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ENTREVISTA CON JOSE MANUEL ALBARES, EN DAVOS

“Espania se abre atodai mversum
exterior, mclulda la sau

José Manuel Albares, minis-
tro de Asuntos Exteriores,
afirma en una entrevista con
EXPANSION en Davos que
“Espaiia es un pais abierto a
la inversion extranjera’. sIn-
cluida la procedente de pai-
ses como Arabia Saudi? “To-
da”, recalca, y anade que “eso
no quita que haya sectores es-
tratégicos que estan protegi-
dos”, consciente del revuelo
de operaciones como la:de
STC en Telefonica. P18-19
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sistema de escrutinio de
inversion exterior que es
transparente y funciona”

Las empresas de consumo alertan de
alzas de costes por la crisis del mar Rojo

La paralizacion del comer-
cio maritimo por el canal de
Suez, por los ataques de los
rebeldes huties de Yemen,
ha generado una convulsion
en las cadenas logisticas de
las empresas. P3/LA LLAVE
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Editorial

Medidas antiempresa
que generan inquietud

as comparecencias parlamentarias de algunas de las prin-
L cipales ministras econdmicas esta semana deberian arro-
jar luz sobre los planes del Ejecutivo, que han creado una
honda preocupacion en el ambito empresarial y entre los inver-
sores. La intencion de Yolanda Diaz, que inaugura el ciclo de in-
tervenciones de los responsables ministeriales de la legislatura,
de acotar los salarios de altos directivos representa un paso mas
en las decisiones contra la empresa tomadas por la coalicion gu-
bernamental, como la subida del salario minimo del 5% en re-
presalia por la negativa de la patronal a aceptar el aumento del
4% que habia planteado el Ministerio de Trabajo. Lalider de Su-
mar pretende, ademas, obstaculizar la reforma del impuesto ex-
traordinario a los ingresos de las compafiias eléctricas anticipa-
da por la vicepresidenta primera y ministra de Hacienda, Maria
Jesus Montero, con el peregrino argumento de que atin tienen
altos beneficios. Es apremiante que la responsable del area, la
también vicepresidenta y titular de Transicion Ecolégica, Tere-
saRibera, aclare cual sera el disefio final del tributo, maxime te-
niendo en cuenta que PSOE y
Sumar han pactado hacerlo per-
manente. Conviene dar previsi-
bilidad a las necesarias inversio-
nes para adecuar la red estatal a
las estimaciones de que la de-
mandase disparara en las proxi-
mas décadas debido a la descar-
bonizacién de la economia y el
consumo eléctrico intensivo asociado al desarrollo de nuevas
tecnologias como la inteligencia artificial o la computacion
cuantica. También seria deseable que ofrezca explicaciones mas
detalladas respecto a las denuncias de la Comunidad de Madrid
y de la Junta de Andalucia por haber discriminado a estas regio-
nes en los planes de mejora de la red. Por su parte, de la nueva
numero dos del Ejecutivo tras la salida de Calvifio se espera que
desgrane las subidas fiscales previstas para lograr el ajuste obli-
gado de las cuentas publicas tras la reimplantacion de las reglas
fiscales europeas. Montero tiene que aclarar la via que tomara
su departamento para cumplir de forma no discriminatoria la
sentencia del Constitucional que anula los limites a la compen-
sacion de pérdidas por parte de las empresas en el impuesto de
Sociedades que fijé su antecesor en el cargo, Cristobal Montoro.
Un corsé que tuvo un enorme coste para la mayoria de las com-
paiiias, por lo que no deberia restringirse su compensacion uni-
camente alas que reclamaron entonces por la via judicial.

Se estrecha el cerco de
la UE sobre la amnistia

E 1 Parlamento Europeo analizard este lunes las numerosas

Las vicepresidentas
deben aclarar en el
Congreso las dudas
ante sus planes
intervencionistas

peticiones de amparo presentadas por una decena de aso-

ciaciones civiles contralaley de amnistia. Sera en la comi-
sion de peticiones de la Eurocamara, que se encarga de tramitar
las iniciativas presentadas por ciudadanos en defensa de sus de-
rechos y libertades. El escrutinio de las instituciones comunita-
rias a la ley para el borrado penal de los delitos cometidos por el
fugado Carles Puigdemonty el resto de organizadores del procés
en 2017 se enmarca dentro de la creciente preocupacion en Bru-
selas por el deterioro del Estado de Derecho en Espaiia. La con-
cesion de una amnistia a la carta para el lider de Junts a cambio
de sus votos para investir a Sinchez empai la Presidencia rota-
toria del Consejo Europeo que ostentd nuestro pais el pasado se-
mestre, hasta el extremo de que la comparecencia del presiden-
te del Gobierno ante el pleno de Estrasburgo para dar cuenta de
los hitos logrado en este mandato se convirtio en un calvario po-
litico a cuenta de sus componendas con los separatistas catala-
nes. Todo un deshonor para uno de los grandes paises de la UE,
ahora sefialado junto a Hungria y Polonia por la erosion de sus
instituciones democréticas asi como por los ataques desde el po-
der ejecutivo a la independencia de los jueces. El cerco europeo
sobre la amnistia se estrecha, pues el Ejecutivo comunitario de-
be responder también a la denuncia del presidente de la Comi-
sion de Justicia de la Eurocamara, Adrian Vazquez, sobre la eli-
minacién al dictado de Puigdemont de los efectos suspensivos
de unaposible cuestion prejudicial ante el Tribunal de la UE.

Lallave

El consumo afronta la crisis del mar Rojo

El conflicto desatado en el mar Rojo,
traslos ataques de los rebeldes hu-
ties en Yemen y la posterior respues-
taen forma de bombardeos por par-
te de varios paises occidentales, ha
provocado un nuevo impacto sobre
las cadenas logisticas a nivel mun-
dial, tras el cierre de las rutas mariti-
mas por el canal de Suezy el desvio
de las mismas por el sur de Africa, a
través del cabo de Buena Esperanza.
Llueve sobre mojado. Las cadenas
de suministro han tenido que hacer
frente en los ultimos afios ala pande-
mia, la crisis de los contenedores, el
cierre del canal de Suez, laguerraen
Ucrania, lasequiaen el canal de
Panama, el conflicto entre Israel y
Hamasy, ahora, la crisis del mar
Rojo, por citar sélo algunos ejem-
plos. La concatenacion de proble-
mas ha tenido como consecuencia
una mayor flexibilidad y capacidad
de reaccién por parte de estas cade-
nas, lo que unido aun refuerzo de los
inventarios por parte de las empre-
sas, protege ahora a las compafiias
del conflicto del mar Rojo. Una de-
cenade empresas de consumo con-
sultadas por EXPANSION aseguran
que estan preocupadas por el tiem-
po que se pueda extender el conflic-
to, pero que la situacion esta todavia
lejos de generar alarma. Todas ellas,
alas que se suma la patronal Aecoc,
descartan rupturas de stock —falta de
productos y materias primas-, aun-
que muchas hanreforzado y adelan-

tado sus pedidos porlo que pueda
pasar. Sumayor preocupacion, a dia
de hoy, se centra sobre todo en el im-
pacto que puedatener la crisis en los
costes de transporte. Ya se han ele-
vadoy, aunque algunas empresas
con contratos plurianuales todavia
no han notado este efecto, se da por
hecho que acabara afectando. El
transporte representa entre el 5%y
€l10% del coste final de los produc-
tos de consumo por lo que el efecto
sera limitado, pero se puede notar.
Sobre todo en un momento en el que
la fuerte inflacién que ha azotado al
sector en 2022y 2023 empezaba a
moderarse. El mar Rojo puede ser
clave para que esarelajacion seamas
lentade lo esperado o se diluya.

API, una esperanza
para las ‘telecos’

Telefénica iniciara en los proximos
dias la comercializacion entre sus
clientes empresariales en Espafia de
el ecosistema de API que haido de-
sarrollando dentro del plan interna-
cional Open Gateway. Este proyecto,
liderado por la GSMA bajola presi-
denciade José Maria Alvarez-
Pallete, el presidente de Telefonica,
pretende crear unanueva categoria
de servicios comercializables a ter-
ceros con los que lograr un nuevo ni-
cho de ingresos ligado precisamente

El debate sobre la
contabilidad del grupo Grifols

Grifols dio muestras de utilizar
una contabilidad agresiva, o al li-
mite de lo permitido por los es-
tandares internacionales, cuando
su auditor KPMG le obligd en
abril de 2022 a reclasificar como
deuda una inyeccién realizada en
una de sus filiales estadouniden-
ses por el fondo de Singapur GIC.
Hastalaadvertenciade esa firma,
el grupo habia considerado como
capital los mil millones de délares
recibidos en esa operacion, para
de esa formaaliviar su ratio de
deuda. Elinforme publicado por
Gotham el pasado 10 de enero in-
cide sobre otras operaciones de
Grifols que podrian haber tenido
también como objetivo una mejo-
ra Optica de su solvencia, aprove-
chando ciertalibertad interpreta-
tiva que dejan las normas conta-
bles. En concreto, el inversor ba-
jista cuestiona que la compafiia
catalana siga consolidando a sus
proveedores de plasma BPCy
Haema, pese ano tener ninguna
accion en ellas. Larealidad es que
las reglas contables permiten a
Grifols esa integracion, ya que pa-
rece que sus opciones de recom-
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prade esas sociedadesy surela-
cion comercial le dan un “control
sustantivo” de sus decisiones. Pe-
ro si se admite esto, Grifols debe-
ria también registrar en su pasivo
el posible coste delarecompra. Y
asuvez, Scranton —accionistade
Grifols que compro BPCy Hae-
ma- deberia desconsolidarlas, ya
que tendria cedido ese control. La
contabilidad puede ser imaginati-
va, pero siempre que se expliquen
las decisiones con transparencia.

al corazén de su negocio: la conecti-
vidad. Se trata de alquilar abancos,
empresas de videojuegos, Adminis-
traciones Publicas, y cualquier otra
entidad que tenga clientes finales a
través de las redes de telecos, herra-
mientas de software (las AP, que
son pequefios programas que acti-
van funciones en lared) con las que
manipularlas cualidades de las re-
des mévilesy ajustarlas a sus necesi-
dades particulares. Es un mercado
totalmente nuevoy, como tal, su lan-
zamiento se ha prolongado mucho
tiempo. De hecho, el proyecto Open
Gateway fue el anuncio estrella del
ultimo Mobile World Congress,
ahora hace un afo. Pero es posible
que cuando coja traccion en todo el
mundo —porque se trata de un pro-
yecto global de todo el sector, que
desarrolla herramientas estindar—
pueda suponer una fuente de ingre-
sos sustancial. Y por eso se trata de
unaesperanza paralas telecos,

sobre todo para las europeas, que
ven como su conectividad se va
comoditizandoy recortando las ven-
tas por la fuerte competencia.

Buena cosecha
del capital riesgo

Segtin datos del servicio de analisis
Pitchbook, en 2023 las gestoras de
capital riesgo recaudaron 117.800
millones de euros en Europaen un
total de 117 fondos. Elimporte es
muy parecido al récord logrado en
2021, en que se recaudaron 118.400
millones de euros, pero con una ma-
yor fragmentacion ese afio, dado que
la captacion se repartio en 280 fon-
dos. En 2023 ha habido tres grandes
procesos que han acaparado el 42%
dela captacion total en Europay que
hansido liderados por CVC, KKRy
Permira, respectivamente. El com-
portamiento del sector en 2023 pone
de manifiesto la tendencia de los l-
timos aflos hacialos macrofondos,
destacando claramente los 26.000
millones levantados por CVC para
su Capital Partners Fund IX, segui-
do delos 16.700 millones de Permira
parasu fondo Permira VIII. El nota-
ble volumen total tiene una lectura
positiva por dos motivos: el primero
esque el récord de 2021 se produjo
en parte por el impulso post pande-
mia; el segundo es que se hagenera-
do en un contexto macro caracteri-
zado por altainflacion y tipos de in-
terés, ademas de por lainestabilidad
geopolitica. El buen historial de ren-
tabilidad de los fondos de las gesto-
ras mencionadas explica el éxito en
la captacion de macrofondos, enlos
que normalmente los inversores son
instituciones ya invertidas en fondos
anteriores de esas mismas gestoras.
Las perspectivas para 2024 son ra-
zonablemente positivas tanto en la
captacién de nuevos fondos como
en las operaciones.
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Las empresas de consumo alertan de:

alzas de costes por la crisis del mar Rojo

DESCARTAN RUPTURAS DE ‘STOCKS'/ La ruta por el sur de Africa amplia los tiempos y los costes logisticos.
Las empresas anticipan compras y acumulan inventarios ante la posible extension del conflicto.

Victor M. Osorio. Madrid
“Ahora mismo hay mas preo-
cupacion que alarma, pero si
el conflicto se extiende va a
generar un gran impacto y no
hay practicamente ninguna
empresa de consumo que no
esté, en mayor o menor medi-
da, expuesta”, asegura un di-
rectivo de una de las principa-
les empresas textiles de Espa-
nasobre la crisis del mar Rojo.
La paralizacion del comer-
cio maritimo por el canal de
Suez, debido a los ataques de
los rebeldes huties de Ye-
men, ha generado una con-
vulsion en las cadenas logis-
ticas de las empresas de con-
sumo. “El impacto depende
de cada empresa, pero hay
dos efectos claros: en los
tiempos de transito, ya que la
ruta por el sur de Africa pro-
voca entre dos y tres sema-
nas mas de travesia, y en los
costes de los fletes mariti-
mos, al tener que recorrer
muchos mas kilometros”, di-
ce Javier Jaso, responsable
de Transporte de Aecoc, la
patronal del gran consumo.
Una decena de empresas
consultadas por EXPAN-
SION de diferentes sectores,
desde el textil a la alimenta-
cion, descartan que la crisis
vaya a producir rupturas de
stock v escasez de materias
primas, mientras ponen el fo-
co en el impacto en los costes.
El transporte suele rondar
entre el 5% v el 10% del precio
del productoy el miedoesque
su coste se pueda hasta tripli-
car. El nuevo Ao Nuevo Lu-
nar chino (10 de febrero), y el
tradicional descenso de la
oferta de transporte asociada
aesta fecha, no ayudan, loque
provoca que la mayoria de las
empresas del sector estén
adelantando compras para
minimizar el golpe.

