaro
Soci director, Solventis

Alex Ballesteros
Responsable departament de

Tresoreria, Inmobiliaria Colonial

Jorge Bentué
Director d’Inversions,

Banca i Assegurances, Banc Sabadell

José Luis Bujanda
Sotsdirector, Instituto BME

Enrique Castellanos
Professor titular, Instituto BME

Josep Codina
Consultor financer

Analista técnic borsari

Josep Lluis de Villasante

Consultor financer

Angel Gonzalez
Government and Corporate
Desk Chief Dealer,

Grupo Banco Popular Espanol

Roberto Knop
Director de Risc de Balang i Tresoreria,

Barclays Bank

Fabia Llisterri
Commodity Trading Advisor (CTA)

Ramon Martinez

Professor, Universitat Pompeu Fabra

Pilar Peguero

Professora titular, Instituto BME

Jordi Planaguma

Trader de Derivats

Raiil Solanas
Advocat, Sol Advocats

Mireia Sitjas
Director, Global Head of FX,
Barclays Wealth (London)

Ramon Trepat
Capital Markets Manager,

Gas Natural

Asis Velilla
Senior manager, KPMG
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Obtencioé del titol

Els alumnes que superin les proves (examens, treballs i practiques) i que hagin assistit a un
minim del 80% de les hores lectives obtindran el Diploma Superior en Productes
Financers Derivats atorgat conjuntament per I'lEF i I'Instituto BME.

Per altra banda, I'Instituto BME realitzara la formacié i els examens pertinents als alumnes
interessats en la Llicéncia d’Operador de MEFF.

Els alumnes que no superin les proves, perd tinguin l'assisténcia suficient, rebran un diploma

acreditatiu de la seva assisténcia al curs.

Drets d’inscripcio

El preu del curs és de 3.900 euros i dona dret a:

— Participacio a les sessions lectives

— Assisténcia a les sessions practiques

— Participacié en simulacions informatiques de mercat
— Documentacié de suport

— Proves d’avaluacié del diploma del curs i de la llicéncia d’'operador de MEFF

4

Informacié i inscripcions

Els interessats han de trametre la butlleta de preinscripcid, adjuntant un curriculum i dues
fotografies, a I'Institut d’Estudis Financers. La inscripcié es confirmara posteriorment. La

documentacié s’ha de trametre a:

Institut d’Estudis Financers
Gran Via, 670, 2n
08010 Barcelona
Tel: 93 412 44 31
Fax:93 412 10 15
E-mail: infoief@iefweb.org
Web: www.iefweb.org

Es recomana el maxim d’antelacié en el lliurament de la documentacié per a la preinscripcio

ja que el nombre de places és limitat.
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Dades personals

Nom i cognoms

Data de naixement

Adreca
CP Poblacio
Teléfon Mobil

Nivell d’estudis (especificar)

Dades professionals

Empresa

Sector

Carrec

Adreca
CP Poblacio

Teléfon Fax

E-mail

Dades de facturacié NIF/CIF

Nom o raé social

Adreca

Contacte administratiu

Les dades que ens ha facilitat s'incorporaran a un fitxer informatitzat del qual és responsable la Fundacié Privada Institut d’Estudis Financers,
a Gran Via, 670, 2n del 08010-Barcelona, i CIF G-59.190.850 per a realitzar-ne el tractament necessari a fi i efecte de fer-li arribar per correu
electronic/correu postal, informacio de les activitats de la Fundacio. Tant les dades com el fitxer estan emparats per les Lleis 15/1999 i la
34/2002, que estableixen que pot dirigir-se a I'adreca indicada per tal d’exercir els drets d’oposicié, accés, rectificacié i cancel-lacié de les
seves dades.

Forma de pagament
[] Talé nominatiu a Fundacié Privada Institut d’Estudis Financers
L] Transferéncia bancaria al compte nim. 0182-6035-4902.0150.7074

(trameteu-nos la copia del comprovant)
Signatura de P’assistent

Acompanyeu aquesta butlleta d’un curriculum i dues fotografies

Butlleta





