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Co kraj to obyczaj

Each country has it's own tradition

Spanish Relevant Data

2007 2013
GDP +3.5% -1.22%
Unemployment 10% 26%
Public Finances +2% -7% (deficit)
Disposable income per 107% 97%
capita (average value at EU)
10 year Bond 4.2% 3.37%
Mortgage Default rate 0.7% 13%
Inflation +3% 0%

(Feb annual variation)

Poverty indicator +8% from 2007

Financial System

The basic functions of a financial system are:
-Link saving decisions or investment spending through credit
-Channel financial flows facilitating payment transactions
-Transmit and regulate monetary policy
-Appraisal financial assets

The financial system is the institutional framework that brings together buyers and
sellers of funds. It consists of the set of economic agents, institutions, instruments
and markets or financial assets which monetary resources channeled from savers
to those seeking monetary funds.

Traders:

Involved in the financial system operator or economic spending units (households,
business and the public sector (government)) characterized because all produce,
consume, save and invest.

Each economic unit may be in deficit or surplus situations throughout its
existence.

“All happy families are alike; each unhappy family is unhappy in its own way.”
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Agents of the financial system

The institutions

- Political power institutions: Government and the Ministry of Economics.

- Executive power institutions: Spanish Central Government (BE), Treasury
National Office (DGT), Pension Funds and Insurance Office (DGSFP), and the
National Comission of Securities (CNM).

- Financial agents

- Specialists agents

- Financial intermediaries.

They channel funds from the units with funds (surplus) with those which are
on deficit.

The assigned resources are implemented through securities or financial

assets.

A security consists of any document representing a right (check, bill of
exchange, a banking note, a commercial note, promissory note...)
Characteristics of a financial asset:

Liquidity/ Return / Risk/
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Financial system: the executive entities
Spanish Central Bank (BE) entity supervising the following financial intermediaries:

- Credit and deposit entities: banks, saving funds, credit cooperatives and the Official
Credit Institute (ICO). BANKING SYSTEM

- Financial credit institutions: Financial entities (credit and loans), lease companies,
factoringc companies, mortgage companies, credit card companies... NON
BANKING SYSTEM

The Spanish Central bank manages, issues, amortizates the Public Debt

Financial system
Executive el H
Treasury National Office: :
+ Management of the State Payments and receipts
* Management of the Public Debt
Financial Policy
Supervise and manages the capital movements
Strategic financial policy
Extraordinary economic measures

National comission of securities CNMV
1. Supervise the financial markets and the companies that operate on them, except
those companies that are supervised by the BE (market of public debt).

2. Supervise the Private equity societies and the investment funds

Pension and Insurance Funds Societies has competencies over the insurance

companies and also over the pension funds societies
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La deuda se dispara en la ‘era Rajo

@ Aumenta en 207.234 millones de euros desde enero de 2012 y alcanza ya el 90,1% del PIB
@ Economia vincula la subida al incremento de las emisiones del Tesoro en el primer semestre

El triple de deuda que hace 30 afics
En billones do délares
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Structure of the Spanish companies

‘ 93% Spanish SME financed by banking sector ‘
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‘ while in countries such as USA are financed by:

FFF
Business angels

Partners/clusters
Seed capital

Spanish SME

Before the financial crisis - 2 of 3 Spanish SME did not survive to its second ye:
why?
Lack of financial sources
FINANCIAL LITERACY SURVEY
OECD Survey (Japan):
Knowledge on Financial and Economic Issues
i) Close to 80% answered correctly on simple interest rate, but

only 30% answered correctly on compound interest rate.
ii) More than 50% answered correctly on the definition of inflation

and the relation between return and risk, but many answered
‘Don’t Know’

iii) Less than 50% answered correctly on the upper limit of the
lending rate.