Costes de alimentacién
“Hoy por hoy, vy confiando
que el conflicto se resuelvalo
antes posible, podemos decir
que el impacto en nuestro
negocio es limitado”, sefiala
Mahou San Miguel, aunque
reconoce que “seguimos
muy de cerca la evolucion y
sus posibles consecuencias”.
“Importamos de Asia som-
brillas, sillas de aluminio,

Pascual: “Tenemos
mas materias primas
tras realizar varios
aprovisionamientos
las Gltimas semanas”

Mahou San Miguek:
“A dia de hoy el
impacto es limitado,
pero seguimos de
cerca la situacion”

Ebro Foods:

“El conflicto dara
firmeza alos
actuales altos

precios del arroz”

articulos promocionales..., pe-
ro ya tenemos todo el material
de 2024 asi que solo afectara si
se necesitan mas unidades.
Ademas, el precio de trans-
porte ya esta cerrado, con lo
que el riesgo es del provee-
dor”, sefialan desde otra im-
portante empresa de bebidas.

“Los plazos de transito ma-
ritimo se sitiian en nueve dias
mas de media en nuestro ca-
so, al tener que coger la ruta
alternativa que bordea Africa.
De momento, la situacion solo
esta afectando al almacenaje,
debido aque tenemos mas vo-
lumen de materias primas
tras realizar varios aprovisio-
namientos en las ultimas se-
manas”, indica Pascual.

La empresa familiar afiade
que, en su caso, “a dia de hoy,
lamateria prima mas afectada
esel café, yaque el mayor pro-
ductor nivel mundial de café
robusta (Viemam)y los paises
productores africanos (Ugan-
da) usaban el canal de Suez”.

“Las importaciones de
arroces aromaticos asiaticos
para el consumo espanol son
muy pequenas y, por tanto, el
impacto para Espananoesre-
levante. Donde si hay un ma-
yor nivel de importaciones es
en otros paises europeos, co-
mo Reino Unido o Francia,
porque son grandes consumi-
dores. En este sentido, lo que
vemos es que el conflicto dara
firmeza a los actuales altos
precios del arroz”, consideran
desde Ebro Foods.

“La preocupacion no esta

Las empresas navieras han mncelado sus rutas por el mar Rqo y bordean ahora el sur de Africa.

EL CONFLICTO

DE LOS HUTIES
FRENA LAS
COMUNICACIONES
POR EL CANAL

Un viaje medio entre
Chinay Espafia por.el
cabo de Buena
Esperanza es entre
dos y tres semanas
mas largo que por el
canal de Suez
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Anecoop: “Usamos
esta ruta para
exportar citricos a
Asia y los costes se
han incrementado”

en la falta de stocks, sino en el
aumento de los costes”, ratifi-
ca una de las mayores empre-
sas aceiteras de este pais.

No obstante, dependiendo
del sector, también se esperan
efectos secundarios. “Egipto,
uno de los mayores competi-
dores de las naranjas espafio-
las, va a redirigir toda su pro-
duccién al mercado europeo,
lo que nos va a introducir una
enorme competencia durante

varios meses”, explican desde
Anecoop.

El textil adelanta compras
“El cierre de las rutas por el
mar Rojo nos esta afectando,
aungque dista por el momento
de ser un problema grave.
Mantenemos las rutas por
barco, aunque ahora porel ca-
bo de Buena Esperanza, lo
que nos ha llevado a adelantar
los pedidos a los proveedores.
Ademas, trabajamos con
tiempos de un mes desde que
recibimos la ropa hasta que la
ponemos en las tiendas, por lo
que con un retraso de 2-3 se-
manas tenemos todavia mar-
gen”, sefialan desde un impor-
tante grupo textil espafiol.

Fuente: elaboracion propia

Tendam: “Hemos
trabajado con
nuestros

proveedores para
anticipar entregas”

Sus contratos con las navie-
ras son plurianuales, por lo
que no esta teniendo que pa-
gar un sobreprecio, aunque si
la situacion se alarga debera
renegociar tarifas. “En cual-
quier caso, no seria tan caro
como en la pandemia, cuando
se tuvieron que fletar aviones
para tener producto”, anade.

“Hemos trabajado con
nuestros proveedores para
anticipar entregas y compen-

Un problema
también para las
exportaciones

El desvio de las rutas
maritimas por la crisis del
mar Rojo no afectaséloa
las importaciones, sino que
es bidireccional y esta
teniendo un impacto en las
exportaciones. La
Federacion de Industrias
de Alimentacién y Bebidas
(Fiab) sefiala que los paises
donde mas crecieron las
ventas en 2022 fueron
Filipinas (53%), Jap6n
(22%) o Corea del Sur
(15%). De hecho, China
yJapén estanenel‘top 10’
de destinos, conun
negocio de 2258y 1.215
millones, respectivamente.
“La nueva ruta comercial,
como alternativa a la del
Mar Rojo, ha afectado
tanto en costes como en
tiempos de trénsito a
nuestras exportaciones.
Las zonas mas afectadas
son Africa Oriental, Oriente
Medio y el Sudeste
Asidtico’, explican desde
Pascual.

“Notamos efectos enla
disponibilidad de barcos y
contenedores para nuestra
actividad de exportacién
debido alos retrasos y la
suspension del servicio de
navieras', indican en
Mahou San Miguel.
“Usamos esa ruta para
exportar citricos a Asiay la
consecuencia ha sido dos
semanas mas de transito y
un incremento de costes.
De momento, hemos
decidido parar el envio de
naranjas porque es un afio
de corta produccién y no
podemos permitirnos esos
tiempos extra por el estado
al que llegaria la fruta’,
afaden desde Anecoop.

sar los tiempos de transito.
Podriamos estar hablando de
en torno a dos semanas mas”,
senalan desde Tendam.

“Hay un impacto negativo
sobre los tiempos de los pedi-
dos, un efecto de subida de los
costes de los fletes y, en tercer
lugar, sobre el inventario, que
afectard en mayor medida a la
moda que a la alimentacion.
Esta combinacion de mayores
costes logisticos y serios cue-
llos de botella volveran a ten-
sar la cadena de valor provo-
cando un mayor desequilibrio
entre oferta y demanda”, con-
cluye Ignacio Marcos, socio
sénior de McKinsey.

La Llave / Pagina 2
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EMPRESAS

BLOQUEO EN LA RUTA DEL CANAL DE SUEZ

Coca-Cola, PepsiCo y P&G afrontan la
crisis maritima con inventarios récord

NIVELES HISTORICOS/ |a acumulacion de existencias frente al contexto geopolitico, unido al descenso
de los volumenes vendidos por la inflacion de precios, protege ahora a las empresas de consumo.

Victor M. Osorio. Madrid

No es un problema acuciante
por el momento, aunque afec-
ta en mayor o menor medida
casi a todas las empresas de
€onsumoy preocupaque, sise
extiende en el tiempo, pueda
acabar generando un agujero,
mas de costes —al tener que
emplear rutas de transportes
mas largas y, por tanto mas
caras- que de suministros.

No obstante, los gigantes
del gran consumo afrontan la
crisis del mar Rojo con sus in-
ventarios en niveles récord, lo
que les protege en parte de su
impacto a corto plazo.

Coca-Cola, PepsiCo, Mon-
delez, Kraft Heinz y Hei-
neken han comunicado en
sus ultimos balances publicos
una posicion de stocks histo-
rica, con niveles que en algu-
nos casos hasta duplican a los
de 2019, mientras que en el
caso de P&G, Nestlé y Unile-
ver sus cifras muestran una li-
gera caida frente a un afio an-
tes, aunque también en cifras
muy elevadas en el compara-
tivo con su serie historica.

Las razones son principal-
mente tres. La primera es la
decision de las empresas de
reforzar sus inventarios ante
las tensiones geopoliticas -la
guerra entre Ucrania y Rusia
o entre Israel y Hamas- y dis-
rupciones en las cadenas de
suministro que han azotado a
la actividad en los ultimos
afios. Ademas, hay otros dos
factores que tienen que ver di-
rectamente con lainflacion.

Por un lado, ha provocado
niveles de venta negativos o
planos en volumen en 2022 y
2023, lo que explica que haya
un mayor nivel de inventa-
rios. Ademas, la subida de los
precios hace que los stocks re-
cogidos en los balances ten-
gan también un mayor valor.

“Las empresas estan mas
protegidas y preparadas que
en el pasado porque han
aprendido a ser resilientes an-
te la cantidad de incidencias
que se han producido enla ca-
dena de suministro desde la
pandemia, al cierre del canal
de Suez, la guerra en Ucrania
0,ahora, la crisis del mar Rojo.
Nadie habla de la sequia del
canal de Panam4, que lleva
generando demoras en las ca-
denas de suministro desde
hace meses, o de la guerra de

DISPARADOS

Los gigantes del con-
sumo presentan en la
actualidad un nivel de
inventarios entre

un 30%y un 50%
superior al que tenian
antes del Covid.

LAS EMPRESAS DE CONSUMO DISPARAN SUS ‘STOCKS’

Evolucion del nivel de inventarios en los ultimos cinco afios. Datos a septiembre de cada ejercicio,
salvo Nestlé, Heineken y Unilever, cuyas cifras son a cierre de junio, el ultimo dato disponible.

Cestaty

8 PEPSICO

En millones de dodlares. O 4.252 B TLENES 6 délares‘.‘ 264 5.019 5.558
) 3 3 . I 3 i l I
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
Mondeléz, PG
En millones de ddlares. 3.808 En millones de délares. 2590
3.393 6.307 7117
2742 2840 2922 5465 5707 l I
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
P =]
KraftJieinz Nestle
En millones de délares. En millones de francos suizos.
3158 o 2839 0154 10454 11582 I I
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
% Heinekeri g)w”&egw
; n millones de euros.
En millones de euros. 5.983 5.668
4.370
4387 4646 4766
3.143
B 5 = l l .
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
Expansién Fuente: Las empresas

Ucrania, que tuvo un impacto
notable y sigue afectando”,
explica Javier Jaso, responsa-
ble de Transporte en Aecoc, la
patronal de gran consumo.

Inventarios disparados

Coca-Cola cerro septiembre
con un nivel de inventarios de
4.252 millones de délares, un
15% mas que un afo antes y
un 30% mas frente a 2019. No
es un caso aislado. PepsiCo
(Pepsi o Lay’s) registraba en
su balance unos stocks valora-
dos en 5.558 millones de ddla-
res, un 11% mas. La cifrano ha

dejado de subir en los tltimos
cinco ejercicios, con un alza
total de un 51% en el periodo.

Mondelez (Oreo o Milka) y
Kraft Heinz (Philadelphia,
Heinz u Oscar Mayer) pre-
sentan ejemplos similares.
Sus balances muestran cifras
récord en sus inventarios, lo
que protege a las compaiiias

Las alzas de precios
generaron descensos
generalizados en los
voliimenes vendidos
durante 2023

de cara a problemas en sus ca-
denas de suministro. El nivel
de stocks de Mondelez ha su-
bido un 39% frente a 2019,
mientras que el de Kraft He-
inz es un 42% superior al de
hace cuatro ejercicios.
Incluso aquellas empresas
que han reducido sus inventa-
rios en el dltimo ejercicio, se
encuentran en niveles muy al-
tos en comparacion con su se-
rie historica. P&G (Ariel, Do-
dot o Braun) se encontraba en
septiembre un 30% por deba-
jo de sus stocks de un afio an-
tes, pero el mismo porcentaje

por encima si se compara con
susituacion en 2019.

Nestlé también habia mo-
derado sus stocks un 1,2% en
el ultimo ejercicio —de junio
de 2022 a junio de 2023, ulti-
mo dato disponible-, pero
presentaba unos niveles un
46% por encima de los pre-
vios ala pandemia.

Unilever (Magnum, Knorr,
0 Mimosin) sigue la misma
tendencia de Nestlé —también
con datos a mediados de
2023-, mientras que Hei-
neken es otra de las compa-
fiias analizadas que mas han

‘““Las empresas estan
mas protegidas y
tienen una cadena
de suministro mas
resiliente’; dice Aecoc

disparado sus cifras de stock
en los ultimos afios. Los 4.370
millones de euros que recogio
en sus balance a mitad de
2023 -ultimo dato comunica-
do- suponian un 42% maés
que cuatro afios antes.

También las espaiiolas

Las empresas espafiolas de
consumo también estan tra-
bajando de forma generaliza-
da con elevados niveles de
stocks a tenor de los datos pu-
blicados por las cotizadas del
sector. Viscofan alerté en sus
resultados de los primeros
nueve meses del afio que “las
iniciativas de ajuste por parte
de los clientes de envolturas
estd provocando un peor
comportamiento del merca-
do frente al esperado”, lo que
provoco “descensos en los vo-
limenes de venta” y ayudé a
que la compaiiia finalizara
septiembre con unas existen-
cias de 446,38 millones, un
16% mas que un afo antes y
un 56% mas que en 2019.

En el caso de Ebro Foods,
con datos del primer semes-
tre de 2023, la comparativa no
es homogénea por “el acapa-
ramiento derivado de la gue-
rra en Ucrania durante el pri-
mer semestre de 2022”. No
obstante, si se amplia el foco,
sus existencias de 884,9 mi-
llones a mediados del afio pa-
sado -ultimo dato disponi-
ble-, representan un incre-
mento del 44% frente al mis-
mo periodo previo al Covid.

Deoleo tenia en esa misma
fecha unos inventarios de 173
millones, un 7,6% mas que un
afio antes, pero un 86% por
encima de su nivel del mismo
periodo de 201. La escasez de
materia prima fue mas que
compensada por la caida de
las ventas en volumen por el
alto precio del aceite.

