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LINEAS DE INVESTIGACION

Modelos de equilibrio general dinamico y estocastico para la evaluacion de politica econdomica
Medicion de riesgos financieros

Prediccion macroeconémica y Anélisis de coyuntura

TITULOS ACADEMICOS

Doctor en Economia: Universidad de Minnesota (USA), Julio 1983, Some Stochastic Equilibrium
Models of Interest Rates, Director de tesis: Christopher A. Sims.

Doctor en Ciencias Matematicas: Universidad del Pais Vasco. Julio 1982, The Exponential Family
of Densities: Theoretical Results and Applications, Director de tesis: Miguel San Miguel.

Master en Economia: Universidad de Minnesota, Enero 1982.

Licenciatura en Ciencias Matematicas: Universidad de Zaragoza, Junio 1974.

PUESTOS ACADEMICOS.

Departamento de Economia Cuantitativa, Universidad Complutense, Madrid.

v" Desde Octubre 1988, Catedratico de Fundamentos del Analisis Econdémico.

v" Director del Departamento de Economia Cuantitativa en 1992-1994, 1996-1998, 2004-2005.
v" Octubre 1985 a Septiembre 1988. Profesor Titular ocupando plaza de Catedratico interino.

Profesor Visitante, Departamento de Economia, City University of Yokohama, Yokohama, Japén,
Octubre 2001- Diciembre 2001. Impartiendo curso de doctorado sobre Teoria del Crecimiento

Econdémico.

Profesor Visitante, Departamento de Economia, Keio University, Tokio, Japon, Octubre 2003 —
Diciembre 2003. Impartiendo curso de doctorado sobre Teoria del Crecimiento Econémico.

Investigador Visitante. Departamento de Economia. Yale University. Agosto 1991 - Enero 1992.

Fundacién de Estudios de Economia Aplicada (FEDEA), Madrid (Espaiia),
v Investigador. Octubre 1986 — Junio 1988.



Iv.

v" Director. Junio 1988 — Julio1992.

Assistant Professor. Departamento de Economia. State University of New York . Stony Brook,
NY, Junio 1983 — Julio 85.

Ayudante de Investigacion del profesor Christopher Sims, en el proyecto: "Conditional forecasting
with multivariate time series". Departamento de Economia, University of Minnesota, Julio 1981 —

Junio 1983.

Ayudante de Investigacion del profesor Charles Holt, en el proyecto: "Auction Markets".
Departamento de Economia, University of Minnesota, Octubre 1980 — Junio 1981.

Profesor Ayudante. Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales. Universidad de Zaragoza..
Enero 1978 — Septiembre 1979.

Profesor Ayudante y Profesor Encargado de Curso. Facultad de Ciencias Econdmicas y
Empresariales. Universidad Complutense. Enero 1975 — Septiembre 1977.

LIBROS

Economic growth: Theory and numerical solution methods, A.Novales, E.Fernandez-Casillas,
J.Ruiz, Springer-Verlag, Berlin, 2008.

Andlisis Macroeconomico, A. Novales y C. Sebastian, 2 volimenes, Marcial Pons, Madrid, 1999.
Estadistica y Econometria, A Novales, 637 p., McGraw Hill, Madrid 1996.

Econometria, 2nd edition, A .Novales, McGraw Hill, 675 p., Madrid 1993.

Econometria, 1st edition, A. Novales, McGraw Hill, 486 p., Madrid 1988.

El Paro en Espaiia: Caracteristicas, Causas y Medidas, A. Novales, C. Sebastian, L. Servén,
Coleccion Estudios, FEDEA n1 6, Madrid 1989.

La Empresa Publica Industrial en Esparia, A. Novales, C. Sebastian, L. Servén, J.A. Trujillo,
Coleccion Estudios, FEDEA n1 4, Madrid 1987.

Estudios sobre Participacion Activa, Empleo y Paro en Espaiia, Varios Autores, Coleccion
Estudios, FEDEA n1 7, Madrid 1989.

Politica Monetaria e Inestabilidad Financiera (capitulo), A. Argandoiia, 1. Ezquiaga, A. Novales,
Coleccion Debates FEDEA n1 3, Madrid 1990.
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ARTICULOS EN REVISTAS INTERNACIONALES

Are volatility indices in international stock markets forward looking ?, con M. T.Gonzélez,
2009, Revista de la Real Academia de Ciencias, serie A, Matematicas (RACSAM), 103 (2),
339,351.