Consequences:

NO COPYCAT/COMPULSIVE ENTERPRENEURS:

SET UP and SELL

EMPLOYMENT= Investment in R+D, creativity

Spanish SME

Consequence of the crisis:

Initial changes in law:
-Looking for less bourocracy
-“Entrepreneurism Law”

-Crowfunding, smaller than business angels, capital limits to
investors

Very few software companies grow beyond $1 billion In revenues,

Number of  that i 1980-2012, 0 = 2,952

16 companios with
£e >4 billion in
revenues by 2012

Activision Blizzard
Adobs Systams
CA Tecmologes

oBay
Eloctronis Ars

$100 million 1 billion in
inrevenues revenues. inrevenues.

Compans ol within 1 of i i Tnternet, and
systems (exclrdes pure network providees).
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Finance and economics It Lt

Alsoin this section
© 67 Thelink between debt and growth

70 The Ballanisation of banking
71 China's falling currency
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72 Free exchange: Redistributiony
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For daityanalysisand debate on economics, visit
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Fl ‘crowdfunding’
reclama una
regulacion
menos restrictiva

Flsector pide al Gobierno que climine
los limites dedinero a las inversiones
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Financiarse: 'mision casi imposible' para
las pymes
w twout (0] [N 810 [ shaee ("7 ondarma |

2 comontari Punkia ta naticia : @y @ Nota de s usuarios: = (ovots

= Los obstaculos para acceder a la financiacion son "desproporcionados”
w La mayor tasa de rechazo se produce en las microempresas

M noticios sobee:  ETF

El ndmero de pymes que busca financlacion ha bajado. ¥
No s que sstén servidas, ni qus hayan desistido de £

llevar a la practica sus proyectos -la creacién de )

empresas alcanzé en 2012 la meyor cifra de los
altimos afios, un 2,7% més que &l anterior, aunqus &l
nimero de pymes haya disminuido-. Sélo han
desistido de buscar crédito en las entidades financieras " .
y cada vez recurren mds a otras fuentes, como fondos

propios o de su entorno.

A punto de cerrar el afio y acabado el proceso de Imgen de Thinkstock

¢ Quién debe pagar los rescates de la
banca?

Los ministros de Finanzas de la UE discuten quién debe sufrir quitas
Los bancos crearan un Fondo de Resolucién con aportaciones propias

Los ahorradores con menos de 100.000 euros estarén protegidos

siempre
Javier G. Gallego (Corresponsal) | Bruselas ® Comentarios 52
A z 013 15:47 horas o]
Compartir La Unién Eurcpea desting entre 2008 y 2010 un total de 1,6

billones de euros de fondos puiblicos para rescatar al sector
Five gusea |33 financiero. Sélo en Espafia el dinero de los contribuyentes
inyectado directamente en la banca supera los 52.000 millones,

LA seguin los datos de la Comisién Europea

Ban) Con semejantes cifras sobre la mesa resulta razonable que la UE

k Send to Kindie. disefie una de rescates. que todo
lo posible el desembolso de dinero publico en futuras crisis. Eso

Oa @ [P es lo que precisamente discuten hoy los ministros de Finanzas de

Who will pay for banking crises

The Directive establishes as a fundamental criterion that the cost of a
bailout be divided evenly between shareholders , creditors and , ultimately
, taxpayers. And that fixed order when taking losses : first will be the
shareholders of the entity (through dilution of capital) , then the ‘junior'
creditors ( subordinated debt as Spanish preferred ), followed by the
creditors * senior * ( higher quality debt ) and, finally , deposits of more
than 100,000 euros (which are not quaranteed by the Guarantee Fund

From that moment, enter public assistance , either through the funds of an
individual or the European Stability Mechanism state. Just yesterday the
Eurogroup agreed that this rescue fund to inject money directly into banks
without previously passing through the member state , counting as public
debt.

The directive will oblige banks of each country create a bank resolution
(similar to the Deposit Guarantee Fund ) that draws on the contributions
made institutions in good times . In a crisis , this fund will be used as the
first tool to pay off debt and recapitalize troubled institutions

2. What is the capacity of each institution to absorb losses?

The Chair proposed to be the European Banking Authority ( EBA) which
establishes the minimum requirements , while respecting common minimum
proposed by the European Commission.

