
CFA Society Spain y CFA Institute se han 
reunido recientemente con varios 
organismos reguladores así como escuelas 
de negocios y entidades financieras 
– KPMG, CNMV, FROB e IE, entre otros – 
con el objeto de comentar su visión y 
avances con respecto al tema: 
“Restricción de las Ventas por Incentivos: 
Perspectivas sobre la disponibilidad y 
calidad del asesoramiento financiero 
para los inversores minoristas”. Se inicia 
así un proceso de acercamiento al 
regulador con el objeto de fomentar la 
transparencia en el sector.
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2. FUTURE OF FINANCE
CFA Institute está promoviendo un conjunto de iniciativas bajo la 
rúbrica de Future of Finance, que consisten en un esfuerzo global 
para fijar la forma de una industria financiera fiable y con visión 
de futuro que sea capaz de servir mejor al conjunto de la sociedad.

Este enunciado, que puede parecer un tanto abstracto, está 
cristalizando en una serie de iniciativas que son fácilmente 
identificables y que enunciamos a continuación:

• La primera consiste en dar los medios a los inversores para que 
tomen mejores decisiones por medio de una mayor extensión 
del conocimiento financiero.

• La segunda está relacionada con la protección de los inversores 
y la preservación de la integridad en los mercados financieros.

• Dentro de Future of Finance se inscribe también la iniciativa de 
promover la estabilidad del sistema y minimizar en la medida 
de lo posible el riesgo sistémico.

• Otra de las actuaciones está relacionada con los deberes 
fiduciarios, destacando que la principal obligación es la de 
proteger los intereses de los inversores, dándole total prioridad 
frente a cualquier otro.

• Además de las anteriores, está la iniciativa de promover la 
seguridad en la jubilación, por medio de una  propuesta de 
soluciones sensatas para conseguir sistemas de pensiones más 
sanos a nivel mundial.

3.  Bolsa de Trabajo CFA Society Spain

• En último lugar, aunque no la última en importancia ni mucho 
menos, está el deseo de tener una mayor transparencia y 
rectitud, estableciendo patrones de comportamiento que 
impulsen un sistema financiero más abierto y más honesto.

Desde CFA Society Spain, pretendemos impulsar todas las 
anteriores iniciativas y desearíamos buscar entre nuestros socios y 
asociados personas que se identifiquen con ellos y que quieran 
colaborar como voluntarios en el impulso que queremos dar a las 
mismas.

�

2013 ha vuelto a ser un año de crecimiento para nuestra bolsa de 
trabajo. Por cuarto año consecutivo hemos superado las cifras de 
años anteriores hasta alcanzar las 35, lo que supone un 
incremento del 16,7% respecto del año anterior. Pese a lo 
complicado que está el mercado l aboral español con tasas de 
desempleo del 26%, la bolsa de trabajo de CFA Society Spain ha 
logrado atraer el interés de un creciente número de 
empleadores y headhunters:

No sólo ha aumentado el número absol uto de ofertas sino que 
también hemos logrado aumentar el número de empresas 
interesadas en colaborar con nosotros, la variedad de los puestos 
ofrecidos y la dispersión geográfica de las mismas (España, Chile, 
Bélgica, Luxemburgo y Gran Bretaña). A modo de ejemplo, 
nuestros socios han tenido l a oportunidad de optar a puestos en 
subsectores tan variados como fusiones y adquisiciones , mesas 
de tesorería, análisis f inanciero, ventas de fondos de inversión, 
gestión de activos, dirección de inversiones, consultoría 
estratégica y financiera, departamentos financieros de 
multinacionales, venture capital, advocacy, public policy, product 
specialists en gestoras internacionales, tesorería de empresas 
multinacionales, analistas de crédito en agencias de calif icación 
crediticia y banca privada nacional e internacional entr e otras.
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4. Conferencias:

5. Eventos pasados:

El pasado mes de octubre se celebró la I Edición del Torneo de Golf 
CFA Society Spain con el objeto de fomentar el networking entre 
nuestros socios y candidatos al Programa CFA, combinándolo con 
actividades deportivas. Fue una magnífica ocasión para encontrarse 
con otros colegas en un entorno distendido. 