Por ultimo, Coca-Cola Eu-
ropacific Partners sumaba
unos inventarios de 1.714 mi-
llones en junio del pasado afio
—tltimo dato-, un 21% mas
que un afio antes y un 81%
mas frente a junio de 2019.



Grifols contra Gotham City Research;
cquién tiene la razon a fin de cuentas?

LA PROXIMA FUSION

Roberto Casado

icen muchos expertos
D que la contabilidad no
€s una ciencia exacta,
sino mas bien una opinién de
los gestores de una empresa,
ratificada por sus auditores,
sobre cudl es la imagen finan-
ciera que mejor refleja la si-
tuacion de sus negocios. Aun-
que hay normas o estandares
—diferentes segtn ciertas ju-
risdicciones— que determinan
las formulas para realizar ese
ejercicio, siempre existen cla-
roscuros y operaciones suje-
tasainterpretacion.

Esosi, los principios de pru-
dencia, imagen fiel y transpa-
rencia deben regir la elabora-
cion de los balances y cuentas
de resultados, para que accio-
nistas, acreedores, emplea-
dos, clientes y proveedores de
un grupo puedan confiar en
ellos.

El informe sobre Grifols
publicado el 10 de enero por el
inversor bajista Gotham City
Research vuelve a poner so-
bre la mesa el debate sobre la
capacidad de maniobra que
tienen los consejos de admi-
nistracion para ajustar la con-
tabilidad a sus necesidades.

La principal acusacion del
inversor bajista, que antes de
lanzar el polémico estudio ha-
bia vendido acciones de Gri-
fols a corto, es que el grupo
utiliza diversas artimafias pa-
ra mejorar su ratio de deuda.
Una de ellas es seguir consoli-
dando en sus estados finan-
cieros las sociedades BPC y
Haema, pese a que las vendio
en 2018 a Scranton Enterpri-
ses, una empresa neerlandesa
vinculada a la familia funda-
dora de Grifols, a través de la
que controlan un 8,6% del ca-
pital de esta cotizada del Ibex.

En respuesta a Gotham, la
compania con sede en Barce-
lona argumenta que las opcio-
nes de recompra que tiene so-
bre BPC y Haema, junto a un
contrato para comprar plas-
ma a estas firmas durante 30
afios, le dan un control efecti-
vo que le permite consolidar.

El debate plantea tres cues-
tiones a los expertos desde el
punto de vista contable.

Puede Grifols consolidar

dos empresas sin poseer
niunasolaaccion en ellas?
La norma internacional de in-
formacion financiera (NIIF)
numero 10 determina cudndo
se puede consolidar una em-

Las normas
contables dan

base a Grifols para
consolidar las filiales
BPC y Haema

Pero al hacerlo,
deberia asumir el
coste de la recompra
y Scranton tendria
que desconsolidarlas

presa. Para ello, hay que tener
el “control” sobre ella, que
puede ejercerse sin tener la
mayoria del capital o del con-
sejo. Basta con disfrutar de
“poder” sobre esa sociedad
que permita ejercer “influen-
cia” en sus rendimientos eco-
nomicos.

“Los derechos potenciales
de voto de caracter sustanti-
v0”, segun la explicacion de la
norma, son unade las vias para
tener ese peso en una socie-
dad. Grifols afirma que sus op-
ciones de recompra —y su con-
trato de compra de plasma a
30 afios- le otorgan ese poder
sustantivo, ya que puede eje-
cutarlas cuando quiera y a un
precio atractivo.

Gotham replica que las ex-
plicaciones de Grifols sobre
BPC y Haema no son homo-
géneas durante los ultimos
afos, y que podria tratarse de
una operacion de “aparca-
miento” de las filiales en una
sociedad vinculada a directi-
vos y accionistas (Scranton).
Grifols mejoraria su deuda y
Scranton disfrutaria de los in-
gresos que genera al vender el
plasma ala farmacéutica.

Pero lanorma contable pue-
de justificar la consolidacion
—el auditor KPMG asi lo pien-
sa-, aunque todo queda a ex-
pensas de lo “sustantivas” que
se consideren las opciones.

¢Como se deben contabi-

lizar las filiales?
BPC y Haema mejoran la sol-
vencia contable de Grifols por-
que al apuntarse el 100% del
beneficio bruto operativo
(ebitda) de esas sociedades,
como exige su consolidacion,
eleva el denominador de sus
ratios de deuda. Hay que tener
en cuenta que, de acuerdo con
los bancos acreedores, el pasi-
vo financiero de laempresa no
deberia superar las 7 veces
ebitda.

Gotham indica que, por un
lado, ese beneficio es ficticio,
ya que en caso de apuros ese
dinero esta en Scranton, no en
Grifols. De hecho, la empresa
descuenta el 100% de la apor-

Grifols.

‘IN THE MONEY’

Thomas Glanzmann, presidente ejecutivo de

Grifols explica que consolida BPC y Haema
porque tiene una opcién que le da el
derecho a recomprar estas sociedades a
un precio ahora mismo por debajo del valor
de mercado (“esta in the money’, dice el
grupo). Ademas, cuenta con un contrato
para comprarles plasma por 30 afios.

Daniel Yu, fundador y analista jefe de Gotham
City Research.

DUPLICIDAD

En su critico informe sobre Grifols, los
bajistas de Gotham City Research se
preguntan por qué tanto la farmacéutica
como su accionista Scranton siguen
consolidando BPC y Haema. Esto, dice el
short seller, creara problemas a los bancos
si hay que problemas para repagar deuda.

FILIALES CONTROVERTIDAS

Datos financieros de BPC y Haema que Grifols desglosa en sus cuentas, en millones de euros

Activo no corriente 346 264 126 121

Activo corriente 30 74 40 38

TOTALACTIVO 376 338 166 179

Pasivo no corriente 54 54 20 27

Pasivo corriente 60 &3 72 84

PASIVO TOTAL 114 137 92 m

PATRIMONIO TOTAL NETO 261 201 74 68

Resultado del ejercicio 48 34 6 8

Fuente: Grifols

tacion de esos suministrado- evaluar resultados objetivos

res en su beneficio neto. Yel ~ Si Grifols tiene el y desvirtian la realidad de la

bajista opina que la empresa  ““control sustantivo”  empresa, lo que se esta diri-

deberia apuntarse como pasi-  sobre BPC y Haema, miendo estos dias”.

vo los 1.313 millones de euros ~ §eranton no puede

que, calcula, le costariarecom- asumirlo también ¢Pueden Grifols y Scran-

prar esas sociedades. ton consolidar las mis-
Juan Basterra, socio de la mas empresasalavez?

auditora PKF Attest, cree
que ambas versiones pueden
ser erroneas. “Resulta incon-
sistente incorporar los bene-
ficios de esas dos sociedades,
y no hacer lo mismo con la
deuda. La critica de Gotham
parece justificada. No pue-
des contabilizar una empre-
sa sobre la que tienes control
para lo bueno, y olvidarte de
ella para lo malo. Pero Go-
tham cae en lamisma contra-
diccion, pero a la inversa”, al
incluir la deuda pero no los
beneficios.

Recomprar las
sociedades podria
tener un coste de
1.313 miillones de
euros, dice Gotham

“Quiza lo que tendria mas
sentido a mi entender”, dice
Basterra, “es dejar de incluir
los resultados de explotacion
de empresas que no son pro-
piedad absoluta y no atri-
buirle a una empresa una
deuda que no es obligatoria.
Ambos fallan a la hora de

Un punto en el que ha insisti-
do Gotham, después de su pri-
mer informe y de la réplica de
Grifols, es que falta aclarar
porqué tanto esta empresa co-
mo Scranton consolidan a la
vez las mismas empresas,
BPCyHaema.

La normativa contable pa-
rece dar aqui la razon al short
seller. Segun la citada NIIF 10,
“para que un inversor que po-
see mas de la mitad de los de-
rechos de voto de una partici-
pada tenga poder sobre ésta,
los derechos de voto del inver-
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La normativa
dejavialibre a
la interpretacion

Grifols, para justificar la
consolidacion de BPC
Plasmay Haema, se acoge
ala norma internacional
de informacién financiera
(NIIF 10) niimero 10,

que determina los casos
en los que una empresa
puede integrar el balance
y cuenta de resultados de
otra compaiiia,
basicamente cuando tiene
el “control” sobre ella, algo
que puede suceder
aungue no tenga la
mayoria del capital. Seguin
ese estandar “un inversor
controla una participada
si, y solo si, el inversor
retine todas las siguientes
condiciones: tiene poder
sobre la participada; esta
expuesto, o tiene derecho,
aobtener unos
rendimientos variables por
suimplicaciénenla
participada; y tiene la
capacidad de utilizar su
poder sobre la participada
para influir en el importe
de sus propios
rendimientos”.

Tener una opcién de
compra sobre una
empresa (caso de Grifols
con BPC y Haesma) puede
dar ese control. “Los
derechos potenciales

de voto de caracter
sustantivo, por si solos o
en conjuncioén con otros
derechos, pueden
proporcionar a un inversor
la capacidad actual de
dirigir las actividades
relevantes [de otra
empresa]’; dice la norma.
Empresas y sus auditores
deben interpretar si se da
esa condicién, algo que
Grifols opina que se
cumple su relacién con
BPCy Haesma.

sor deben ser sustantivos. Si
hay otra entidad con derechos
en vigor que le proporcionan
el derecho a dirigir las activi-
dades relevantes y dicha enti-
dad no es un agente del inver-
sor, este ltimo no tendra po-
der sobre la participada”.

Es decir, si aceptamos que
Grifols tiene el control sustan-
tivo sobre BPC y Haema,
Scranton no lo ejerce. O si es
poder compartido, ambas de-
berian anotarlas como socie-
dades conjuntas.

A fin de cuentas: Grifols tie-
ne fundamento para consoli-
dar BPC y Haema; si lo hace
deberia incluir como pasivo el
coste de la recompra; y Scran-
ton no deberia entonces inte-
grar esas empresas.

LaLlave / Pégina2
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El expresidente ejecutivo de Jobandtalent, Felix Ruiz, y los cofunda-
dores de la plataforma, Juan Urdiales y Felipe Navio.

La jueza avala el precio
de venta de las acciones
de los Cortina en J&T

Alvaro Zarzalejos. Madrid

El Juzgado de Primera Ins-
tancia numero 12 de Madrid
ha reconocido que Pelayo
Cortina Koplowitz y su padre,
Alberto Cortina, deben co-
brar 818.853,02 euros por la
venta de unas acciones de
Jobandtalent, y no los hasta 8
millones de euros que recla-
maban a los fundadores de la
start up. Se trata de la cuantia
ofrecida por el expresidente
ejecutivo de la compatiia, Fé-
lix Ruiz, y los cofundadores
de la plataforma, Juan Urdia-
lesy Felipe Navio, y que ya fue
consignada ante notario en
2020.

A comienzos de 2016, el
fondo Atomico hizo una ofer-
ta para adquirir alrededor del
20% de la compatiia, pero los
Cortina consideraron que era
demasiada baja. La propuesta
de Atomico fue aceptada por
varios de los accionistas y las
acciones de los Cortina final-
mente fueron vendidas a
otros inversores que hicieron
una oferta mas elevada y que
si fue aceptada por los empre-
sarios.

Poco antes de firmar, los
Cortina acordaron que se
quedarian con los derechos
economicos de 315.000 parti-
cipaciones pertenecientes a
los fundadores de Jobandta-
lent. Es decir, que si se ven-
dian esas acciones, la cuantia
seria transferida alos Cortina.
Estas acciones fueron vendi-
das a Atomico pocos dias des-
pués de la firma, pero los Cor-
tina defienden que se vendie-
ron por un precio por debajo
de mercado.

Fue entonces cuando la fa-
milia Cortina demando a los
tres empresarios y cifro en
hasta 8,1 millones de euros la
cuantia maxima reclamada.
En caso de desestimarse, en
altimo lugar pedian la canti-
dad ofrecida por los fundado-

La sentencia fijaun
pago de 800.000
euros a los Cortina,
cuantia ofrecida por
los fundadores

res, que es laque el juzgado ha
considerado que se debe abo-
nar, si bien confirma que el
cumplimiento del contrato
fue “tardio”, ya que la prima a
cobrar se comunico mas tarde
deloacordado.

Inversién
En la sentencia la jueza apun-
ta que mientras los empresa-
rios han aportado un informe
pericial de KPMG que avala
sus cifras, los Cortina no han
aportado “informe alguno
que contradiga dichas con-
clusiones”. Y afade: “No po-
demos dejar de resaltar que
los demandantes, de la casca-
da de peticiones del suplico
[las diferencias cuantias de-
mandadas], tras el acto de la
vista, y tras haber renunciado
atodas sus testificales, ya cen-
tran en conclusiones el debate
en la pretension subsidiaria
tercera (que supone pasar de
reclamar nada menos que
8.126.406,45 euros a
1.978.200 euros), y nada prue-
ban de la congruencia de lo
que reclaman”. La sentencia
no es firme y contra ella cabe
recurso ante la Audiencia
Provincial de Madrid.
Fuentes cercanas al proce-
so sefialan que la familia Cor-
tina esta “satisfecha” con la
resolucion porque pone de
manifiesto “que se incumplid
el contrato” y que se “ocultd
durante cuatro afios la venta
de sus participaciones”. Otras
fuentes proximas a los funda-
dores “celebran que después
de varios afios se les dé la ra-
z0On'y se desestimen las desor-
bitadas pretensiones de Pela-
yoy Alberto Cortina”.

“El acuerdo de Iberia y Qatar
creceray se desarrollara”

ENTREVISTA ERIC ODONE Vicepresidente de compras en Europa de Qatar Airways/ |_a acrolinea
ve Espafia como un mercado fuerte y con los ingresos “muy por encima’ de 2019.