3.What will be the size of the new Resolution Fund?

Depending on the degree of flexibility that define the national resolution funds
should have a more or less substantial endowment . What seems clear
already is that member states may decide whether a Fund created specific
resolution or if you merge with the existing Guarantee Fund of Deposits .

The proposal is being discussed now sets a minimum of 0.8% of guaranteed
deposits ( those of less than 100,000 euros) if the Fund is independent of
resolution and 1.5% if both are fused .

If Spain would (and could) protect deposits SMEs, should have a
background with sufficient capacity to cover its share because if not
should pay with debt.

Initially this policy was going into effectin 2018 but most Member States have
indicated their desire to be fully operational in 2015.

Guia sobre el limite a la rentabilidad de los
depdsitos del Banco de Espaiia

El Banco de Espafia sorprendié la semana pasada limitando la rentabilidad de los depésitos y
después se ha conocido que también ha puesto freno a otros productos del ahorro. Una medida
que frena la guerra por el pasivo pero que sorprendié al mercado y ha dejado muchas dudas:
icudles son los limites? ;a quiénes afecta? ;cuanto dura?

) Compartir | 2 +1]] 0| | &F menéaio | |9 Twittear| | 18] [5] | EAMe gusta | |10

Ramén Garcia / www.invertia.com

Martes, 15 de Enero de 2013 - 8:29 h.

4En qué consiste el limite de alos depésitos o el fin de los

Supone poner un tops a las rentabilidades ofrecidas & los productos del ahorro. En primer momento sélo
fueron los depositos, pero ésta se ha ido ampliando a més productos relacionados Gon el ahormo que
comercializa la banca espafiola.

2Quién decide este limite?

Es una decisién del Bancg de Espafia para frenar la guerra por el pasivo en la que se encontraban las
entidades espafiolas

4Cudles son esos limites?

Tipo de producto Duracién Rentabilidad
Depositos. 12 meses 1,76%)
24 meses 2.25%
Was de 24 meses Z.75%
[Fagarés T2 meses 7,75%)
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TE mejor arranqué de ano en fondos desde 2004

Los garantizados ponen la nota discordante

La guerra de depdésitos se traslada a los
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= Abante Asesores Gestién apuesta por la banca mediana y aseguradoras

Mis noticias sobre: _ESUL Firmas Gestores. =

A falta de tres meses para que acabe el afio, no estéd de
mas hacer un repaso de aquellos gestores made in
Spain que consiguen situar sus fondos en la lista de los

-6.000 mas rentables de 2013. Un afio que no ha estado exento

de riesgos, con las recientes elecciones alemanas, los
distintos rumores de fin del plan de estimulos en EEUU

8000

y el peligro de una ralentizacién del crecimiento de los
emergentes entre los principales trending topics de los
inversores. Echando un vistazo a la lista de fondos mas
rentables se ve cémo han sido los fondos de bolsa
japonesa los que consiguen mas puestos en la lista.

10000

2005 2006 2007 2008 2009 200 2m 22012

Fuente:elberacién progsa coa datos de merca

el trono de la bolsa

C\ Garcia Paramés pierde
nacional

El secreto del éxito = rmprm - f'\)
. , ) ot Aumentar texto
Este fondo, gestionado por José Ramén Iturriaga,
g e REGUCIF texto
consigue 20 puntos mas de rentabilidad que el mejor 1asa doble click sabre una palabra
fondo de bolsa japonesa, ya que su rentabilidad en 2013 @‘“"‘ ver su signifcace
supera el 50 por ciento. Y Io hace sin invertir ni un euro .. Sodeku: Jusga cada dia @ uno

en Japén. De hecho, aunque es un fendo mixto en la o ET e Coreu s

actualidad estd invertido el cien por cien en acciones. previsién para tu ciudad 12
iDe qué mercado? De uno tan cercano como es el 5
espafiol. "No he hecho nada, salvo tener una cartera e s
high conviction concentrada en 20 valores con poca ©  de informacién y servicios

s . X 6mi iPad.
rotacién de cartera y nada indexados”, afirma Iturriaga. Scofoains/pars e
En concreto, son los i valores i los que forman parte de su Su——- S Su—