Tuvimos una magnífica jornada en el club de golf El Encín, en la que 
los jugadores mostraron un gran nivel, y tuvieron oportunidad de 
pasar un rato agradable tanto durante la competición deportiva 
como en la comida posterior.

El Torneo estuvo patrocinado por Henderson Global Investors, que 
obsequió a cada jugador con un polo y un set de bolas.

Al término de la comida se entregaron los trofeos al ganador 
Scratch, al campeón y subcampeón Hándicap, el premio al Drive más 
largo, y el premio a la Bola más cercana.

Así mismo, hubo un sorteo de magníficos regalos de material 
deportivo.

Campeón Scratch: Jorge Granado, CFA 
Campeón Hándicap: Antonio Casado
Subcampeón Hándicap: Luis Buceta, CFA

Premio al Drive más largo: Iñigo Iturriaga, CFA
Premio a la Bola más cercana: Luis Buceta, CF

Esperamos poder repetir más veces este torneo, y que cada vez se 
apunten más jugadores.

Agradecemos especialmente a Iñigo Iturriaga, CFA su colaboración 
como voluntario en la organización del Torneo.
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El próximo 17 de marzo de 2014, a cargo de D. Gerardo Torres, CEO, VGM Advisory Partners y de D. Ignacio Segura, CEO, Entrecampos Cuatro, 
Socimi, S.A. se llevará a cabo esta nueva sesión, que permitirá conocer de primera mano las características y atractivos de este vehículo 
inversor tanto para inversores como para gestores de patrimonios, así como los requisitos formales para la incorporación a su cotización en el 
MAB.
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SOCIMIs: Características y atractivos de este vehículo inversor

CFA Institute celebró la “European Investment Conference” bajo el título “Más allá de la austeridad: oportunidades de inversión en el 
mercado global” que estuvo presidida por Mrs. Gillian Tett, Editora Adjunta del Diario Financial Times. Desde CFA Society Spain y ClarFerri se 
coordinó con los diarios ABC, Expansión y RTVE en Londres para que asistieran a las conferencias. ABC publicó una entrevista con 
Mr. James Rickard, Director del Fondo Tangent Capital e invitado de CFA Institute en la Conferencia.

CFA Institute “European Investment Conference”. Londres, Noviembre 14 y 15, 2013

a) Captación del Talento en BBVA
El pasado 28 de enero, Campus BBVA y CFA Society Spain celebraron su segundo foro de employer branding 
“Captación del Talento en BBVA” en las instalaciones del Campus. Durante el evento pudimos contar con la 
presencia de María Camba, perteneciente al departamentp de personal de BBVA, que nos dio las claves para 
enfrentarse a una entrevista de trabajo y al reto que supone afrontar un nuevo cargo laboral. Además, Guillermo 
Martín, CFA, analista de BBVA, comentó las ventajas que te puede aportar, desde el punto de vista teórico 
práctico, ser un CFA Charterholder, tanto para acceder a un puesto de trabajo como para enfrentarte al día a día 
en el mundo de las finanzas. El evento fue todo un éxito.

Agradecemos a todos vuestra presencia y esperamos que cubriera las expectativas de todos los asistentes.

b) Networking para socios y candidatos
Podéis ver las fotos del I Torneo de Golf CFA Society Spain en este 
enlace:

http://www.cfasociety.org/spain/es/Pages/Galeriadefotos.aspx

https://www.facebook.com/media/set/?set=a.72256756110575
5.1073741829.412581038771077&type=1

Este verano se realizará de nuevo el III Torneo de Pádel CFA Society 
Spain.

I g u a l m e n t e ,  a n t e s  d e l  v e ra n o 
ce lebraremos  a lgún  encuentro 
“afterwork” adicional, del que os 
iremos informando puntualmente. 
E s p e ra m o s  c o n t a r  c o n  v u e s t ra 
presencia en estos eventos.

Carrera de las Empresas

El pasado 15 de diciembre los socios y asociados de CFA Society Spain 
participaron como un grupo en la Carrera de las Empresas. Fueron 
más de 30 personas las que acudieron a la carrera. Con carácter 
previo a la carrera quedamos todos los que acudimos a la carrera 
para la entrega de dorsales y chips y de una sudadera singularizada 
con nuestro anagrama y el del patrocinador del evento, Robeco, a 
quien desde aquí queremos agradecer su apoyo. Aprovechamos para 
hacernos unas fotos, antes de acudir a la carrera, cosa que volvimos 
a hacer una vez finalizada.

