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Entrevista a David Camino, Director del Mdster en Andlisis Financiero de la UNIVERSIDAD CARLOS 111 DE MADRID

“Pretendemos dar a nuestros alumnos una formacion
totalmente actualizada que les sirva a largo plazo”

La Universidad Carlos III de Madrid imparte un Master en Analisis Financiero con el objetivo de formar especialistas de alto nivel tanto en los sectores bancario
y bursatil como en la direccion y administracion financiera de las empresas. Su programa trata con especial énfasis el estudio de las técnicas mas actuales de
valoracion de inversiones, gestion bancaria, de carteras y de riesgos, asi como casos practicos reales considerados como ejemplares.

efinanos
brevemente
las carac-
teristicas
principales
de este Master.
El Master en Anlisis Finan-
ciero que impartimos en la
Universidad Carlos III de
Madrid tiene una duracién
de un afo lectivo. Para faci-
litar su acceso, lo organiza-
mos en dos horarios diferen-
tes: uno, a tiempo completo
alo largo de la semana, que
es el que suelen coger los
estudiantes, y otro a tiempo
parcial durante los fines de
semana, mas dirigido a pro-
fesionales ya en activo. Ade-
mas, ofrecemos la posibili-
dad de realizarlo a distancia
a través de la IUP. Pero quiza
lo mds interesante es que
nuestros alumnos pueden
elegir recibir las clases en
castellano o en inglés.
-¢Qué tematicas trata?
En el primer trimestre ter-
minamos de formar a los
alumnos en herramientas
financieras mientras que en
el segundo y tercero los acer-
camos al mundo empresarial
a través de una serie de cur-
sos y seminarios donde se
estudian casos reales de ma-
nos de profesionales en ejer-
cicio. Nuestra universidad,
aunque es relativamente jo-
ven, tiene una gran vocacion
por la investigacién. Ade-
mas, complementamos el
profesorado del Master tra-
yendo a profesionales en
ejercicio que son indispen-
sables para explicar qué esta
pasando hoy en difa en el

mundo em-
presarial. Por
tanto, pre-
tendemos
dar a nues-
tros alumnos
u n a
formacién
totalmente
actualizada
que les sirva
a largo plazo.

-¢A quién
va dirigido
este Master?
Porunlado a
recién licen-

ciados que

estan orientando su carrera
profesional, que les gusta el
mundo financiero pero no
tienen una idea clara de lo
que exactamente quieren ha-
cet 0 que creen que necesi-
tan complementar su
formacion antes de introdu-
cirse en el mercado de tra-
bajo. Y por otro, a profesio-
nales que ya estan en el mer-
cado de trabajo y quieren
mejorar sus conocimientos
para dar un impulso a su
carrera.

Principalmente les intere-
sa hacerlo a economistas y
a aquellos que han estudiado
Administracién y Direccidon
de Empresas. Pero también
a gente que ha hecho Mate-
maticas, Estadistica e Inge-
nierfa y, en menor medida,
a personas que hayan estu-
diado Derecho. En definiti-
va, quienes realizan este
Master podrian dedicarse, o
bien a las finanzas corpora-
tivas, o bien a las finanzas
de mercado.

-¢Qué peculiaridades es-
pecificas diferencian a es-
te Master de otros?

Como ya hemos dicho, su
informacién practica y ac-
tualizada asi como su flexi-
bilidad de horarios. Pero,
ademas, tenemos un acuer-
do con la Universidad de
Arizona que ofrece a nues-
tros alumnos la posibilidad
de tener un doble titulacién:
En Estados Unidos realiza-
rfan durante un afio un MBA
y en Espafa la
especializacién en Analisis
Financiero. Esto requiere
dos afios de estudio pero la
experiencia de vivir en el
extranjero y de aprender a
desenvolverse en inglés les
sera muy util en el mercado
de trabajo. La actitud em-
prendedora de aquellos que
optan por esta doble
titulacion es muy valorada
por las empresas hoy en dia.

masterma@enmp.uc3m.es

El arte, ;un activo financiero?

David Camino, Universidad Carlos IlI

El arte puede verse simplemente como una
expresion cultural, pero también como un
objeto de inversion. En este caso ¢cudl seria
su valor monetario? Los datos histéricos
nos indican que los precios de cuadros de
artistas bien conocidos (o los que no lo son
tanto) han venido aumentando a lo largo de
los siglos y esto serfa una indicacién que el
verdadero “arte” mantiene su valor a lo largo
del tiempo, pero también que en dltima
instancia este arte encuentra mercado y
compradores. Por todo ello, tanto desde el
punto de vista artistico como financiero, el
principal reto al comprar un cuadro consis-
tirfa en identificar obras valiosas y separatlas
de aquellas que no lo son.

Lo primero que habria que preguntarse
es, por tanto, si las obras artisticas pueden
considerarse como activos financieros. De
acuerdo con Stein, las obras de arte serfan
bienes econémicos y podrian considerase
tanto bienes de consumo como activos fi-
nancieros, dado que suministran “beneficios
culturales” a sus admiradores, tanto publicos
como privados, y “beneficios materiales” a
sus poseedores, cumpliendo las principales
caracteristicas de los bienes especulativos de
inversion, cuyos precios vienen determinados
por la oferta y la demanda (por ejemplo, en
este sentido, es importante sefialar coémo las
obras de artistas fallecidos aumentan inme-
diatamente de valor al quedar fijada la oferta
global de sus obras, pero no la demanda).