Artur Zanén. Londres

Al frente de la actividad co-
mercial de Qatar Airways en
44 paises europeos desde
2021, Eric Odone habia traba-
jado anteriormente tres afios
en Nueva York pendiente de
los mercados americanos de la
aerolinea. Odone e licencio en
La Sorbona (Francia) y en su
trayectoria figuran 18 afios en
Air France en la capital britani-
cay otros once para la hongko-
nesa Cathay Pacific, a caballo
entre San Franciscoy Londres.

En una entrevista con EX-
PANSION en las oficinas que
la ensefa tiene en el barrio
londinense de Mayfair, Odo-
ne califica de exitoso el pri-
mer mes de funcionamiento
del acuerdo de negocio con-
junto con Iberia por el que
ambas operan tres vuelos dia-
rios entre Madrid y Doha.

“No existe solapamiento
entre ambas redes y ambos
ganamos. Por supuesto, el
acuerdo va a crecer y a desa-
rrollarse”, apunta el directivo.
En la alianza ya participaba
British Airways —filial de IAG,
como Iberia— desde 2016. Ca-
daaerolinea aporta al resto las
rutas donde es fuerte: Iberia
en Latinoamérica, BA en Nor-
teaméricay Qatar en Asiay el
esteysur de Africa.

“Con Iberia, trabajamos
con un pufiado de agencias a
las que incentivamos la venta
de billetes de este negocio
conjunto. La idea es probar el
funcionamiento y extenderlo
después. Habria que trabajar
con nuestros socios para ase-
gurar que generamos valor
paratodos”, avanza.

En este ir mas alla, Odone
se refiere a un contrato con-
junto en el que los tres ofrez-
can a “socios y clientes corpo-
rativos el acceso a la red de
vuelos y horarios de cada ae-
rolinea, apoyado en un equipo
de gestién conjunto”. “Qatar
quiere incrementar su rela-
cion con Iberia de forma par-
ticular; las redes son comple-
mentarias del todo”, afiade.

Aunque Qatar tiene puesto
el foco en las conexiones en-
tre Asiay Africa con Europa a
través de Doha, la aerolinea
ve que tiene “mucho sentido”
una estrategia en la que, mas
alla de alguna ruta directa
puntual, como la que Iberia
reabrira el proximo invierno
entre Madrid y Tokio, ambas
aprovechen el puente aéreo
entre Madrid y Doha para ca-

Eric Odone, en la sede de Qatar Airways en Londres, la semana pasada.

k£ Laideaes probar
nuevos acuerdos
incentivados para ver si
funcionan y extenderlos
después”

nalizar los traficos conjuntos
con América Latina desde Ba-
rajas, y los de Asia y Africa a
través del aeropuerto Hamad.

“Nosotros nunca tendre-
mos la cantidad y la frecuen-
cia de las rutas de Iberia con
América Latina. Ademas, la
distancia es muy larga”, abun-
da el ejecutivo de Qatar, para
quien estos acuerdos no guar-
dan relacion con el hecho de
que la aerolinea del Golfo sea
el maximo accionista de IAG,
conun 25,14%. “Es una inver-
sion estratégica que no puedo
comentar y que no tiene que
ver con el acuerdo conjunto,

hé& Esparia va comoun
tiro; existe un buen nivel
de ingresos, el trafico es
equilibrado y la ocupacién
esta entorno al 90%"

que esta funcionando extre-
madamente bien”, subraya.
“Espafia es un mercado de
masas y estd entre las priori-
dades de la compaifiia. Va co-
mo un tiro. Los ingresos estan
muy por encima de los niveles
pre-Covid”, razona. La firma
opera también en Barcelona
(tres vuelos diarios) y la ruta
veraniega de Malaga. “Hay un
mercado corporativo fuerte
—continiia—, como también lo
es en ocio prémium de turis-
mo, por ejemplo, hacia Maldi-
vas, Tailandia o Sri Lanka, asi
como el trafico de emigrantes
con India o Pakistan. Existe

La temporada
baja ya no existe

A.Z.londres

El vicepresidente de Qa-
tar Airways duda de que,
con ocupaciones constan-
tes del 90%, tenga sentido
distinguir las camparias.
“A mi equipo le digo: sDe
qué temporada baja ha-
blais?”, bromea.

Qatar reconoce que las
tarifas aéreas son ahora
superiores a las previas a
la pandemia, aunque con-
sidera que el precio no lo
es todo y cada vez es mas
importante una excelente
experienciade cliente.

Sobre la pandemia,
considera que hatenido la
Unica virtud de situar los
viajes “no como un gasto
accesorio, sino como algo
necesario”. “Hemos rea-
bierto rutas [Qatar tiene
170] y la respuesta ha sido
fantastica”, expone.

La demanda muestra
que la gente ha recupera-
dola confianza, con reser-
vas con una antelacion de
“seis u ocho meses”.
“Analizamos si hay una
caida, pero no la hay”,
concluye.

£ & Elretodel sectores
[cubrir] lademanda: no
hay suficiente capacidad.
Es la primera vez que veo
esto en 35 afios”

un buen nivel de ingresos y
una ocupacion de los aviones
en torno al 90% durante todo
el afio, que es el paso previo al
aumento de capacidad.”

El 30% del trafico del co-
rredor Espafa-Catar se capta
en el pais de Oriente Proximo
y el 70% restante, en Europa.
Y cuatro de cada cinco pasaje-
ros usan Doha para conectar.

Faltan aviones

Qatar, que en su primer se-
mestre fiscal obtuvo ingresos
y beneficio récords, tiene
unos 180 aviones encargados.
Ya “resolvi¢” sus diferencias
con Airbus a cuenta de los
problemas con el A350 y aho-
ra el problema es la falta de
aviones en el mercado.

“El principal reto del sector
hoy es la demanda: hay mu-
cha y no tengo suficiente ca-
pacidad. Llevo 35 afios en el
sector y es la primera vez que
veo algo asi”, expone Odone.

Preguntado sobre la conso-
lidacién del sector, la explica
por la necesidad de “raciona-
lizar recursos”, pero reco-
mienda que las absorbidas
“mantengan suidentidad”.

Qatar Airways ha apostado
fuerte en los ultimos afios por
los patrocinios deportivos.
“Creo que el deporte y los via-
jes son complementarios y
lanzan mensajes positivos.
Esponsorizamos al PSG y
ahora al Inter de Milan y por
ahora no tenemos nada pre-
visto en Espafia”, termina.
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Movistar lanza su mercado de
API en Espaiia ante el MWC

‘“TELECOS'/ Inicia en Espana la venta a terceros de API, herramientas para ajustar a
medida las funciones de su red, para abrir un nuevo nicho de ingresos en el sector.

Ignacio del Castillo. Madrid
Telefonica iniciard en los pro-
ximos dias la comercializa-
cion en Esparia de sus servi-
cios de API (pequefios pro-
gramas de software que acti-
van funciones en las redes de
telecos), para permitir a las
empresas que estan desarro-
llando aplicacionesy servicios
que funcionan sobre sus redes
moviles ajustar las funciones
de esas redes a la medida de
sus necesidades.

En definitiva se trata de do-
tar a los desarrolladores de
servicios que funcionan sobre
las redes (servicios de cloud,
bancos, streaming de TV, ga-
ming, comercio electrénico,
utilities o servicios de la admi-
nistracion, entre otros) de
una caja de herramientas, que
sea estandar en todo el mun-
do. Y que esas herramientas,
las API, puedan ser incorpo-
radas por los que desarrollan
estos servicios para configu-
rar las funciones y caracteris-
ticas de las redes de telecos,
para que se ajusten mejor a
sus necesidades.

Para comercializar estas
API, Telefénica y otras mu-
chas operadoras de telecos,
estan negociando con gran-
des empresas tecnologicas
que ofrecen servicios para
terceros y que tienen miles o
centenares de miles de desa-
rrolladores de servicios certi-
ficados, como las grandes em-
presas de la nube publica, co-
mo Amazon Web Services o
Microsoft Azure.

Antes del MWC

La idea de Telefénica es lan-
zar ya la comercializacion
real a clientes espafioles de es-
tos servicios —lo que las telecos
denominan “exponer las
API” como en un mostrador
digital para que pueda ser ad-
quiridas por terceros— para
poder mostrar la viabilidad
del mercado de las API en el
proximo Mobile World Con-
gress (MWC) de Barcelona,
que celebrara del 26 al 29 de
febrero proximo.

Este es un nuevo mercado,
que prevé generar ingresos
importantes para las opera-
doras de telecomunicaciones,

Junto con Telefonica,
es probable que
Orange y Vodafone
también inicien la
venta de API

Bloomberg News

e

José Maria Alvarez-Pallete, presidente de Telefénica.

Cerca de Amazon y Microsoft
y lejos de Google y Facebook

Uno de los problemas de querer vender APl es el canal

de distribucién. Por eso, las ‘telecos’ han elegido a grandes
gigantes digitales como ‘supermercados’ ya que éstos,
grupos como Amazon o Microsoft, tienen comunidades

de decenas de miles de desarrolladores en todo el mundo
que usan desde hace afios sus APl para ajustar las
funciones de sus servicios de ‘cloud: Es decir, ya tienen los
mostradores y los clientes. Por eso Telefénica —y otras
‘telecos’- llevan tiempo negociando para que estos gigantes
digitales distribuyan sus API. Pero no todos los gigantes lo
ven claro. Con Microsoft y Amazon las negociaciones de las
‘telecos’ han avanzado mucho y estan muy cerca de
cerrarse, como con Vonage, la filial de Ericsson. Pero con
Google y Facebook es mucho mas dificil. Ambas, que tienen
mucho negocio residencial ven en el intento de cobro

de las ‘telecos’ una amenaza a su rentabilidad.

y que ha sido desarrollado de
forma estandar a través de la
GSMA vy su programa Open
Gateway, que fue el anuncio
estrella del sector teleco en el
pasado Mobile World Con-
gress de febrero de 2023.

4,000 millones en 2026

De hecho, este nicho de nego-
cio constituye una de las gran-
des esperanzas de las opera-
doras de telecos para lograr
ingresos adicionales que
compensen las continuas cai-
das de ingresos que estan ex-
perimentando, al menos en
Europa, los servicios tradicio-
nales de conectividad. Telefo-
nica anunci6 el pasado 8 de

noviembre —con motivo de la
presentacion de su plan estra-
tégico bautizado como GPS-
que los servicios de Open Ga-
teway podrian generar un
mercado de unos 4.000 mi-
llones de euros de ingresos
para las operadoras de teleco-
municaciones en 2026 en los
doce paises en los que esta
presente la teleco espariola.

De esos 4.000 millones de
mercado total, Telefonica, da-
das sus cuotas de mercado en
cada uno de los paises, podria
capturar aproximadamente
un tercio de esos ingresos, es
decir, unos 1.300 millones de
euros, segun sefialan analistas
delmercado.

Las ‘telecos’ buscan
compensar las
continuas caidas
de ingresos

de los tultimos afios

GSMA Open Gateway en-
globa a 35 grandes telecos que
se han comprometido a desa-
rrollar API de forma estindar,
que funcionen igual en todas
las filiales de todas las telecos
en cada pais. Se trata de ofre-
cer una caja de multiples he-
rramientas de software, todas
ellas estandar, para que los
desarrolladores de aplicacio-
nes y de servicios sélo tengan
que ajustar en una ocasion sus
sistemas para que sean com-
patibles con dichas API en to-
do el mundo.

El lanzamiento pionero de
este tipo de servicios de APT
se produjo en Brasil, el pasado
28 de noviembre, a cargo de
Vivo, la filial de Telefénica, de
Claro (América Movil) y la
italiana TTM, las tres mayores
operadoras del gigante
sudamericano.

Las API que se lanzaron en
Brasil tienen como clientes
preferentes a las empresas de
servicios financieros, como
los bancos 0 medios de pago, y
son aplicaciones destinadas a
reforzar la seguridad de las
transacciones financieras que
se realicen a través de los telé-
fonos moviles para asi reducir
el fraude. Una de ellas es SIM
Swap, que permite al banco
saber si el smartphone ha teni-
do un cambio de SIM y verifi-
car si ése es su niimero real;
otraes Device Status, que pro-
porciona informacion del dis-
positivo, sobre si esta encen-
dido, si esta en roaming, etc.; y
la tercera es de localizacion
paraver si el GPS esta hackea-
do y si realmente el maévil se
encuentra en donde dice que
esta.

Una decena en Espafia

En Espafia, sin embargo, el
abanico que lanzara Telefoni-
ca serd mas amplio, de cerca
de una decenade API, que cu-
bren mas casuisticas. Junto
con Telefonica, es previsible
que también inicien la comer-
cializacion de los servicios
otras grandes telecos como
Orange Espafia y Vodafone
Espafia.

LaLlave / Pégina2

Carlos Ochoa, Maria Sanchez-Palomo y Miguel Angel Diez, nuevos
‘senior managing directors’ de FTI Consulting Espafia.

FTI Consulting
refuerza su cupula

en Espana

A.Zarzalejos. Madrid

FTI Consulting ha acordado
promocionar a Maria San-
chez-Palomo, Miguel Angel
Diez y Carlos Ochoa como
nuevos senior managing di-
rectors de la firma en Espafia,
segiin informala companiaen
un comunicado. En total, FTI
ha aprobado el nombramien-
to de 49 nuevos senior mana-
ging directors en todo el mun-
do.

Los tres profesionales per-
tenecen a diferentes areas de
la firma: Maria Sanchez-
Palomo forma parte del de-
partamento de Construction,
Projects and Assets, encarga-
do de asesorar a compaiias
del sector de las infraestruc-
turas y construccién en la
gestion de riesgos, disputas y
litigios; y Miguel Angel Diez
forma parte del equipo de
Corporate Finance desde
2020 y es el responsable del
asesoramiento en deuda y re-
estructuraciones financieras
en Espafia, desde donde ha
participado en las reestructu-
raciones de Prodiel, Siro,
OHL, Dia o Berggé.