CFA Society Spain tiene la voluntad de continuar acudiendo como un 
grupo a nuevas carreras que se celebren, para lo que buscamos 
voluntarios que nos asesoren y nos ayuden en el montaje.

https://www.facebook.com/media/set/?set=a.722567561105755.1073741829.412581038771077&type=1
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The Case for Spain II: Por qué la España del 2014 es la Alemania 
del 2004

En Octubre de 2012, Ignacio de la Torre fue el primero en 
recomendar la inversión en España con la publicación de “The 
Case for Spain”. Recientemente, otros analistas se han ido 
añadiendo a la misma opinión. En la segunda edición del informe 
“The Case for Spain II: ¿Por qué la España del 2014 es la Alemania 
del 2004?”, tras disertar sobre los riesgos evidentes que aún 
existen en la economía española y las ingentes tareas pendientes, 
se analizan tres factores fundamentales:

1. La revolución exportadora marcará un nuevo récord en 2014, 
los factores subyacentes a dicha revolución son muy 
sostenibles hacia el futuro, al igual que en Alemania.

2. El consumo español puede sorprender al alza mucho antes de 
lo que estiman muchos analistas, con las correspondientes 
implicaciones en el precio de muchos activos.

3. Existen importantes factores alcistas de medio plazo en 
nuestra economía, como el consumo de cemento, las ventas 
de coches o la iniciación de hogares.

Ignacio es licenciado en ADE por ICADE, Derecho por la UNED y 
doctor en Historia por la UNED. Recibió un MBA por INSEAD. Desde 
2007, es director del Master in Finance, Master in Advanced 
Finance y del Executive Master en Dirección Financiera del 
Instituto de Empresa. Además, desde 2008 es socio de Arcano para 
la división de Banca de Inversión.

c) Últimas conferencias
Risk, return and reverse

Roger Ibbotson, además de ser Profesor de Yale School of 
Management, es Presidente y Director de Inversiones de Zebra 
Capital. Ibbotson es el creador, asesor y antiguo Presidente de 
Ibbotson Associates, hoy en día perteneciente a Morningstar con 
más de US$100.000 Millones en activos bajo asesoramiento. Ha 
escrito numerosos libros y artículos entre los que se incluye 
“Stocks, Bonds, Bills, and Inflation” (actualizado anualmente) 
junto con Rex Sinquefield. Dicho estudio sirve como patrón de 
referencia para la información sobre los rendimientos de los 
mercados de capitales. Ha sido galardonado con muchos premios 
entre los que se encuentran los “Graham and Dodd Scrolls” en 
1979, 1982, 1984, 2001, 2004, 2007, y 2011. Profesor Ibbotson 
realiza investigaciones sobre una amplia gama de cuestiones 
relacionadas con el mundo de las finanzas que incluyen estudios 
sobre las pautas de rendimientos, fondos de Inversión, mercados 
internacionales, gestión de carteras y valoración.

Es licenciado en matemáticas por la Universidad Purdue, obtuvo 
su M.B.A. en la Universidad de Indiana y se doctoró en la 
prestigiosa Universidad de Chicago donde impartió clases durante 
más de 10 años y ocupó el puesto de Director de “The Center for 
Research in Security Prices”.

Durante su conferencia Risk, Return and Reverse, se mostraron 
los resultados del estudio que ha trasladado la Efficient Frontier 
hacia un entorno de mayor rentabilidad y menor riesgo en los 
mercados de Renta Variable: http://vimeo.com/85614818

d) Celebración de la 6ª Sesión de la CFA Society Spain Academy for Financial Journalists
La sexta sesión de la Academy for Financial Journalists analizó la “Guerra de Divisas: Importación de flujos deflacionistas de la divisas 
emergentes e incertidumbres de los desequilibrios que lastran la recuperación”. Liderada  por David Azcona, CFA, hizo una excelente 
exposición que ilustró sobre la problemática de las divisas ante 14 periodistas de los medios más representativos de la economía y las 
finanzas, fortaleciendo la capacidad de CFA Society Spain como fuente informativa de calidad.

e) Décimo tercer encuentro on-line CFA Society Spain / Cinco Días
El jueves 26 de septiembre de 2013, David Gonzalvo, CFA, respondió a las preguntas acerca de cómo invertir en los mercados de 
materias primas. David conversó con los internautas y respondió 22 preguntas. En www.cfaspain.org puedes acceder a los PDF de todos 
los Encuentros realizados hasta la fecha.