¢Es por lo tanto el arte un activo financie-
ro? Existe un amplio debate en este punto,
dado que incluso aquellos que intentan medir
los rendimientos de las inversiones en arte
a través del calculo de los resultados obteni-
dos en la compra y venta de las obras (por
ejemplo, VAN, TIR, etc.), incluyen entre los
beneficios de la propiedad los llamados

“dividendos estéticos”, que se obtienen, por
ejemplo, por la contemplacién de un cuadro
en la vivienda particular y/o el placer de
mostrarlo a los visitantes. En este sentido,
existe un debate académico sobre hasta qué
punto y en qué circunstancias el arte es un
bien de consumo (con una mayotia de co-
leccionistas) o un bien de inversién (preva-
leciendo los especuladores). La expetiencia
de una encuesta ya algo antigua nos indica
que en el 63% de las transacciones de arte
los compradores indicaban que la
especulacion era su objetivo principal y esta
perspectiva, en principio, no ha cesado de
aumentar. Los que no estan de acuerdo con
este punto argumentan que muchas obras
de arte tienen poca o ninguna liquidez (son
dificiles de vender), pero hay otras formas
de inversién que tienen igualmente muy poca
liquidez (por ejemplo la inversion en vivienda
o en capital riesgo) y nadie duda de su natu-
raleza especulativa.

Asi, si la compra de obras de arte es una
inversion y los inversores estan interesados
principalmente en sus rendimientos scuales
son los riesgos implicitos y de qué tipo de
riesgos se trata? Un analisis de la volatilidad
de los rendimientos en obras de arte nos
indica que el riesgo histérico ha sido alto y
algunos autores indican ademads que la fuente
principal de riesgo son los cambios en los
gustos y las modas artisticas, muy dificiles
de prever. Estos autores demostrarfan que
la compra de obras de arte de artistas reco-
nocidos puede tener rendimientos tan altos
como la compra de artistas desconocidos y
que, por lo tanto, la creencia de que sélo la
compra de obras maestras resultarfa rentable
no se justifica. ¢Se trata de una paradoja o
de algo ya bien conocido por los inversores
en la Bolsa, cuando diversifican sus carteras?

Entrevista a Juan Pablo Alonso, Director de ARTEINVERSION

“El arte, ademas de

Arteinversion es uno de los por-
tales de arte que presenta una de
las ofertas mas atractivas de pin-
tura y los mejores fondos de obra
grafica original. Es una herra-
mienta indispensable tanto para
artistas como para aquellos pro-
fesionales del sector que encuen-
tran en esta pagina un valor
afiadido.

6mo, cuando y con

qué objetivo se fundo
Arteinversion?

Es un proyecto em-

resarial que surge a

finales del afio 1999 entre varios

empresarios y profesionales prove-

nientes de diferentes sectores como

las finanzas o la arquitectura. Nues-

tro objetivo fue aprovechar las po-

sibilidades de Internet para crear

una herramienta que ofreciera la

posibilidad de hacer el seguimiento

de una obra y analizar asi la inversion

realizada. En definitiva, ofrecer

informacién y asesoramiento de

calidad a los compradores de arte.
-¢Queé actividades desarrollan
y cual es su filosofia empresarial?
Tras unos inicios muy complejos a
causa de la crisis general sufrida por
las empresas tecnolégicas nos plan-
teamos desarrollar otras areas de
negocio que hoy dia son parte im-
portante en nuestra empresa COmMo
la creacién de una galerfa fisica, de

un club de socios o la edicién propia
de obra grafica. También ofrecemos
asesoramiento y tasaciones de colec-
ciones, decoraciéon de oficinas, car-
petas de inversion o incluso la posi-
bilidad de ofrecer arte como regalos
de empresa. Y para nuestros socios
disponemos de una provisiéon de
fondos, mediante cuotas, para la
reserva y financiaciéon de obras.

Nuestra filosofia se basa en ofrecer
la maxima confianza al inversor tan-
to por nuestro experto asesoramien-
to como por el sélido respaldo fi-
nanciero de nuestros socios.

-éQueé factores cree que invitan
a invertir en arte?
Bésicamente se trata de una forma
de ahorro para las personas que
adquieren pintura u obra gréfica,
que ademas del beneficio del propio
disfrute de la obra, supone una
inversién a medio plazo entre un 2
y 2’5% superior a la inflacién anual.

-¢Qué operativa siguen para la
venta de cuadros a través de In-
ternet?
El cliente realiza una reserva y no-
sotros contactamos con el artista
pata ver si estd disponible y si es asi
se paga la obra. El artista nos la
envia para que la hagamos llegar al
cliente y éste tiene un plazo de una
semana para devolverla si no esta
satisfecho antes de que la transaccion
econémica se formalice.

-¢Coémo cree que evoluciona el

provocar emociones, es un valor en alza”

sector y cuales son sus proyectos
de futuro a tal respecto?

La inversién en arte va pareja al
desarrollo cultural de un pafs y al
desarrollo econémico de la clase
media. En Espafia este sector esta
creciendo y en Arteinversion hemos
hecho una apuesta de futuro am-
pliando nuestro equipo comercial y
generando nuevas herramientas de
confianza entre los artistas y los
inversores. Nuestro objetivo como
empresa al servicio del Arte es ofte-
cer la maxima transparencia, abrien-
do un mercado tradicionalmente
muy cerrado, acercando en lo posible
al artista y al cliente para reforzar
de este modo los lazos de confianza
y fidelizacién. Creemos que al final
esta es la receta para que una em-
presa como la nuestra pueda crecer
de la forma que lo estamos haciendo
desde nuestro nacimiento a finales
de los noventa. @

www.arteinversion.cont - info@arteinversion.com

wiww.clubdelgrabado.com