Liquidity and hedging effectiveness under futures mispricing: international evidence, con A.
Andani, A., y Lafuente, J.A., 2009, Journal of Futures Markets, vol. 29, 7, 1-17.

Transitional Dynamics and Welfare Effects of the Public Investment to Output Ratio, con G.
Marrero, 2008, en "Economic Dynamics: Theory, Games and Empirical Studies". Nova ed., en
prensa. Reimpreso en Journal of Current Issues in Finance and Economics, 1 (4), 14-42, 2008.

Income taxes, public investment and welfare in a growing economy, con G. Marrero, 2007,
Journal of Economic Dynamics and Control, 31, 10, 3348-3369.

A factor analysis of volatility across the term structure: the Spanish case, con S. Benito, 2007,
Revista de Economia Financiera, Noviembre 2007.

An error correction factor model of term structure slopes in international swap markets, con P.
Abad, 2005, Journal of International Financial Markets, Institutions and Money, 15, 3, 229-254.

Comments on: “Linear models, smooth transition autoregressions and neural networks for
forecasting macroeconomic time series: A re-examination”, 2005, International Journal of
Forecasting, 21, 4, 775-780.

Growth and welfare: distorting versus non-distorting taxes, con G. Marrero, 2005, Journal of
Macroeconomics, 27, 3, 403-433,

Indeterminacy under nonseparability of public consumption and leisure in the utility function, con
E. Fernandez y J.Ruiz, 2004, Economic Modelling, 21, 3, 409- 428.

Is it worth refining linear approximations to non-linear rational expectations models?, con J.J.
Pérez, 2004, Computational Economics, 23, 343-377.

Volatility transmission across the term structure of swap markets. international evidence, con P,
Abad, 2004, Applied Financial Economics, 14, 14, 1045-1058.

Optimal hedging under departures from the cost of carry valuation: evidence from the Spanish
stock index futures market, con J.A. Lafuente, 2003, Journal of Banking and Finance, 27, 1053-
1078.

. A factor model of term structure slopes in eurocurrency markets, con E. Dominguez, 2002,

Applied Economics Letters, 9, 585-593.

Dynamic Laffer Effects, con J. Ruiz, 2002, Journal of Economic Dynamics and Control, 27, 181-
206.

Can forward rates improve interest rate forecasts?, con E. Dominguez, 2002, Applied Financial
Economics, 12, 7, 493-504.
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VI

Dynamic correlations among slopes in Eurocurrency markets, con E. Dominguez, 2002,
International Journal of Finance, 12, 3, 1807-1822.

Testing the expectations hypothesis in eurocurrency markets, con E. Dominguez, 2000,
International Journal of Money and Finance, 19, 5, 713-736.

The Role of Simulation Methods in Macroeconomics, 2000, Spanish Economic Review, 2, 155-
181.

Solving nonlinear rational expectations models by eigenvalue-eigenvector decompositions, con E.
Dominguez, J. Pérez, y J. Ruiz, 1999, in Computational Methods for the Study of Dynamic
Economies, R. Marimén y A. Scott (eds.), Oxford U. Press.

Cointegration, error correction models and forecasting: The UK demand for money, con A.
Garcia-Ferrer, 1998, Journal of Forecasting, 17, 125-145.

Forecasting with periodic models: A comparison with time invariant coefficient models, con R.
Flores, 1997, International Journal of Forecasting, 13, 393-405.

A general test for univariate seasonality, con R. Flores, 1997, Journal of Time Series Analysis,
18, 1, 29-49,

Recursive identification, estimation and forecasting of nonstationary time series with applications
to GNP international data, con A. Garcia-Ferrer, A., J. del Hoyo, v P.C. Young, 1996, in
Bayesian Analysis in Statistics and Econometrics: Essays in Honour of Arnold Zellner, New York,
John Wiley.

The role of adjustment costs in interest rate determination, 1992, Journal of Economic Dynamics
and Control 16, 1-25.

Employment, human capital and female participation: the Spanish case, con B. Mateos, 1991, in
Modelling the Labour Market, Applied Econometrics Association, vol. 1, Ed. Dulbea.