Si alguno de vosotros estáis interesados en hacer un Encuentro, por favor contactar en ClarFerri con Alfonso de Claver 
adeclaver@clarferri.com
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6. Lectura recomendada
Gestión Activa de Carteras de 
Renta Fija: un enfoque práctico

El pasado 4 de febrero, BME presentó su nuevo libro “Gestión Activa de Carteras de Renta Fija: 
Un enfoque práctico”, escrito por Mario Bajo y Emilio Rodríguez, ambos gestores de carteras 
y profesores de finanzas, pertenecientes a la división de gestión de activos del Banco de 
España.

El objetivo del libro es acercar a los profesionales y al público en general las herramientas 
disponibles para la gestión de carteras en los mercados de Renta Fija, unos mercados poco 
conocidos por los inversores minoristas, pero de gran peso en el conjunto de la actividad en 
los mercados de valores. La ventaja diferenciadora es su enfoque práctico; supone una 
innovadora contribución a la educación financiera en nuestro país y al objetivo de acercar la 
Renta Fija a un público más amplio, en la medida que ofrece conceptos, herramientas y 
elementos técnicos para perfilar una estrategia de inversión, analizar las distintas variables, 
construir una cartera de activos de Renta Fija y calcular sus rendimientos.

7. Acceso al Programa de Doctorado QFB
CFA Society Spain ha firmado un convenio de colaboración con la Universidad Complutense para facilitar el acceso a su programa de 
doctorado de Banca y Finanzas Cuantitativas.

Este acuerdo, exclusivo para CFA charterholders, facilita mediante la convalidación de un importante número de asignaturas poder 
compaginar con la actividad profesional la realización del Master Universitario en Banca y Finanzas Cuantitativas (QFB) 

http://www.finanzascuantitativas.com/
requisito necesario en el marco del Plan Bolonia para el acceso a programas de doctorado.

El Master Universitario en Banca y Finanzas Cuantitativas (QFB) se imparte simultáneamente por cuatro universidades, la Universidad 
Complutense de Madrid, la Universidad del País Vasco, la Universidad de Castilla-La Mancha y la Universidad de Valencia, y está 
reconocido con la “Mención de Calidad” del Ministerio de Educación en todas sus ediciones siendo uno de los más prestigiosos en 
España en su especialidad. 



8. Estudios CFA Institute/CFA Society Spain

a. Estudio sobre confianza de los inversores
El pasado Septiembre presentamos y distribuimos a los medios el Estudio de CFA Institute “Barómetro de Confianza de los Inversores”. 
El estudio revelaba que sólo el 53 por ciento de los inversores en los EE.UU., Reino Unido, Hong Kong, Canadá y Australia confían en las 
firmas de inversión para hacer lo que es profesionalmente apropiado. Los inversores particulares confían menos en la industria (51 por 
ciento) que sus homólogos institucionales (61 por ciento), y los inversores en los EE.UU. (44 por ciento) y Reino Unido (39 por ciento) 
demuestran una menor confianza que los de Hong Kong (68 por ciento).

El estudio también revelaba que situar los intereses de los inversores en primer lugar es fundamental. Los inversores manifiestan que el 
nivel de confianza que pueden depositar en su gestor de inversiones para actuar en el mejor de sus intereses es el factor determinante 
en la toma de decisión de su contratación.

b. Estudio de CFA Institute “PRIPS:
Consideraciones del inversor para un documento de información clave”

El 30 de Septiembre presentábamos el estudio PRIPS a los medios, en dónde se concluía la necesidad de mejorar la 
protección de los inversores incrementando la información sobre los costes, rendimientos y riesgos asociados a los 
PRIPs (Packaged Retail Investment Products).