© v ore >losa P Ién Martin Arénguez Firmino Morgado Francisco Garcia Paramés
concentrada cartera "sin tener ninguna exposicioén a blue chips”.
Fidelity Iberia AmAcc-EUR Bestinver Bolsa Fl
Seglin explica el gestor, el secreto del éxite de este fondo ha sido tener en cartera valores Espafiolas AFl
que han sido muy maltratados en los dltimos meses por la crisis espafiola y que ahora, Patrimonio 478.547.284 | Patrimonio 617.053.719 Patrimonio 372.636.683
disipada ya la amenaza de una quiebra del euro, "se han comportado muy bien en cuanto PRbRded e 18,73% Rentablidedenslafio.  2571% Rentabiidadenelafio,  24,20%
la prima de riesgo ha dejado de ser trending toy RUCEES AR 0o | Ak 1095% S S 817%
MRS i s, | Catabark SOVA Sarkizr | Sanae,porugal Tdecam:

o . o ica, ai VA, Bankinter, onae, Port jecom,
Iturriaga habla de valores como Bankinter, Popular o Catalana Occidente ya que, de Cas e s e s Acerinos, Corporacion
hecho, es la banca mediana y las aseguradoras espafiolas las que ocupan las principales g T

L - : Estrellas Morningstar Estrelas Momingstar Estrellas Moringstar

posiciones de su cartera. En concreto, su portfolio tiene en Sacyr, Catalana Occidente y s ORI TN

sus tres mayores inversiones, con penderaciones de entre el 7 y el 10 por



Hacienda no variara la fiscalidad del 1%
para las sicavs

o Twowt 101 g Bsvae S

Mas noticlas sobre:  Ministerio de Hackenda | Patrimonio  Fiscalidad

El Ministerio de Hacienda renuncia a incluir uno de los
vehiculos mas empleados por las grandes fortunas
para gestionar su patrimonio en la futura reforma
fiscal, que el Goblerno habia planteado Inicialmente
como un cambio integral del actual sistema. La
reforma que se aprobaré el afic que viene no implicard
cambios en la tributacién de las llamadas sicavs, las
sociedades de capital variable que cotizan en nuestro
pais al tipo minimo del 1% en el impuesto de
Sociedades. Los ricos vuelven a Espaiia: la

de sicavs esta en mé de 2008.

Enlaces relacionados

* s rentables de 201

Asf lo confirman fuentes de Haclenda, que no ven
necesaria ninguna modificacién en ese sentido, al

margen, incluso, de lo que resuelva el Informe en el
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Capital minimo de 2,4 millones
La enmienda, que fue respaldada por PSOE (entonces s st per el
en el Gobierno) y PP, 2postaba por reforzar el papel Z

de este organismo en detrimento de |a Inspeccién -
Tributaria, que era a que hasta entonces dirimia si s
una sociedad cumplia o no los requisitos para acogerse

-
08 ot ik s uns palstes

al régimen fiscal especial; o lo que es lo mismo, araver s

decidia si la sociedad en cuestion podia tributar al 195 |+ SUdelkes Heas cada o5 2 une

o debia hacerlo al 35% general. T

{"Nm tu ciudad

Una sicav debe tener un minima de 100 accionistas,

sin contar los que ostenten una participacion superior ) - [Gratis en App Storel
13 plataforma mis compieta de

! miormacidn y ser

de 2,400,000 euros, Existen limitaciones 3 sus ccto s

inversiones y sus activos deben estar diversificados.

al 25%, y tiene que constituirse con un capital minimo )

Ademds, deben tener estipulado en sus estatutos el capital variable entre el minimo y
el méximo. Su tutela y control corresponden a la CNMV y a |a Direccidn General del
Tesoro.