Solving nonlinear rational expectations models: A stochastic, monetary equilibrium model of
interest rates, 1990, Econometrica, 58, 1, 93-111.

Monotone basic sequences in p-uniformely smooth Banach spaces, 1978, Revista de la Academia
de Ciencias de Zaragoza.

ARTICULOS EN PUBLICACIONES NACIONALES

Las interrelaciones entre investigacion y docencia en Economia aplicada,

La sostenibilidad del endeudamiento en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, 2005, en
Problemas de Economia Espariola, Fundacion Centro de Estudios Andaluces, CentrA

Solucion numérica de problemas de control estocdstico en Economia, con E. Dominguez, A.
Novales, J. Pérez, y J. Ruiz, 2004, en Optimizacién bajo Incertidumbre, A. Alonso-Ayuso, E.
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Cerdd, L. F. Escudero y R. Sala, coordinadores, ed. ASEPUMA.

La sostenibilidad del endeudamiento en el Pacto de estabilidad, Informacion Comercial
Espariola, n°2759. Febrero 2003.

JHabra recesion?, con C. Sebastidn, 2001, Politica Exterior, XV, 84, 167-181.

Comentario a: Convergencia econémica entre las provincias espaniolas, 1994, Moneda y Crédito,
198, 120-124,

Guia para la estimacion de modelos ARCH, con M. Gracia,1993, Estadistica Espafiola, 35, 132,
5-38.

La magnitud de la crisis, con J. de Hevia, 1993, Papeles de Economia Espaifiola, Cuadernos de
Informacion Econdmica,74.

El mercado de trabajo durante 1993: Continua la crisis, con J. de Hevia, 1993, Papeles de
Economia Espaiiola. Cuadernos de Informacion Econdmica, n171.

Primas de riesgo y cambio de habitat, con X.Freixas, 1992, Revista Espafiola de Economia
monographic on "Mercados Financieros Espafioles”, 135-162.

Crisis industrial en 1992, con J. de Hevia, 1992, Papeles de Economia Esparfiola, Cuadernos de
Informacion Econdmica, 68/69.

JIncorporan los tipos del interbancario una evaluacion del riesgo?, con J. Ayuso, y M.L. de la
Torre, 1992, Revista Espafiola de Economia, 9, 2, 343-379.

Sobre la destruccion de empleo en 1992, con J. de Hevia, 1992, Papeles de Economia Espafiola.
Cuadernos de Informacion Econdmica, 66.

Se agudiza la crisis del mercado de trabajo, con J. de Hevia, 1992, Papeles de Economia
Espaiiola, Cuadernos de Informacion Econémica, 64/65.

El ajuste inevitable, con J. de Hevia, 1992, Papeles de Economia Espafiola, Cuadernos de
Informacion Econdmica, 64/65.

Un mal afio para el mercado de trabajo, con J. de Hevia, 1992, Papeles de Economia Espafiola,
Cuadernos de Informacién Econdémica, 60.

Estructura intertemporal y primas de plazo en el mercado interbancario, con J. Ayusoy M.L. de
la Torre, 1991, Cuadernos Aragoneses de Economia.

Notable aumento del paro en el tercer trimestre de 1991, con J. de Hevia, 1991, Papeles de
Economia Espaiiola, Cuadernos de Informacion Econdémica, 56/57.

Estancamiento del empleo en la primera mitad de 1991, con J. de Hevia, 1991, Papeles de
Economia Espaiiola. Cuadernos de Informacion Econdmica, 54.

Perspectivas del mercado de trabajo durante 1991, con J. de Hevia, 1991, Papeles de Economia
Espaiiola, Cuadernos de Informacion Economica, 53.
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Solving nonlinear rational expectations models: A stochastic, monetary equilibrium model of
interest rates, 1990, Econometrica, 58, 1, 93-111.

Empleo, capital humano y participacion femenina en Espaiia, con B.Mateos, 1990,
Investigaciones Econémicasl4, 3, 457-478.

La informacion en el proceso de control monetario, 1990, en Politica Monetaria ¢ Inestabilidad
Financiera ,Coleccién Debates FEDEA nl1 3, Madrid.

Comentario a: "Cointegracion: Una panordmica, de J.J. Dolado, 1990, Estadistica Espafiola,
375-380.