El 25 de Noviembre se presentó a los medios los resultados 
de la colaboración entre CFA Institute y The Economist 
Intelligence Unit bajo el título de “Una Crisis Cultural: La 
Valoración de la Ética y el Conocimiento en los Servicios 
Financieros”. En él se concluía que, aunque los ejecutivos 
de servicios financieros reconocen abrumadoramente la 
importancia del comportamiento ético en la industria 
financiera, aún existe una significativa brecha dentro de la 
misma entre lo que se cree y que lo se práctica. El estudio, 
mostraba que el fortalecimiento de la cultura en torno a la 
integridad y el conocimiento financiero entre las empresas 
es una prioridad para la industria de servicios financieros.

c. Estudio
    The Economist
     Intelligence Unit
     / CFA Institute
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d. Encuesta anual de mercado global de CFA Institute
El pasado 30 de Diciembre se presentó en España los resultados de 
la Encuesta Anual de Mercado Global 2014 que elabora 
anualmente CFA Institute. En esta ocasión los profesionales de la 
inversión de todo el mundo se mostraban optimistas sobre las 
perspectivas de crecimiento económicas para 2014, por el 
contrario eran escépticos ante los problemas de integridad que 
sufren los mercados de capitales. 

El estudio analiza la opinión de 6.561 profesionales CFA. Puedes 
acceder el informe completo y los resultados de la encuesta en: 
www.cfainstitute.org/gmss
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e. Estudio CFA Institute 
    sobre restricción de
    ventas por incentivos
En Febrero de 2014 se ha presentado a medios  un nuevo Informe 
de CFA Institute a los medios titulado “Restricción de las Ventas 
por Incentivos: Perspectivas de la disponibilidad y calidad del 
asesoramiento financiero para los inversores minoristas”.

Para presentar el estudio en España estuvieron con nosotros 
Mirzha de Manuel Armendía, Director de Políticas de Mercados de 
Capitales de CFA INSTITUTE para Europa, Oriente Medio y África 
(EMEA), y Josina Kamerling, Directora de Políticas Regulatorias de 
CFA Institute para EMEA.

Realizamos con el diario El Economista la “Encuesta mensual de Sentimiento 
de Mercado”. La Encuesta, sencilla y de fácil respuesta, nos está 
permitiendo trasladar la visión de vosotros, los profesionales CFA, sobre la 
evolución de los mercados. Si no has participado todavía rellenando el 
cuestionario que, a principios de cada mes, recibes de El Economista, te 
animamos a que lo hagas y nos ayudes en este proyecto. Mientras más 
respuestas proporcionéis, más credibilidad obtendremos para la Encuesta de 
Sentimiento de Mercado de CFA Society Spain.

f.  “Encuesta mensual de 
       sentimiento de mercado” 
      CFA Society Spain /
      El Economista
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9. Oportunidades: Colabora con CFA Society Spain

a. “Red de expertos” 
La Red de Expertos continúa  atendiendo las demandas de los 
medios. Cincuenta  profesionales CFA colaboráis para informar 
sobre los mercados y difundir la importancia de la acreditación 
CFA. Os animamos a que os apuntéis y colaboréis a través de 
entrevistas, declaraciones, artículos de opinión y blogs.

de CFA Society Spain

b. “Visión de fondo del 
      profesional CFA”
“Visión de Fondo del profesional CFA”, continua como propuesta 
de CFA Society Spain para que podáis colaborar y apoyar la 
Designación CFA. Se trata de tribunas de análisis y opinión sobre 
asuntos de vuestra especialidad. Podéis enviarnos vuestros 
artículos y contactar en ClarFerri con Alfonso de Claver 
adeclaver@clarferri.com

c. Los análisis de 
    CFA Society Spain 
    en Cinco Días
Continuamos con esta importante sección que comienza a ser una 
referencia en el diario Cinco Días. Ya hemos publicado 26 tribunas 
de análisis y reflexión sobre temas de la industria de la inversión. 
En este proyecto informativo y divulgativo trabajamos 
estrechamente con CFA Institute y adaptamos artículos 
previamente publicados por CFA Institute en el Financial Times. Y 
ahora también artículos seleccionados del blog oficial de CFA 
Institute.