La CNMV teniz registradas hasta el 31 de marzo de este afio un total de 2,979 sicavs.
Estos vehiculos, que cusntan con 404.844 participes, gestionan un patrimanio qus
suma 24.599 millones de euros haste ese momento, lo que supone un aumento del
3,6% en relacion al trimestre previo y del 0,1% sl se compara con &l mismo periodo
del afio anterior.

Financial intermediaries for SME

= Private Equity

Provide resources in the medium long run for no financial companies, that do
NO quote at any market

Return obtained by profits from divestiture

Goal: to promote the company offering financial resources and professional
and technical support

Mainly applied by SME companies
Minimum capital: 1.2 mil Euros

EVCA European Private Equity and
Venture Capital Association
www.evca.eu

ety
esparca e entidades de copal 4500 - o | B Compart | Wi
. ® PR —
(i - rsocac x 8-k

ASCNI

Asociacién Espafiola de Entidades de Capital Riesgo

Curso de Formacin para Profesionales de Capital Riesg

Organizado por ASCRI y PwC
23y 24 de Enero
Torre PwC, Madrid

BUscador des g
Entidades dess
Gapital RieSgoy

El 92% de las inversiones en capital riesgo,
para las pymes

W Tweet| (16 EiLxe| & R+l{o [ share | 2
Acrcrs 8:30 - 24/09/2013
™ 0 comentarios Puntia la noticia @ 1o@ Nota de los usuarios: = (Ovotes)

= El volumen total de operaciones alcanza su nivel mas bajo

Méa noticlas scbre:| _Asociacién || Empresas || Operaciones || Inversiones || Capital riesga =

Suponen el 95,8 por ciento del tejido empresarial
espafiol y se nota, al menos en Io que al capital riesgo
se refiere. Asi lo reflejan los datos proporcionados ayer
por la Asociacién Espafiola de Entidades de Capital
Riesgo (Ascri): el 92 por ciento de las operaciones de
capital riesgo realizadas en el primer semestre del afio
se dirigié a empresas de menos de 200 trabajadores.

“Sigue habiendo un claro predominio de la financiacién
de la pequefia y mediana empresa” aseguran desde
Ascri. Asimismo, destacan que el S4% del total de
operaciones realizadas en este periodo tuve un Enlaces relacionados

velumen inferior a los cince millones, "lo que evidencia  * Les fandes internacionsles =on
que las receptoras del capital riesgo han sido, sobre protagonista

todo, las pymes de origen espaficl que se encuentran Acceda al diario

. nomista, sus
en las fases de arrangue y de expansién”.

. I
kiosco relisias digitates

Private Equity stages

1 Selection of the project.
2 Set up the sources of finance, how, how much
3 Management of the company. 3-7years, 12 maximum.

4 Divestiture
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Alternatives for SME:

-Stock Market
-MAB (Alternative Stock Market)

-MAF (Financial Assets Market)

IBEX 35

2

me
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A0 200 . Leson

Stock market: advantages

-Enlarge and improve the sources of finance
-Improve the image of the company
-Guarantee the company’s future
-Company’s promotion

-Family business continuity

-Accurate and unbiased company’s appraisal, facilitating the property
transfer

Stock Market is more than selling stocks

— Stock market as the confirmation of launching the brand

(4
BME )\ — Unknown until it was in the stock market

‘Adolfo Dominguez Took of the stock market blooming to build its
brand without large investments in its launching

The commercial brands subordinate under the division bra
q
— built in the stock market