Caracteristicas y predicciones de la participacion femenina en Espafia, con Garcia Camacho,
M.F., 1990, en Estudios sobre Participacion Activa, Empleo y Paro en Esparfia, Colecciéon
Estudios, FEDEA nl 7, Madrid.

Tasa de paro y necesidades de creacion de empleo, con C. Sebastian, 1990, en Estudios sobre
Participacion Activa, Empleo y Paro en Espaiia, Coleccion Estudios, FEDEA n17, Madrid.

Actividad economica y participacion laboral de las mujeres y los jovenes, con B. Mateos 1990, en
Estudios sobre Participacidén Activa, Empleo v Paro en Espaiia, Coleccion Estudios, FEDEA nl 7,
Madrid.

La enseiianza de la Estadistica en las Facultades de Ciencias Econdmicas y Empresariales, 1989,
Estadistica Espafiola, 331-419

Algunas caracteristicas de la demanda de trabajo en Esparia, 1989, Economistas, Madrid, 180-
186.

Evolucion de algunos aspectos financieros de las empresas industriales, 1984-1986, 1989,
Papeles de Economia Espaiiola, 38, 159-177.

La incidencia de la incorporacion de la mujer al mercado de trabajo en Esparia: Participaciony
Ocupacion, con J. de Hevia, 1989, Moneda y Crédito, 188, 243-278.

Diserio de una politica monetaria antiinflacionista: Un comentario, 1988, en Hacia Dénde va la
Politica Monetaria? Coleccion Debates FEDEA nl1, Madrid, 107-113.

La controlabilidad de los agregados monetarios, 1987, Papeles de Economia Espaiiola, 32, 63-
79.

Descomposicion de series temporales: Especificacion, estimacion e inferencia. Un comentario,
1987, Estadistica Espaiiola: 29, 114, 85-91.

Un modelo de equilibrio del tipo de interés, 1986, Revista Espaiiola de Economia. 3, 1, 51-69.

Teoria de grafos y aplicaciones, 1976, Unidad Didactica nl 4. Métodos Operativos de Gestion.
UNED.

Algunas posibilidades estadisticas de la teoria de Van Praag,, 1978, Cuadernos Aragoneses de
Economia.
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Parada optima y problemas de mercado, 1979, Cuadernos Aragoneses de Economia.

Sucesiones de variables aleatorias M-dependientes en L,(E), 1979, Revista de la Academia de
Ciencias de Zaragoza.

Monotone basic sequences in p-uniformely smooth Banach spaces, 1978, Revista de la Academia
de Ciencias de Zaragoza.

Sobre tiempos de parada dptima en tiempo continuo, con M. San Miguel, 1979, Actas de las VI
Jornadas Hispano-Lusas de Matematicas. Santander.

OTRAS PUBLICACIONES

Co-director del Informe Complutense sobre la Economia Espaiiola. Publicado semestralmente
entre 1994 y 2006 bajo financiacion de la Fundacion General de la U. Complutense.. 26 nimeros.

Colaboracion quincenal en CINCODIAS, 2000-2005.

Co-director del Informe Economico ICAE sobre la Comunidad de Madrid. Publicado
semestralmente bajo financiacion de la Consejeria de Economia e Innovacion Tecnoldgica de la
Comunidad de Madrid desde 2002 hasta la actualidad. Tramitado de acuerdo con el articulo 83 de
la LOU por la Fundacion General de la U. Complutense.

Co-director del Informe regional sobre inflacion y empleo. Publicado trimestralmente bajo
financiacion de CajaEspaiia desde 2004. Tramitado de acuerdo con el articulo 83 de la LOU por la
Fundacién General de la U. Complutense.

VIII. TESIS DOCTORALES DIRIGIDAS

Director de 11 tesis doctorales en la Universidad Complutense sobre i) Modelos de equilibrio
general dinamicos y estocasticos para la evaluacion de politica fiscal y monetaria, ii) Analisis
empirico en Finanzas, iii) Modelos de prediccion en Economia.

1. Caracteristicas de la Estructura Intertemporal de Rentabilidades en un modelo de
Equilibrio General Estocdstico”, Emilio Dominguez, presentada en la Universidad
Complutense, Julio 1995. Calificacion: Sobresaliente cum laude.