Por ultimo, Carlos Ochoa
es el responsable de la divi-
sién de asuntos publicos en
Espana, que forma parte del
area de comunicacion estra-
tégica que encabeza Juan Ri-
vera. Ochoa, que ha trabajado
durante 12 afios en proyectos
regulatorios en Bruselas,
cuenta con experiencia aseso-
rando a clientes espafioles y
globales relacionados con la
inteligencia artificial, el sector

La firma ha
nombrado 49 nuevos
‘senior managing
partners’ en todo

el mundo

audiovisual y digital, la ener-
gia, el transporte y el medio
ambiente.

Incorporacion

Estas tres promociones se su-
man al reciente fichaje de
Francisco Polo como senior
advisor de su equipo de Co-
municacion Estratégica. Polo,
director de Comunicacion y
Reputacion Corporativa de
Ferrovial hasta el pasado mes
de mayo, fue anteriormente
socio de LLYC, managing di-
rector de Burson-Marsteller y
director de Comunicacion de
Cruz Roja.

FTI Consulting Espana,
con mas de 200 profesionales
repartidos entre las oficinas
de Madrid y Barcelona, cuen-
ta con equipos que prestan
servicios en reestructuracio-
nes & turnaround, transfor-
macion de negocio y transac-
ciones, forensic, asesoramien-
to en litigios y disputas, inves-
tigacion de fraude, preven-
cion de riesgo, compliance,
ediscovery, y asesoramiento
en comunicacion estratégica
yasuntos publicos.

A nivel global, la firma de
servicios profesionales cuen-
ta con 8.000 empleados en 31
oficinas y factura 3.000 millo-
nesdedolares.

Crecimiento de la firma

@ FTI Consulting factura
en Espafia mas de 60
millones y ha aumentado
sus ingresos un 30% en
los dos tltimos ejercicios.

@ La firma trabaja con
fondos de capital riesgo,
bancos, bufetes de
abogados y grandes
compaifiias.



Talde confia a Lazard
la venta de la antigua
filial de cargo de Iberia

cacesA/ El fondo de capital riesgo espafiol aspira a lograr
una valoracion de al menos 200 millones por la compafiia.

Pepe Bravo. Madrid

La gestora espafiola de capital
riesgo Talde Private Equity
ha contratado los servicios de
Lazard para preparar el pro-
ceso de venta de Cacesa, el an-
tiguo operador logistico de
Iberia, segin coinciden varias
fuentes del mercado consul-
tadas por EXPANSION, que
indican que la valoracion a la
que aspiran los vendedores se
sitia en al menos 200 millo-
nes de euros.

Talde compré Cacesa —en
la que también participa el
grupo empresarial de Inaki
Lopez Gandasegui KCE- en
el afio 2021, cuando pago 45
millones de euros a TAG y
Maresa Logistica, los anti-
guos accionistas de la socie-
dad con participaciones del
75% y 25%, respectivamente.

Desde entonces, la compa-
fifa ha experimentado un im-
portante crecimiento gracias
a la recuperacion del sector
de laaviaciony el auge del co-
mercio electrénico, lo que ex-
plica su precio actual. Ade-
mas, cuenta con una platafor-
ma tecnoldgica tnica que ele-
vasuvalor.

La operacion aun esta en
fase preliminary es previsible
que se articule a través de un
proceso competitivo. Ya se ha
contactado con inversores de
perfil tecnoldgico de cara a su

Kave Home vende su centro logistico

Gabriel Trindade. Barcelona

El fabricante y distribuidor de
muebles Kave Home lleg6 a
un acuerdo a finales del afio
pasado con la gestora alema-
na Aquila Capital para vender
su centro logistico ubicado en
Tordera (Barcelona), segun
sefialan fuentes del mercadoa
EXPANSION. La operacion
de sale & leaseback, que se ha
llevado a cabo sin intermedia-
rios, se ha pactado por un pre-
cio de alrededor de 100 millo-
nes de euros, aunque todavia

Aquila Capital

suma su tercera
plataforma logistica
en Espaiia tras
Sevilla y Toledo

José Maria Zalbidegoitia, presi-
dente de Talde.

venta. Segun las fuentes con-
sultadas, el ebitda de Cacesa
Tech & Logistics alcanzaen la
actualidad los 16 millones de
euros.

Talde y KCE quieren con-
seguir una valoracién de al
menos doce veces el ebitda, lo
que se traduce en los 200 mi-
llones mencionados anterior-
mente, aunque el precio po-
dria ser mucho mayor si el
proceso despierta un gran
apetito en el mercado.

Cacesa, acronimo de Com-
paiia Auxiliar al Cargo Ex-
prés, se dedica a tramites ad-
ministrativos y aduaneros en

quedan algunos detalles por
cerrar.

Kave Home, propiedad de
la familia Julia, anuncié hace
dos afios una inversion de
hasta 90 millones en la cons-
truccién de su centro logisti-
co.La compaiiia firmo présta-
mos hipotecarios con Caixa-
Bank y Santander para finan-
ciar el proyecto. Hasta aquel
momento, el fabricante de
muebles habia operado en
unanave en régimen de alqui-
ler en Fogars (Girona) de
30.000 metros cuadrados.

En una primera fase, la
compania ha promovido una
nave de 53.000 metros cua-
drados de superficie util, 59
muelles de carga y placas fo-
tovoltaicas para autoabaste-

el comercio electronico y la
paqueteria expreés.

Laempresa conoce profun-
damente los procesos y rutas
comerciales y su plataforma
tecnolégica, desarrollada de
forma interna, le ha permitido
trabajar con los principales
operadores de comercio elec-
trénico a nivel mundial, opti-
mizando sus procesos de tra-
mitacion aduanera en tiempo
y coste.

La evolucién de los servi-
cios de ecommerce de Cacesa
ha sido exponencial: 50.000
paquetes en 2015; un millon
en 2016, tres millones en
2017, siete millones en 2018,
34 millones en 2019, 74 millo-
nes en 2020, 132 millones en
2021 y 160 millones estima-
dos en 2023, segun datos de la
empresa. Se trata del lider co-
munitario en gestion de
aduanas.

Gestion

Para Talde, laventade Cacesa
sera la segunda gran desin-
version tras el traspaso, junto
a Espiga Equity Partners, del
85% del capital de Deltalab
por 84,9 millones de euros en
elano2021.

Este aflo, el fondo estuvo
muy cerca de vender Engine-
reed Fire Piping a PAI Part-
ners, pero la transaccion des-
carril6 en el Gltimo momento.
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Teka saca al mercado el
fabricante lider de barriles
de cerveza Thielmann

Pepe Bravo. Madrid

Teka Industrial, propiedad
del grupo aleman Heritage B,
haencargado alaboutique es-
tadounidense de banca de in-
version Lincoln International
el proceso de venta de su filial
de barriles de cerveza Thiel-
mann Portinox, segun varias
fuentes del mercado consul-
tadas por EXPANSION.

La operacion forma parte
deladesmembracion del con-
glomerado industrial de ori-
gen aleman, pero con sede en
Santander, pues Lincoln In-
ternational también es el en-
cargado de coordinar una su-
basta al respecto de la division
de sanitarios Strohm. El ban-
co britanico HSBC, por su
parte, esta intentando vender
el negocio de electrodomésti-
cos desde hace varios meses
en el marco de la reestructu-
racion de lacomparniia

El negocio de barriles de
cerveza, englobado bajo la
marca Thielmann, tiene sede
en Granada tras la adquisi-
cion de Portinox por parte de
Teka en 1978. Se trata de uno
delos tres grandes fabricantes
europeos de barriles de cerve-
za junto a las alemanas Scha-
fer y Franke Blefa, con una
cuota de mercado global en el
entorno del 20%.

Ebitda de 9 millones

Factura en torno a 80 millo-
nes de euros, con ocho o nue-
ve millones de ebitda, tras ha-
berse recuperado del bajon en
su negocio que ocasiono la

El centro logistico de Kave Home en Todera.

cerse de electricidad. La se-
gunda fase del proyecto, que
se espera que arranque en
2025, consta de una nave de
40.000 metros cuadrados.

Con la venta de su platafor-
ma logistica, Kave Home se
asegura un contrato de alqui-
ler a largo plazo y libera re-
cursos para dar apoyo a su

Thielmann fabrica barriles de cerveza de acero inoxidable.

Lincoln subasta

las filiales de grifos
y barriles y HSBC
vende la division de
electrodomésticos

pandemia del coronavirus,
segun explican las fuentes
consultadas. Dispone de una
cuota de mercado global en el
entorno del 20% y su planta
principal esta ubicadaenlalo-
calidad granadina de Pulia-
nas, aunque también cuenta
con instalaciones productivas
en Alemaniay México.
Comercializa sus produc-
tos en toda practicamente to-

do el mundo, especialmente
en Europa y EEUU, pues la
cerveza de grifo se consume
sobre todo en el hemisferio
norte. También en Australia,
aunque en Latinoamérica y
otras regiones es mas comun
que la cerveza se consuma
embotellada.

Thielmann fabrica mas de
un millén y medio de barriles
de acero inoxidable al afio pa-
ra transporte, almacenamien-
to, mezcla, destilacion o fer-
mentacion de bebidas en dife-
rentes medidas, de cinco a
50.000 litros, y formatos.
Strohm factura unos 65 millo-
nesy el area de electrodomés-
ticos otros 500 millones.

por 100 millones

fuerte crecimiento. La com-
paiiia tiene previsto para este
mismo afio la ampliacion de
su sede corporativa, ubicada
en Sils (La Selva). En el plano
industrial, Kave ha adquirido
una planta de muebles en Ye-
cla (Murcia), donde tiene
también otra de tapiceria, que
también ha ampliado. En el
ultimo afio, la empresa dirigi-
da por Francesc Julia
Ametller ha crecido un 30%,
hasta sumar una facturacion
de 200 millones de euros y
contar con 100 puntos de ven-
taen 50 paises.

Para Aquila Capital, esta
operacion es la tercera inver-
sion en el sector logistico en
Esparia. La gestora alemana
ha invertido 80 millones de

euros en la promocion del
complejo Sevilla Green Logis-
tics Park, de 90.000 metros
cuadrados, en la capital anda-
luza y promueve actualmente
la plataforma Illescas Green
Logistics Park, de 25.000 me-
tros cuadrados, en Toledo.

En Catalufia, Aquila Capi-
tal ya tenia presencia. Lacom-
pafiia anuncio hace un afio y
medio una inversion de 300
millones de euros en la puesta
en marcha de un centro de
datos de 40MW en unos te-
rrenos en el Parc de ’Alba, en
Cerdanyola del Valles. Tam-
bién ha invertido 250 millo-
nes a través de su filial AQ
Acentor en promover 1.200
viviendas en la Marina del
Prat Vermell, en Barcelona.



10 Expansion Lunes 22 enero 2024

EMPRESAS

GOBIERNO CORPORATIVO

Espaiia pierde peso entre
los lideres en sostenibilidad

RANKING MUNDIAL GLOBAL 100/ EDP Renovaveis es la Unica firma de la Bolsa espafiola

entre los mejores grupos en politicas sociales, ambientales y de gobernanza.

Ana Medina. Madrid
La compaiia de energias re-
novables EDP Renovaveis es
la inica empresa con sede en
Esparia que logra situarse en-
tre las 100 compafiias mas
sostenibles del mundo, segun
el ranking Global 100. Esta
clasificacion, disefiada por la
firma de investigacion y me-
dios Corporate Knights, esta
considerada una de las de me-
jor desempefio en sostenibili-
dad social y ambiental y buen
gobierno a nivel mundial.
Corporate Knights compa-
ray clasifica a las mayores co-
tizadas del mundo (con ingre-
sos superiores a 1.000 millo-
nes de dolares), analizando el
impacto que sus operaciones,
productos y servicios tienen
en las personas y el planeta.
En total, este afio se han eva-
luado 6.733 compaiiias en ba-
se a 25 indicadores clave de
rendimiento (KPI). Estos in-
dicadores abarcan desde la
gestion de los recursos, el por-
centaje de ingresos sosteni-
bles o de inversion responsa-
ble, la relacion entre la pro-
ductividad y la huella de car-
bono, la diversidad racial y de
género, el salario del primer
ejecutivo comparado con los
empleados de la compaiiia o
los impuestos pagados en los
altimos cinco afios en rela-
cion alos beneficios.

Australia, lider

La recicladora de metales
australiana Sims ha pasado a
ser la corporacion mas soste-
nible del mundo, segtin la lista
Global 100, escalando desde
el puesto 14 que ocupaba el
afio anterior. Recibe la maxi-
ma puntuacion A+, en una
clasificacion que desciende
hasta la D-. Desbanca del pri-
mer puesto a la americana
Schnitzer Steel Industries,
uno de los lideres de la indus-
tria de reciclaje de metales.

En segunda posicion este
afio se coloca otra australiana,
la empresa de logistica de la
cadena de suministro Bram-
bles, que era tercera en 2023,
obteniendouna A.

EDP Renovaveis entraenel
ranking en el puesto 39, reci-
biendo una puntuacion de B.

De la lista sale Iberdrola,
una de las habituales en esta
clasificacién. El afio pasado se
coloco en el puesto 24. Tam-

LOS GRUPOS MAS SOSTENIBLES DEL MUNDO

1 14 Sims Australia A+
2 3 Brambles Australia A
3 2 VestasWind Systems Dinamarca A
4 9 Taiwan High Speed Rail Taiwan A
5 Nordex Alemania A
6 15 Bancodo Brasil Brasil A-
7 7  Schneider Electric Francia A-
8 18 CHRHansen Holding Dinamarca A-
9 7 Stantec Canada A-
10 SMA Solar Technology Alemania A-
11 5 Autodesk Estados Unidos A-
12 WSP Global Canada B+
13 Clean Harbors Estados Unidos B+
14 Enphase Energy Estados Unidos B+
15 65 Telefonaktiebolaget LM Ericsson Suecia B+
16 35  SunPower Estados Unidos B+
17 13 frsted Dinamarca B+
18 Alstom Francia B+
19 29 Neste Finlandia B+
20 10 Dassault Systemes Francia B+
21 51  Giant Manufacturing Taiwan B+
22 28  City Developments Singapur B+
23 Trane Technologies Irlanda B+
39 -- EDP Renovaveis Espaiia B
75 - Telefonica Brasil Brasil C+

Fuente: Global 100 de Corporate Knights

Las australianas
Sims y Brambles
encabezan la lista,
en la que entran 31
nuevas compaiiias

Los grupos del indice
generan tres veces
mas ingresos
sostenibles que el
resto de empresas

bién sale el fabricante de aero-
generadores Siemens Game-
sa, ahora integrado en Sie-
mens Energy.