Company’s requirements

-Communication to the CNMV previous to the issuance

-Register of the issuance agreement

-Characteristics of the stocks

-Rights and obligations of the holders

-Verification and report of the company’s income statements from
previous years

-Verification and register of the information brochure

Company’s conditions:
1. Business legal form: Corporation
1. Minimum equity: 1.2 mil Euros
1. Stock diffusion: min 100 stockholders with <25%
1. Society’s profits
1. Company'’s life: min 2 years
1. Audit of the financial statements
1. Free stocks tradability
1. Stocks by entry system account

1. Requirements of the governance:
Audit committee, Board's regulation, Ethics behaviour

nd

regulation, website
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MAB: Alternative Stock Market

Characteristics:

-Trading system operated by the Spanish Stock markets

-Promoted by BME, supervised by the CNMV

-Favours the quotation of EU and Latin-American stocks

-For institutional and private investors

-Provides sources of finance, visibility, liquidity and

appraisal

Currently at the MAB:

-SICAVs

-ECRs (private equity companies)

-GROWING COMPANIES

-SOCIMIs

Mercado Alternativo Bursatil (MAB)

MEDCONVITECH

EMPRESA SECTOR Financlacién
Obtenida (millones
€
7
ZINKIA Productora de
Animacién
12
IMAGINARIUM Jugueteria
6
GOWEX Telecomunicaciones
9
MEDCOMTECH | Tecnologia Orlopédica
44
NOSTRUM Publicidad y Marketing
35
AB-BIOTICS Biotecnologia

MAB DATA

-Capitalization in 2009: 2 companies ; 617 mil Euros

-Capitalization in 2013: 23 companies; 1607 mil Euros

Return in 2013:
-Carbures 684%
-Gowex 483%

-Medcomtech 202%

MAREF: Alternative Market of fixed securities

-Market oriented to SME

-Its goal is to provide sources of finance for companies by issuing bonds
and promissory notes

-Issuance of bonds and promissory notes between 2 to 5 years

Company’s requirements

SME accredited by rating company (external body)

Volume of turnover higher than 50 mil Euros, and EBIT higher than 10 mil Euros

Spanish companies




Companies documents

Information report: business data, activity risk, strategic management

Analysis document: provided by the registered consultant and the banks
trading the securities

Rating document
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Companies in the MARF (2014)

COPASA: construction, public concessions

Volume: 50 mil Euros

Ortiz: Pharmaceutical sector

Volume: 100 mil Euros

Who can invest in the MARF? (IT IS ANON OFFICIAL MARKET)

Institutional investors

Min. 100,000 Euros

AIAF: OFFICIAL MARKET, FIXED INCOME SECURITIES

51&05
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El mercado de renta fija MARF ofrecera
bonos al 7% de media

W Twoet |8 Fllike || 0 g0 [ share £ Mengame

Isabel Blanco 27/06/2013 - 22:01
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Empez6 a gestarse como una nueva fuente de
financiacién para que las pequefias y medianas e
empresas espafiolas puedan tener acceso al mercado y kiosco
el MARF (mercado alternativo de renta fija) serd una
realidad en cuestién de dos meses. "El reglamento ya

Acceda al diario
el nomista, sus
uplementos y
evistas digitales

s
r

Self
Bank

estd aprobado. La circular saldrd en junio y a partir de
septiembre saldran las primeras empresas", adelantd 3
Adolfo Estévez, director de Axesor Rating. La Gnica

agencia de calificacién en Espafia presenté junto al eyt ool
Instituto de Estudios Bursatiles (IEB) un estudio en el baja? éQuieres saber cémo? Entra

&Sablas que es posible ganar en

que estiman que los bonos gue coticen en este mercado " 2 Cuenta Tentuplica de Self
Bank y lo averiguards.

Ver el producto recomendado
El interés puede alcanzar incluso el 12% en funcién del

ofrecerdn una rentabilidad media del 7%.

),

Fuerte: Elsboracién propia, Bloombergy FactSet.

Thanks!
Any question

Elena De la Poza
elpopla@esp.upv.es
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