2. Efectos de Politicas Fiscales en un contexto de Crecimiento Endogeno con Acumulacion
de Capital Humano. Doctorando: Jests Ruiz, presentada en la Universidad Complutense,
Julio 1997. Calificacion: Sobresaliente cum laude.

3. Estructura temporal de tipos de interés en el mercado espariol de deuda del Estado:
caracterizacion,. Dindmica e implicaciones en nuevas herramientas para la gestion de
carteras de renta fija. Doctorando: Inmaculada Gomez, presentada en la Universidad de
Huelva, noviembre 1998. Calificacion: Sobresaliente cum laude. Premio Extraordinario
de Doctorado.

4, Rendimientos y volatilidad en el mercado de futuros sobre el Ibex 35, implicaciones para
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10.

1.

la cobertura de carteras de renta variable. Doctorando: Juan Angel Lafuente, presentada
en la Universidad Complutense, junio 1999. Calificacion: Sobresaliente cum laude.

Restricciones de liquidez, financiacion publica y eleccion optima de instrumentos
financieros. Doctorando: Esther Fernandez Casillas, presentada en la Universidad
Complutense, julio 1999. Calificacion: Sobresaliente cum laude. Premio Extraordinario
de Doctorado.

La Estructura Temporal del Mercado de Swaps de Tipos de Interés. Doctorando: Pilar
Abad, presentada en la Universidad Complutense, Junio 2000. Calificacion: Sobresaliente
cum laude.

Métodos Numéricos de Solucion de Modelos no Lineales bajo Expectativas Racionales:
Aplicacion al Estudio de la Interaccion de Reglas Monetarias y Fiscales. Doctorando:
Javier Pérez Garcia, presentada en la Universidad Complutense, Julio 2000. Calificacion:
Sobresaliente cum laude.

Welfare and Growth Effects of the Public Investment/output Ratio. Doctorando: Gustavo
Marrero Diaz, presentada en la Universidad Autéonoma de Barcelona, Julio 2000.
Calificacion: Sobresaliente cum laude.

Factores comunes en los niveles y en la volatilidad de los tipos cupon cero de la deuda
publica en Esparia. Doctorando: Sonia Benito Muela, presentada en la Universidad
Complutense, Junio 2001. Calificacion: Sobresaliente cum laude.

Precios y volatilidad en el mercado espariol de renta variable. Doctorando: Teresa
Gonzalez Pérez, Universidad Complutense, Julio 2007. Calificacion: Sobresaliente cum
laude.

Margen de intermediacion, eficiencia y competencia del sistema financiero espariol:
Andlisis teorico y empirico. Doctorando: Dairo Aiyaber Estrada, presentada en la
Universidad Complutense, Marzo 2008, Calificacion: Sobresaliente cum laude.

CURSOS IMPARTIDOS

Universidad Complutense (1975-1977) y (1985-actualidad) y U. de Zaragoza (1977-79):

Licenciatura en Economia:

Matematicas para Economistas, Estadistica, Econometria, Teoria de la Decision, Teoria del
Equilibrio General, Teoria del Crecimiento Econoémico, Macroeconomia Superior, Teoria
Financiera, Econometria, Econometria Superior, Econometria Financiera

Doctorado en Finanzas Cuantitativa (2002-actualidad):
Medicion de Riesgos Financieros, Econometria Financiera

Doctorado en Economia (1985-2001):
Teoria de la Optimizacion, Macroeconomia Dinamica, Modelos de Equilibrio General en
Finanzas, Estadistica, Econometria Superior.

State University of New York (1983-1985):
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Ph.D. Program in Economics:
Advanced Econometrics, Advanced MacroEconomia

B.A: in Economics, for Honor students:
Business Cycles and Forecasting

OTROS MERITOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS

Asociacion Espafiola de Economia, Presidente, 1999. Elegido Miembro de Honor en 2007.

Cuatro Sexenios de investigacion de la CNEAI (Comision Nacional para la Evaluacion de la
Actividad Investigadora.).

Seis quinquenios docentes.

Coordinador y miembro del Comité Académico del Programa de Doctorado en Finanzas
Cuantitativas, impartido por U. Complutense, U. del Pais Vasco, U. de Valencia, U. de Castilla-La
Mancha. Este programa de doctorado ha recibido la mencion de calidad del Ministerio de
Educacion desde su creacion en 2001.