Si figura este afo Telefoni-
caBrasil, filial del grupo de te-
lecomunicaciones espafiol
Telefénica, entrando en el
puesto 75, conuna C+.

Un total de 31 empresas son
nuevas en el ranking de 2024,
ampliando asi la huella geo-
grafica del indice, particular-
mente en China.

Global 100 también ha
otorgado un pivot prize a la

compaiiia energética italiana
ERG, que ha completado la
transicién anunciada en 2013
parapasar de ser un grupo pe-
trolero y gasista a una empre-
sade energiaverde. El afio pa-
sado ERG se desprendio de su
ultimo activo de combustibles
fosiles.

Mas rentabilidad

Corporate Knights ha desta-
cado que las 100 empresas
mas sostenibles destinan tres
veces mas capital a inversio-
nes responsables sobre el to-
tal (55% frente a 17%) y gene-
ran tres veces mas ingresos
sostenibles como porcentaje
delafacturacién total en com-
paracion con la media de las
grandes compaiiias (51%
frente a16%).

El indice Global 100 tam-
bién registra continuamente
rentabilidades mas altas (en
ddlares netos) desde su crea-
cién en 2005, con una renta-
bilidad del 295% a finales de
2023, frente al 278% del indi-
ce MSCI ACWI (All Country
World Index).

Miguel Stilwell, CEO de
EDP Renovaveis.

Stephen Mikkelsen, consejero
delegado de Sims.

Graham Chipchase, consejero
delegado de Brambles.

La ESG atrae alos
asesores pero menos a
los clientes espanoles

AnaMedina. Madrid

Los asesores financieros tie-
nen un alto interés en Espana
(50%) por los temas de ESG,
mientras que apenas el 9,9%
de los clientes espafoles
muestraun elevado interés en
invertir con criterios ambien-
tales, sociales y de gobierno,
segun una encuesta de Nor-
dea Asset Management, junto
a CoreData. La investigacion
involucro a 300 asesores fi-
nancieros y banqueros priva-
dos en Espana, Italiay Alema-
nia. Los asesores financieros
en Espafia tienen un interés
personal fuerte (50%) en los
temas de ESG, sdlo superado
por sus colegas italianos
(62%), quedando los alema-
nes en ultimo lugar (39%).

Conocimiento
Este interés, segin Nordea, es
un indicador del creciente re-
conocimiento de laimportan-
cia de la sostenibilidad en la
inversion, lo cual demuestra
que no solo estan bien infor-
mados sobre cuestiones am-
bientales, de responsabilidad
social y de gobierno corpora-
tivo, sino que también estan
profundamente involucrados
en la promocion de estos te-
mas entre sus clientes.

En el caso de los clientes,

Apenas el 10%

de los clientes en
Espaiia muestra un
alto interés por la
inversion sostenible

junto al 9,9% que en Espafia
dice estar interesado por lain-
version ESG, otro 48,5% dice
estar “algo interesado” mien-
tras que otro 41,6% dice que
no lo esta. En Italia, un 14,2%
asegura estar “interesado” y
un 50,7% “algo interesado”.
Los porcentajes en Alemania
son del 13,5% y del 46%, res-
pectivamente.

Tema dominante

El cambio climatico sigue
siendo el tema predominante
en las discusiones entre ase-
sores financieros y clientes
tanto en Espana (74%) como
en Italia (75%) y Alemania
(75%). La mayoria de los
clientes con preferencias de
sostenibilidad responden po-
sitivamente a la informacion
que les brindan los asesores
financieros, haciendo espe-
cial hincapié en la importan-
cia de entender estas necesi-
dades ESG para aprovechar al
maximo las oportunidades
existentes en este campo.

Give & Gain potencia
el voluntariado en 2024

A.Medina. Madrid
El proyecto Give & Gain (bajo
el formato de ‘Semana del Vo-
luntariado y la Accion Solida-
ria de las empresas) de Foréti-
ca contara desde este 2024
conun enfoque mas estratégi-
co y transformador, de dura-
ci6n anual, en linea con el ob-
jetivo de dar una visibilidad
mas continuada a la impor-
tancia de impulsar el volunta-
riado corporativo y la accion
solidaria de las compaiiias.

Consideradalainiciativa de
referencia en el ambito del
voluntariado corporativo y de
la accién solidaria de los em-
pleados, en sus doce afios de
trayectoria eGive & Gain ha
beneficiado a 306.342 perso-
nas por parte de mas de
42.000 voluntarios de 605
empresas que han colaborado
con 810 organizaciones.

Esta iniciativa pondra aho-

ra el foco en favorecer alian-
zas de alto impacto entre em-
presas y tercer sector, poten-
ciando a su vez la profesiona-
lizacion de las ONG. Con este
fin tendran lugar diferentes
hitos durante este 2024 cen-
trados en impulsar la visibili-
dad y posicionamiento de la
accion solidaria y el volunta-
riado desde las companias, asi
como talleresy eventos.
Cuenta con la participacion
de Santander, Endesa e Infor-
ma D&B como empresas im-
pulsoras y once ONG socias
de Forética: Accion contra el
Hambre, Aldeas Infantiles
SOS, Asociacion Reforesta,
Ayuda en Accién, Comision
Espariola de Ayuda al Refu-
giado (Cear), Fundacion Juan
XXIII, Fundacion Tomillo,
Plan Internacional, Trabajan-
do en Positivo, SEO/BirdLife
y World Vision Internacional.
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Beneficio neto de 35 millones en 2023
con un ebitda récord de 68 millones

LOXAMHUNE La filial en Espafia y Portugal del mayor alquilador
de maquinaria europeo obtuvo un resultado neto de 35 millones de
euros en 2023, con un resultado bruto de explotacion (ebitda) ré-
cord para la compafifa de 68,1 millones de euros, un 25% mas que
en el ejercicio anterior. Esto supone un margen del 42,3% sobre los
164,3 millones de euros de facturacion, que superdé un16% la alcan-
zada el afio anterior, seguin lo haanunciado el consejero delegado de
LoxamHune para Espafia y Portugal, Luis Angel Salas, durante la

convencién anual de lacompafifa.

Sinia vende un
parque en México
por 30 millones

Eric Galian. Barcelona

Sinia Renovables, la division
de energias renovables y sos-
tenibilidad de Banco Saba-
dell, ha vendido el parque e6-
lico Fuerza Edlica San Matias,
de 30,6 megavatios (MW), en
MEéxico, a Fibra Orion, un fi-
deicomiso local que cuenta
con el respaldo de varios fon-
dos de pensiones mexicanos,
segtin ha podido saber EX-
PANSION de fuentes del
mercado. La operacion, sella-
da el pasado 15 de diciembre
por 30 millones de euros (aun
millén por MW), supone la
primera desinversion de un
activo de Sinia en México.

Con el par6n de las renova-
bles en Espana en 2014, la fi-
lial de Sabadell decidi6 dar el
salto internacional y entrar en
el pais norteamericano, don-
de el sector comenzaba a des-
puntar y habia grandes opor-
tunidades. La firma hizo sus
primeras inversiones en deu-
damezzanine acompafiando a
empresas espafiolas que que-
rian crecer en el pais.

En 2018, Sinia compro el
100% de Fuerza Eolica San
Matias a la cementera Ce-
mex, su primera inversion en
equity en México. El parque,
ubicado en Baja California,
todavia no estaba levantado
pero ya contaba con todos los
permisos. Durante 2019 y
2020, Sinia construyo el pro-
yecto y en 2021 comenzo a
operarlo. Fuerza Edlica San
Matias se encuentra en una
zona de alta demanda de
energia y mantiene contratos
de venta a largo plazo con
clientes AAA mexicanos, tan-
to industriales como de cade-
nas comerciales.

No obstante, la llegada de
Andrés Manuel Lopez Obra-
dor a la presidencia de Méxi-
co afinales de 2018 supuso un
cambio de prioridades en la
politica energética estatal. El
actual mandatario ha sido
mas proclive a favorecer a la
Comision Federal de Electri-
cidad (CFE), la compaiiia
eléctrica publica mexicana,

Parque Fuerza Edlica
San Matias, en México.

El entorno politico
ha hecho complicada
la gestion del activo,
comprado por el
fondo Fibra Orion

que a los proyectos privados.
Como consecuencia, Sinia tu-
vo dificultades debido a las
trabas burocraticas para co-
nectar el parque y pleiteo ju-
dicialmente.

En 2021, Fibra Orion pre-
guntd por el activo. Esta firma
esta especializada en invertir
en carreteras y autopistas y
queria diversificar su portafo-
lio con renovables. A finales
de 2022 hizo una oferta no
vinculante y durante todo el
afio pasado se llevo a cabo la
due diligence, que se alargd
casi un afio por la prudencia
del comprador en un entorno
de mercado poco receptivo.

Sinia, que también ha de-
sinvertido en Chile y Perd, se-
guiria interesada en invertir
en México. La perspectiva de
que el sustituto de Lopez
Obrador —en junio hay elec-
ciones y el actual presidente
no puede volver a presentar-
se— sea mas receptivo con el
sector abre la puerta a nuevas
oportunidades, por ejemplo,
en el desarrollo de instalacio-
nes de autoconsumo.

Solicita al Ministerio de Transportes
liberalizar el mercado del autobus

FLIXBUS El director general en Espafia y Portugal del gigante ale-
man del transporte low cost, Pablo Pastega, ha pedido al nuevo mi-
nistro de Transportes y Movilidad Sostenible, Oscar Puente, que sea
“valiente"y abra el mercado del autobus ala competencia en benefi-
cio de millones de viajeros, que verian rebajados lo billetes y amplia-
daslas frecuencias. En unaentrevista a Europa Press, Pastega le ins-
taatomar esta decision para dejar atras un modelo que lleva sin ac-
tualizarse mas de 30 afios, que es deficitarioy que cuenta conlama-
yor parte de los contratos caducados desde hace afios.

Retoma las negociaciones sobre la
subrogacion de empleados de ‘handling’

IBERIA La aerolinea espafiola y los sindicatos retoman este lunes
las negociaciones sobre el futuro laboral de los 4.000 empleados de
tierra (‘handling”) que temen ser subrogados por parte de otras em-
presas, que, en principio, han de mantener sus condiciones labora-
les hasta el final de 2025. Iberia subrogaré a otras empresas al me-
nos a1.000 de los 8000 empleados del drea después de haber per-
dido la licencia para prestar el servicio de rampa a terceros en ocho
aeropuertos, entre ellos cuatro de los cinco principales. La cifra defi-
nitiva dependerd del resultado de las negociaciones.

El ‘private equity’
roza el récord de
captacion en Europa

CAPTA 117800 MILLONES DE EUROS EN 2023/ | 05 megafondos de
CVC, KKRy Permira dan alas al sector, pese al dificil entorno.

Mamen Ponce de Leén. Madrid
A pesar de los problemas que
los fondos de private equity
han tenido que afrontar en
2023, el sector consigue aca-
bar el afio con un dato de cap-
tacion de potencial para nue-
vas compras en Europa que
roza el récord alcanzado en la
region en 2021. Tres grandes
megavehiculos son los artifi-
ces de este resultado: los ce-
rrados en el afio por los gigan-
tes CVC, KKRy Permira.

El efecto denominador (que
obligo a los inversores a rea-
signar la cartera y reducir la
exposicion a los activos alter-
nativos), primero, y las dudas
generadas por la inflacién y el
rebote de los tipos de interés,
después, provocaron que el
entorno en el que se movian
los fondos de private equity
diera un giro de 180 grados el
afio pasado. No obstante, en
Europa, han salvado la situa-
cion y han recolectado un im-
porte que excede todas las ex-
pectativas: 117.800 millones
de euros, segun los calculos
preliminares del servicio de
analisis Pitchbook.

Este resultado acaricia el
maximo de recaudacion del
sector en el Viejo Continente,
que se registro en 2021 en
118.400 millones, también so-
bre la base de la informacién
recopilada por Pitchbook.
Ahora bien, existe una impor-
tante diferencia entre la bolsa
recabada aquel anoyladel pa-
sado: los recursos estaban mas
repartidos entonces.

Vehiculos

Los 117.800 millones recauda-
dos en 2023 se distribuyeron
en 117 fondos, mientras que los
118.400 levantados en 2021 se
corresponden con mas del do-
ble de vehiculos cerrados: en
total, 280. Esto significa que la

Javier de Jaime, ‘managing partner’ de CVC en Espafia.

El gigante CVC cerro
en 2023 el mayor
vehiculo europeo

de la historia, con
26.000 millones

concentracion en los pesos pe-
sados de esta industria de la
asignacion de los inversores se
ha agudizado en el tiltimo afio.

De hecho, hay un trio de
proyectos que han sido claves
para que Europa resista los
embates del entorno al fun-
draising del capital riesgo. Se
trata de los megafondos pues-
tos en pie por CVC, KKR y
Permira. Sélo ellos represen-
tan el 42% de la captacion glo-
bal del sector enla zona.

El nuevo vehiculo bandera
de Permira, Permira VIIL, que
echo el cierre en marzo de
2023, recolectd 16.700 millo-
nes, rebasando el proposito de

15.000 millones que tenia
cuando dio el salto al mercado.
KKR con KKR European
Fund VI, para invertir en ex-
clusiva en Europa, reuni6 al-
rededor de 7.000 millones en
un proceso que finalizo en
abril. Y ala cabeza del ranking
esta el supermegafondo de
CVC, CVC Capital Partners
Fund IX. Después de recabar
26.000 millones, se convirtio
en julio en el mayor que ha
constituido nunca antes el pri-
vate equity en laregion.