Si te animas para adaptar y firmar alguno de estos interesantes 
artículos, por favor contacta en ClarFerri  con Alfonso de Claver 
adeclaver@clarferri.com

d. Blog en Ecotrader 
    de El Economista
Blas Guerra, CFA, y David Gonzalvo, CFA, colaboran con este Blog, 
que nos facilita mucha visibilidad de la designación CFA. Pero 
necesitamos más bloggers. Se trata de escribir un breve artículo 
de unas 600 palabra cada mes. El artículo es publicado primero en 
la parte de suscriptores de Ecotrader, para días más tarde ser 
publicado en papel y en la edición on-line de El Economista.

Blas Guerra, CFA David Gonzalvo, CFA
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PATROCINADORES ANUALES
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10. Candidatos

a. Becas
CFA Society Spain de nuevo reparte 10 becas en asociación con CFA 
Institute. Además, este año se entregan dos becas adicionales, las 
becas Robecco, entregadas por nuestro patrocinador anual 
Premium. El objetivo de ambas es fomentar el establecimiento de 
los más altos estándares éticos, la educación y excelencia 
profesional entre los participantes en la industria. Criterios 
académicos y económicos son especialmente valorados, en ambos 
casos. 

Para obtener más información acerca de las mismas, os 
recomendamos acudir a la página de CFA Society Spain, 
http://www.cfasociety.org/spain/es/Pages/Scholarships.aspx
donde se hará referencia tanto a la cuantía como a los plazos y 
requisitos a cumplir.

b. Concurso de análisis
El pasado 6 de marzo tuvo lugar en la 
bolsa de Madrid, la final de la octava 
edición del concurso de análisis (Global 
Investment Research Challenge), séptima 
en el resto del mundo, organizado por 
CFA Institute y CFA Society Spain, sobre la 
compañía ENCE.

En esta edición han participado 14 
equipos representando a universidades y 
escuelas de negocio punteras en España. 
En concreto toman parte equipos de las 
universidades ESADE, Carlos III, CEU, 
Instituto de Empresa, CIFF, IEB, UNED, 
CUNEF, EEN, ICADE, Hassam II, IEF, EADA, 
Universidad Rey Juan Carlos (URJC) y Pompeu Fabra. Aunque la 
final estuvo muy reñida, finalmente el Instituto de Empresa se 
llevó el primer puesto, seguido de ESADE y EADA. El concurso 
cuenta con la colaboración de Campus BBVA, Bolsas y Mercados 
Españoles (BME) y el diario El Economista.

c. Cursos de
    preparación 
    Level I, II y III, 
    Bootcamp y 
    Mock Exam
En respuesta al creciente número de 
candidatos en España, CFA Society Spain 
ha ampliado su oferta de cursos de 
preparación para los exámenes del CFA 
Program con la convocatoria de cursos 
para los niveles I, II y III en el Instituto de 
Estudios Bursátiles I.E.B., institución que 
es Colaborador Académico de CFA Society 
Spain desde el año 2002.

Adicionalmente CFA Society Spain mantiene acuerdos de 
colaboración con algunas de las más importantes Universidades y 
Escuelas de Negocios nacionales como CUNEF, CIFF e ICADE a los 
que recientemente se ha unido AFI, que incorporan el programa 
CFA dentro de su oferta formativa en programas Master en 
Finanzas o de Executive Education.

Bootcamp Level I: curso intensivo de 4 días: Como complemento 
a la oferta actual, en el mes de Mayo tendrá lugar un curso 
intensivo de review preparatorio del level I de 36 horas de 
duración. El curso tendrá lugar desde el jueves 8 al domingo 11 de 
mayo e incluye la asistencia al mock exam simulacro de examen 
real que se celebrará el sábado 24 de mayo. Más información la 
podéis consultar aquí: 
http://www.cfasociety.org/spain/es/Pages/CFAPreparation.aspx

Mock Exam: Como todos los años CFA Society Spain realizará un 
examen simulado en las mismas condiciones del examen real, para 
los tres niveles del CFA Program, Level I, II y III. Este año se hará el 
24 de Mayo, dos semanas antes del examen. Más información está 
disponible en este link: 
http://www.cfasociety.org/spain/es/Pages/CFAPreparation.aspx

�����������������

PATROCINADOR PREMIUM