Evaluador para:

- Econometrica

- Economic Journal

- Review of Economic Studies

- Jouwrnal of Economic Dynamics and Control
- Journal of Public Economics

- Jowrnal of Public Economic Theory

- Journal of Business and Economic Statistics
- Dynamic Macroeconomics

- Journal of Financial Econometrics

- Jowrnal of Banking and Finance

- Applied Econometrics

- Jouwrnal of Forecasting

- International Journal of Forecasting

- Applied Financial Economics

- Journal of International Financial Markets, Institutions and Money
- Applied Economics

- Economic Modelling

- National Science Foundation

- Spanish academic journals

Miembro del Comité Cientifico en distintos congresos nacionales ¢ internacionales: "Time Series
Macroeconomics”" en el National Bureau of Economic Research, New York, 1983-1985,
Summer meeting de la European Finance Association: 2003, 2004, 2006, 2007, 2008, Simposio
de Analisis Econémico (varios afios), Foro de Finanzas: 2004, 2005, 2006, 2007 (Presidente del
comité), Jornadas sobre Estructura Temporal de Tipos de Interés: 2000, 2001, 202, 2003, 2004,
en U. Complutense y U. de Castilla-LLa Mancha, Jornadas sobre Macroeconomia Dinémica:
1999, 2000. en U. Complutense y U. del Pais Vasco.



e Presidente del Comité Asesor del Campo 8 de la CNEAI (Comision Nacional para la Evaluacion

de la Actividad Investigadora - sexenios): 2005-2006 y 2006-2007. Miembro de dicha
comision en 2004-2005.

e Miembro del Comité para la evaluacion interna de proyectos de investigacion y de curricula de

investigacion de profesores en distintas universidades espafiolas, instituciones privadas y la
DGICYT (Ministerio de Educacion)

e Director de proyectos de investigacion financiados por ministerio de Educacion:

v

v

Optimalidad de la politica fiscal v monetaria: 1) andlisis tedrico, 2) impacto sobre los
mercados, SEJ2006-1435: 2006-2009

Andlisis del riesgo en mercados de renta fija: evidencia empirica y caracterizacion tecrica.
BEC2003-03965: 2003-2006

Coordinacion Optima de Politica Fiscal y Politica Monetaria: Implicaciones Ciclicas y
Efectos sobre el Crecimiento a Largo Plazo"” PB98-0831, 2000-2003

Un Mecanismo de Andlisis y Seguimiento del Mercado de Trabajo en Esparia. FEDEA:1990-
1993

e Director del Grupo de Investigacion: Andlisis cuantitativo de politica econdmica y mercados
financieros, reconocido por la Comunidad de Madrid: 2004, 2005, 2006 y 2007.

e Miembro del equipo de investigacion de proyectos financiados por el Ministerio de Educacion y
Ciencia:

v

"Nuevas Alternativas a la Formulacion, Estimacion y Prediccion de Modelos con Pardametros
Cambiantes: Aplicaciones a Series Econdmicas no Estacionarias". Cursos 1992-95.
Investigador principal: Antonio Garcia Ferrer, Universidad Auténoma de Madrid, DGICYT
PB90-0188.

Algunos Aspectos de Modelizacion Econométrica con Aplicaciones: Mercados Financieros,
Metodologia, Inversion en Infraestructuras. Investigador Principal: Mercedes Gracia Diez,
Universidad Complutense, DGICYT PB95-0912.

e Miembro del Tribunal de Oposiciones al cuerpo de Técnicos Comerciales y Economistas del
Estado, Ministerio de Economia. Noviembre 1994-Junio 1995.

e Miembro del Tribunal de Oposiciones al cuerpo de Estadisticos Facultativos, Instituto Nacional
de Estadistica, Julio 1988.

e Director de tesinas en CEMFI y en el Doctorado en Finanzas Cuantitativas en la U.
Complutense.

e Profesor del Programa Master en Finanzas Cuantitativas y Computacionales. Analistas
Financieros Internacionales, 1998-2001.

Profesor del Programa Master en Analisis Economico y Finanzas, Instituto Complutense de

Andlisis Economico, U. Complutense, Madrid.