En el cuarto trimestre, PAT
Partners Fund VIII (7.100 mi-
llones) y Bain Capital Euro-
pean Fund VI (6.300 millo-
nes) han dado un impulso adi-
cional al nuevo potencial
atraido en 2023 por los fondos
para Europa, que se incre-
menta, asi, un 45% respecto al
total de 2022.

La Llave / Pagina2

Stellantis
plantea un
ERE para
90 personas
en Vigo

Expansién. Madrid

Stellantis Vigo ha presentado
a los representantes sindica-
les la propuesta de un expe-
diente de regulacién de em-
pleo (ERE) voluntario para
90 trabajadores, de los cuales
60 serian de estructura y 30
detaller.

Segun han trasladado fuen-
tes sindicales a Europa Press,
el ERE planteado tendria una
vigencia desde este 19 de ene-
ro hasta la misma fecha del
afo que viene. La mesa de ne-
gociacion ya esta constituida
y Se prevén tres reuniones en-
tre laempresa y los sindicatos
a partir del jueves 25 de enero
yhastael 2 de febrero.

Vitor Marifio, del sindicato
CUT, ve “incongruente” que
la empresa “siga solicitando
ayudas publicas, siga reali-
zando contratacion y simulta-
neamente ponga un ERE en-
cima de lamesa”. “Parece que
las ayudas puiblicas se utilizan
para amortizar puestos de
trabajo”, senalo.

El representante sindical
cree que este ERE no va a
“cambiar nada” respecto al
aplicado en 2023. Con todo,
insiste en que “van a seguir
amortizando no puestos de
trabajo, sino trabajadores con
cierta antigiiedad para, a su
vez, seguir contratando por
abajo con condiciones y con-
tratos por abajo y a tiempo
parcial”.

Vehiculo eléctrico
El pasado viernes, Stellantis
presento la plataforma STLA
Large, su nueva plataforma
nativa para vehiculos eléctri-
cos de bateria (BEV) con has-
ta 800 kilometros de autono-
mia y sobre la que la compa-
fiia construird una “amplia
gama” de vehiculos de los seg-
mentos Dy E, como el lanza-
miento de ocho modelos de
cinco marcas entre 2024 y
2026.

Stellantis sefial6 que la pla-
taforma STLA L, se instalara
en Europay Norteamérica.
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Ana Botin, presidenta de
Santander.

Carlos Torres, presidente de
BBVA.

José Ignacio Goirigolzarri, presi-
dente de CaixaBank.

-RCADOS

Josep Oliu, presidente de
Sabadell.

M? Dolores Dancausa, CEO de
Bankinter y futura presidenta.
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Manuel Azuaga, presidente de
Unicaja.

Los bancos deterioran sus margenes

RESULTADOS/ |_a menor actividad crediticia y el aumento del coste del pasivo empiezan a provocar descensos
del margen financiero de las entidades en comparacion con los obtenidos en el trimestre anterior.

Salvador Arancibia. Madrid

Los beneficios de los grandes
bancos nacionales de 2023,
que se empezaran a conocer
esta semana, creceran clara-
mente respecto a los del afio
anterior, pero las adverten-
cias de las autoridades mone-
tarias sobre los efectos negati-
vos de la subida de los tipos de
interés y del enfriamiento de
la actividad empiezan a tor-
narse reales. Los margenes fi-
nancieros y los ingresos por
comisiones del cuarto trimes-
tre seran inferiores a los del
tercero.

El descenso de la cartera de
créditos de los bancos en lo
que se refiere a su actividad
en Espafia, en el entorno del
4% en el conjunto del afo, es-
ta mermando los ingresos fi-
nancieros de las entidades a
pesar de la repreciacion de su
cartera de préstamos a interés
variable que ha tenido lugar
durante todo el ejercicio pasa-
do.

Lacaidadel crédito es tanto
para el segmento de empresas
como el de las familias, aun-
que algunas entidades hayan
conseguido mantener una ci-
fra positiva en relacion a las
primeras, pero son una ex-
cepcion. Respecto a las fami-
lias, el crédito al consumo ha
aumentado, y con €él la moro-
sidad de este tipo de présta-
mos, pero representa un por-
centaje pequefio del conjunto
y, sobre todo, lo que ha ocurri-
do es que las nuevas operacio-
nes hipotecarias se han caido
aplomo por lasubida de los ti-
pos al tiempo que, quienes te-
nian un préstamo ligado al eu-
ribor y han podido, lo han

Los bancos
empiezan a registrar
menores aumentos
de sus margenes

en sus cuentas

amortizado total o parcial-
mente. Y hay que recordar
que en algunos bancos, espe-
cialmente los que proceden
de las antiguas cajas de aho-
rros, pero no exclusivamente,
suponen un porcentaje muy
relevante del total de suinver-
sion crediticia. El descenso de
las nuevas operaciones hipo-
tecarias se sitiia, segun fuen-
tes del sector, entre el 40% y
el 50% respecto a un afio an-
tes.

Si el margen financiero ha
empezado a deteriorarse por
unos menores ingresos tam-
biénlo hahecho porelladode
los costes que se han ido in-
crementando respecto a los
anteriores. Cuando los tipos
de interés se situaron en te-
rreno positivo los bancos pri-
mero dejaron de cobrar a
grandes empresas e inverso-
res institucionales por guar-
darles su liquidez (apuntan-
dose inicialmente esos ingre-
So0s en comisiones) para, lue-
go, empezar a pagarles y ver
como el coste de su pasivo se
ibaincrementando.

Las campanas de captacion
de nuevos clientes, bien a tra-
vés de ofertas para que domi-
cilien sus néminas, bien con
las que algunos bancos hacen
para que abran cuentas on li-
ne o directamente en dep0si-
tos a plazo (generalizados o a
la busqueda de clientes con

EVOLUCION DEL MARGEN DE INTERES

Datos a 30 de septiembre, en millones de euros.

CaixaBank - 7364
Sabadell I 3.512
Bankinter I 1.639
Unicaja I 973
Expansion Fuente: las entidades
La caida del crédito La inflaciony las
y el mayor coste elevadas inversiones
del pasivo introduce provocan un
presion sobre el aumento de los
margen financiero costes generales

elevada liquidez) tienen un
coste directo que pesa cada
vez mas sobre el margen fi-
nanciero y que es probable
que siga asi en 2024 sin que,
por el contrario, todavia se
puedan contabilizar los ingre-
sos que deberian proporcio-
nar los nuevos clientes. “Hoy
por hoy son gastos y los ingre-
sos se conseguiran en el futu-
ro amedida que logremos una
mayor vinculacion de esos
clientes”, sefialan en uno de
los bancos mas activos en los
ultimos tiempos en su intento

de conseguir nuevos clientes.

La bajada del euribor no ha
influido en todo esto en el pa-
sado ejercicio pero si se dejara
notar ya en los primeros re-
sultados de 2024.

Antes de empezar a remu-
nerar de manera generalizada
por el pasivo, en la pequefia
parte en que se ha hecho has-
ta ahora, los bancos optaron
por rebajar o reducir comple-
tamente las comisiones que
venian cobrando alos clientes
particulares como compensa-
cion de los bajos tipos de inte-

La baja morosidad
sigue permitiendo
que algunos bancos
puedan hacer menos
provisiones

rés. Las camparias puestas en
marcha en este sentido han si-
domuy generalizadas. Laalti-
ma el anuncio de Kutxabank
de que el 80% de sus clientes
dejaran de pagar comisiones
pero los demas también lo
han hecho. Ello supone que,
salvo los muy activos en los
mercados o en otro tipo de
productos y servicios fuera de
balance, registraran también
descensos en sus ingresos por
comisiones respecto a un afio
antes.

Por el lado de los gastos ge-
nerales la inflacién, por un la-
do, y el agotamiento en la ma-
yoria de los casos de los efec-
tos de ahorros de costes deri-
vados de los ajustes de planti-
llas y cierre de oficinas lleva-
dos a cabo en afios anteriores
van a hacer que la practica to-
talidad de las entidades regis-
tre un aumento que contras-
tara con lo que ocurrio en los
pasados ejercicios en los que
los costes descendian.

El efecto de la inflacion se
dejara notar tanto en la evolu-
cion de los costes laborales
como en el resto. Conviene
recordar que las patronales
del sector llegaron aun acuer-
do al margen del convenio pa-
ra compensar la subida de
precios en los sueldos y sala-
rios de los empleados de los
bancos. El resto de costes, co-
mo los alquileres o los sumi-

nistros basicos también se
han incrementado.

A ello hay que afiadir las im-
portantes inversiones en tec-
nologia que los bancos vienen
realizando tanto en la parte
que se ve de prestacion de ser-
vicios a los clientes como en la
interna, especialmente en lo
que se refiere a ciberseguridad
ynuevas tecnologias.

Donde puede que haya di-
ferencias notables entre unas
yotras entidades es en lo refe-
rente a las provisiones para
hacer frente a posibles dete-
rioros de los activos de los
bancos. Las autoridades de
supervision piden prudencia
cada vez que intervienen a la
hora de prepararse para un
futuro incierto. Pero la reali-
dad es que la morosidad ape-
nas esta ensefiando su cara ya
que el crecimiento de la mis-
ma es muy pequefio y parece
estar controlado.

Por eso es probable que al-
gunos bancos sigan rebajando
el volumen de provisiones
respecto a las efectuadas el
afio anterior, aunque es segu-
ro que otras las aumentaran.

Todos estos elementos son
los que van a permiitir, en defi-
nitiva, un considerable au-
mento de los resultados anua-
les respecto alos de 2022, que
ya fueron relevantes y que
fueron los que sirvieron de
motivo para que el Gobierno
decidiera poner en marcha el
gravamen temporal que re-
cientemente ha sido transfor-
mado en permanente, a la es-
pera de que sufra alguna mo-
dificacion de la que no se sabe
nada en absoluto hasta ahora
mismo.
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Sabadell ficha para
TSB a una exjefa
en Morgan Stanley

Nicolas M. Sarriés. Madrid
Judith Eden se ha incorpora-
do al consejo de administra-
ci6n de TSB, la filial bancaria
de Sabadell en Reino Unido.

El nombramiento se hizo
efectivo el pasado 1 de enero,
segun informo la entidad, que
ha designado a Eden conseje-
ra no ejecutiva. Ademas, de-
sempefiara el cargo de presi-
denta del Comité de Audito-
ria de TSB. Es el rgano dele-
gado responsable de revisar
que las cuentas auditadas se
elaboran de manera que re-
flejen laimagen fiel de la enti-
dad.

Sabadell ha fichado a una
consejera con un amplio re-
corrido en el sector financiero
britanico. Licenciada en Lin-
gliistica por la Universidad de
Surrey y contable desde su
llegada al sector privado,
Eden cuenta con una carrera
de mas de 30 afios en las fi-
nanzas, ocupando distintos
puestos directivos en firmas
como Morgan Stanley y PwC.

En la entidad estadouni-
dense es donde Eden pas6 un
mayor numero de afios (25 en
total), ocupando distintas
funciones. Dentro de este pe-
riodo, durante 14 afios fue res-
ponsable de Auditoria y Ges-
tion de las Operaciones en el
negocio britanico del banco
de inversion, para luego desa-
rrollar distintos puestos eje-
cutivos en MISM, una bouti-
que que Morgan Stanley desa-
rroll6 de forma interna espe-
cializada en estrategias cuan-
titativas vinculadas a materias
primasy divisas.

Ademas, Eden trabajé co-
mo miembro ejecutivo del co-
mité de auditoria internacio-
nal de Morgan Stanley.

Dejo el gigante norteameri-
cano en 2017 para empezar a
sentarse en varios consejos de
administracion como experta
independiente.

Actualmente, Eden desem-

= o d

ANUNCIO

En Pleno 22/12/2023 del Ayuntamiento
de Torremocha de Jarama se aprobd
inicialmente el Plan Especial de in-
fraestructuras Planta Solar Fotovoltai-
ca GR COLIMBO y lineas asociadas. De
conformidad con los articulos 56 bis y
57.b) y 59.1, de la LSCM, se somete a
informacion publica por el plazo de un
mes, a contar desde el dia siguiente al
de publicacion en el Boletin Oficial de
la Comunidad de Madrid. También, es-
tara a disposicion de los interesados en
la sede electrénica y pagina web mu-
nicipal. Durante dicho plazo podra ser
examinado por cualquier interesado
para que se formulen las alegaciones
que se estimen.

El Alcalde-Presidente,
D. Carlos Rivera Rivera,
afecha de firma.

Judith Eden cuenta
con una experiencia
de mas de 30 afios
en el sector
financiero britanico

pefia varios puestos no ejecu-
tivos en compafiias vincula-
das al sector financiero. De
ella dependen, a menudo, co-
mités con un alto nivel de es-
pecializacion, como auditoria,
cumplimiento normativo y
riesgos.

Comité de auditoria

El nuevo fichaje de Sabadell
preside, por ejemplo, el Co-
mité de Auditoria de ICBC
Standard Bank, la joint ventu-
re bancaria lanzada por el gi-
gante chino ICBC y el grupo
sudafricano Standard Bank.
En este consejo también ocu-
pa un sillon en los comités de
Riesgos y Remuneraciones.

También Riesgos y Audito-
ria son las areas de especiali-
zacion designadas para Eden
por lafilial en Reino Unido de
la gestora independiente In-
vesco. En la aseguradora bri-
tanica Pension Insurance
Corporation, por su parte,
preside el 6rgano responsa-
ble de las remuneraciones, al
tiempo que se sienta también
en Riesgos.

“Estoy encantado de dar la
bienvenida en TSB a Judith.
Su extensa experiencia en
servicios financieros y pro-
fundo conocimiento seran
una aportacion valiosa al con-
sejo en la medida en que ayu-
daremos al banco a propor-
cionar mas confianza a su
clientela”, senala Nick Prette-
john, presidente de la filial de
Sabadell.

El nombramiento esta to-
davia pendiente de recibir la
aprobacion definitiva por
parte de las autoridades ban-
carias britanicas.

Manos@Unidas

PLANTALE CARA AL HAMBRE:
SI\E\MBRA

colabora; 900 811 888 - manosunidas.org
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“El cobro como renta

es la esencia de la prevision’

9

ENTREVISTA IGNACIO ETXEBARRIA Presidente de la Federacién de Epsv de Euskadi/ Pide ala
Administracion que “no de bandazos” a la hora de regular el sector.

Marian Fuentes. Bilbao

Las entidades de prevision so-
cial voluntaria (Epsv), version
vasca de los planes de pensio-
nes, han cumplido ya 40 afos
de vida. Acumulan un patri-
monio que rozalos 27.000 mi-
llones de euros, el 31% del PIB
de la comunidad auténoma,
lejos del 10% de media en Es-
pana, pero a distancia también
del 150% de Holanda. A falta
de cerrar los datos de 2023, el
presidente de la Federacion
de Epsv de Euskadi, Ignacio
Etxebarria, confia en que el
sector vasco haya recuperado
el patrimonio perdido en
2022, mas de 2.000 millones, y
da por hecho que la rentabili-
dad ha sido buena. Etxebarria
aboga por generalizar la previ-
sion con sistemas de empleo
impulsados con incentivos fis-
cales; pero advierte contra la
tentacion de quitar ventajas a
las Epsv individuales para dar
mas a las de empleo: “El im-
pulso a la prevision no debe
basarse en un rebalanceo”, in-
dica.

- El Gobierno vasco tiene lis-
to el nuevo decreto de Epsv,
que impulsa las de empleo.
sIncluye sus demandas?

Llevamos afios esperando

esa normativa, y finalmente
recoge muchas de nuestras
sugerencias. Amplia el Ambito
de inversion, que llega a deri-
vados e inversion sostenible y
responsable. También recoge
el desarrollo reglamentario de
las Epsv preferentes; y reduce
los gastos de administracion.
Lafederacion pretendia que el
recorte no dejara a las entida-
des en Euskadi peor que en el
Estado, pero no hemos tenido
éxito. Asi, por ejemplo, las
Epsv que invierten en renta fi-
ja mixta —que son mas del
90%- tendran un tope de gas-
to maximo del 1,3%, frente al
1,5% en el Estado.
- Las entidades de empleo
preferentes estin alin pen-
dientes de los incentivos fis-
cales prometidos...

Vamos a tener que esperar a
lareforma tributaria que plan-
tean las Diputaciones forales
(competentes en Euskadi en
materia fiscal), y no sé si estara
lista este afio. El borrador de
decreto fija una cuantia maxi-
ma de 27.000 euros para co-
brar este tipo de Epsv como
capital; a partir de ahi el resca-
te serd como renta. El proxi-
mo 26 de enero se retine el
consejo vasco de prevision so-

L

Ignacio Etxebarria, presidente de la Federacién vasca de Epsv (Entidades de prevision social voluntaria).

k& & sinosedan ventajas
fiscales, nadie querra
cobrar sus prestaciones
enforma de renta, como
estamos viendo ahora”

'Y X3 impulso alos
planes de empleo no debe
basarse en un rebalanceo
de incentivos, quitando a
las Epsv individuales™

cial, que previsiblemente
acordara ese tope. Sera una
regulacion mas restricitva
que la actual, y habra que ha-
cer un esfuerzo incentivador
para primar las entidades pre-
ferentes. Las actuales Epsv
preferentes -Lagun Aro,
Elkarkidetza y Geroa- ten-
dran 5 afos para cambiar sus
estatutos y adaptarse. La re-
gulacion espaiiola, inspirada
en la vasca, no fija finalmente
el cobro como renta de los
planes de empleo, que si figu-
raba en algun borrador.
- ¢;Qué espera de los cam-
bios fiscales en individuales
ypreferentes?
Compartimos el criterio de
que hay que generalizar la
prevision, y que solo puede
hacerse con sistemas de em-

pleo, en especial preferentes,
con cobro como renta. Esta es
la auténtica prevision, genera-
lizada a toda la plantilla, con
incorporacion temprana y
obligatoria. Es una carrera de
fondo para poder cobrar 200
euros mensuales... Pero este
impulso no debe basarse en
un rebalanceo de incentivos,
quitando aunas Epsv para dar
aotras. No se pueden dar ban-
dazos ni cambios radicales
porque dafaria al sistema; y
hay que incentivar el cobro
como renta; si no, nadie lo
querra, como ocurre ahora.
Las haciendas dan datos del
gasto fiscal de las entidades de
prevision, pero nunca calcu-
lan el retorno por las presta-
ciones que pagan. Cuando un
socio cobra la prestacion y tri-
buta, una parte es por lo que
ha aportado. Hay una discri-
minacion, porque en otras
formas de ahorro, como fon-
dos de inversion, el rendi-
miento tributa como capital
mobiliario, no como IRPF.
— ¢Cual deberia ser el trato
tributario al cobro como
renta de un plan de empleo?
El cobro como renta no
puede tener peor tratamiento
que como capital. Hay que
mejorar la tributacién para
hacerla tanto o mas atractiva.

Planteamos que cuando se co-
bre como renta—no sélo enlas
Epsv preferentes— exista una
parte exenta de tributacion en
funcién de los afios que el so-
cio haya estado en el sistema,
primando la permanencia.
También habria que recupe-
rar la deduccion en el Im-
puesto sobre Sociedades para
las empresas que aporten alos
planes de empleo.

- ¢Como se calcula la renta?

El actuario calcula la espe-
ranza de vida. Si mueres
pronto no pierdes el dinero,
que vaatus beneficiarios.

— ¢Serian las entidades fi-
nancieras las encargadas de
los pagos mensuales?

Los bancos no tendrian
ninguin problema a la hora de
pagar como renta, porque eso
les permitira mantener al
cliente; y el tiempo que éstos
estan cobrando van generan-
do intereses. Si esta en un sis-
tema individual, el socio de
una entidad de prevision so-
cial que opte por cobrar como
renta podra elegir su orienta-
ci6n inversora con gastos in-
feriores a los de un fondo de
inversion, que es laalternativa
si sacas el dinero como capi-
tal. Los proveedores de servi-
cios financieros no trabajan
gratis.
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El BCE mantendra tipos, pero ya habla
de cuando empezar a bajarlos

POR DESCONTADO

Salvador Arancibia

E 1 consejo del Banco Central Europeo

(BCE) mantendra los actuales tipos de
interés oficiales en su reunién del proxi-
mo dia 25, pero es posible que se empiece a dis-
cutir, de forma mas o menos reconocida, el ho-
rizonte de la esperada reduccion de las tasas.
La presidenta, Christine Lagarde, ha acotado
que dicha bajada podria tener lugar en verano.
Los mercados siguen apostando por una de-
cidida reduccion del precio del dinero a lo lar-
go de 2024, inicidndose el descenso en el en-
torno de la primavera, a pesar de que las autori-
dades monetarias tratan, sin mucho éxito, al
menos por el momento, de rebajar las expecta-
tivas, sefialando, por una parte, que la inflacion,
aunque menor, todavia no puede darse por
controlada y, por otra, alertando de que las in-
certidumbres geopoliticas siguen siendo eleva-
das y, por lo tanto, que podria producirse un
empeoramiento de la situacion.

Lo cierto es que los datos sobre la evolucion
de la inflacién al final del pasado afio fueron
mejores de lo que los expertos del BCE, y de
buena parte de los organismos de analisis, es-
peraban, lo que hace pensar que esta mejor
marcha de los precios puede adelantar la llega-
da ala meta del 2% establecida como la que se
debe perseguir y mantener para que la econo-
mia funcione sin tensiones.

Esta mejoria, que deberia corroborarse en
los primeros meses de este afio y materializar-
se cuando en el mes de marzo los técnicos del
BCE hagan publicas sus nuevas previsiones so-
bre el PIB y la inflacién de la eurozona, es lo
que hizo que los inversores redoblaran su con-
vencimiento de que los tipos empezaran a ba-
jar mas pronto que tarde, presionando a la baja
los precios del dinero en los mercados finan-
cieros, tratando, una vez mas, de adelantarse a
las decisiones formales de las autoridades.

Tiempo prolongado
La respuesta de los responsables del BCE fue
recordar que las decisiones se toman reunion

GCO mantiene una exposicion “muy
residual” a Israel y no ha cambiado

Expansién. Madrid
GCO (Grupo Catalana Occi-

ras para protegerse del riesgo
del conflicto en Israel.

areuniony conforme alos datos de que se dis-
pone en cada momento y repitiendo como un
mantra el convencimiento de que “mante-
niendo durante un prolongado periodo de
tiempo los actuales tipos” se alcanzaria el ob-
jetivo de llevar la inflacion al 2%. Es decir, que
los tipos no bajaran de inmediato, pero que
tampoco subirian, salvo que se produjera una
catastrofe no contemplada.

Naturalmente algunos miembros del BCE,
los mas duros, no se contentaron con esta
respuesta, que también ellos dieron como los
demas, sino que fueron algo mas lejos, sefia-
lando que todavia no es el momento ni si-
quiera de hablar de cuando pueden empezar
abajar los tipos de interés. Si era el momento
de acordar la retirada pausada de las tiltimas
medidas extraordinarias de compra de deu-
da, pero no de la evolucion a la baja de los ti-
pos de interés.

Y es aqui donde pueden sorprender las re-

opera “solo en Espafa” y que
sus contratos de reaseguro

Los mercados prevén una
decidida rebaja de los tipos de
interés durante este afioy a
partir de la proxima primavera

Lagarde ha abierto la puertaa
una bajada del precio del dinero,
pero otros miembros del BCE
afirman que no es el momento

Christine
Lagarde,
presidenta
del Banco
Central
Europeo
(BCE).

cientes declaraciones de Lagarde, realizadas
apenas una semana antes de que el consejo se
retna, en las que sefiala como posible que los
tipos empiecen a bajar en el verano, siempre y
cuando las cifras lo permitan, la inflacién sub-
yacente continte su senda descendente y la
evolucion de los salarios, medida a través de
los acuerdos alcanzados en los convenios co-
lectivos, que mayoritariamente se firman en el
primer trimestre del afio, permita pensar que
no habr4d efectos de segunda ronda en la mar-
chadelainflacién.

Son varias las condiciones impuestas en
esas declaraciones, pero en todo caso si abren
la discusion sobre el momento en que los tipos
empezaran a bajar y, aunque no se quiera ha-
blar de ello todavia, hasta donde deben hacer-
lo para que también, lo mismo que la inflacion,
no afecten en ningtn sentido, pero especial-
mente de forma negativa, a la evolucion de la
economia.

deun1,7% que calcularon para
la categoria ‘resto del mundo’

dente) sigue teniendo una ex-
posicion “muy residual” a Is-
rael en el negocio tradicional
y ha mantenido sin cambios
los contratos de reaseguro
que se han renovado, informa
Servimedia.

Esta es la respuesta de la
compaiiia al ser preguntada
por la informacion de Finan-
cial Times, segtin la cual algu-
nas reaseguradoras mundia-
les han empezado a incluir
clausulas de cancelacién en
las polizas con las asegurado-

Si se activan estas clausulas
las aseguradoras implicadas
no tendrian cobertura de rea-
seguro a partir de ese mo-
mento para ningun activo ni
local por dafios como un ata-
que militar.

La exposicion del seguro
mundial a Israel es de 10.000
millones de ddlares a través
de estas polizas.

Desde GCO comentaron
que su exposicion ala zona es
“muy residual” en negocio
tradicional al sefialar que

“no han sufrido variaciones
en este aspecto en la reciente
renovacion”.

Precisamente en la dltima
rueda de prensa con motivo
de los resultados del tercer
trimestre, GCO fue pregunta-
da por la afectacion por el
conflicto en Israel y asegurd
que la exposicion directa es
“residual” y la gestionarian
“activamente”.

Indicaron entonces que el
riesgo en el seguro de crédito
en Israel no superaba el 0,4%

en la que se engloba Israel. Se-
gun las cuentas del grupo, el
riesgo de ‘resto del mundo’ se
situ6 en 14.761 millones entre
enero y septiembre, la menor
cifra de los paises y grupos de
paisesreflejados. Ademas, esta
cuantia se redujo un 0,5% res-
pectoa 2022, representando el
1,7% del total del riesgo en se-
guro de crédito antes citado.
Atradius, perteneciente a
GCOYy dedicada precisamen-
te al seguro de crédito en el
exterior, destaca en su tltimo

informe, de diciembre de
2023, sobre el panorama glo-
bal que el conflicto entre Is-
rael y Palestina afiade “incer-
tidumbre” aunque es “poco
probable” que se extienda al
resto de la region o incluso

B

Sede GCO (Grupo Catalana Occidente) en Madrid.

empeore. Considera que el
dafio econdmico sera sobre
todo para las partes implica-
das, con efectos econdémicos
“limitados” como la cancela-
ci6n de vuelos hacia la zona o
desde alli.
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El ‘Ibex 35 inglés’ busca recuperar el
esplendor perdido al cumplir los 40

BOLSA DE LONDRES/ ElFtse 100 se dispard en sus primeros afios y permanece estancado en este siglo.
Downing Street busca reimpulsarlo para evitar que siga la fuga de cotizadas que optan por Nueva York.

Artur Zanon. Londres

La Bolsa de Londres celebra
este enero el 40 aniversario
de la constitucion de su indice
considerado hoy de referen-
cia, el Ftse 100, con el sabor
agridulce que dalarevaloriza-
cion experimentada pero con
las alertas por el goteo de em-
presas que optan por otros
parqués al ser mas atractivos.

El3 de enero de 1984 se en-
terrd el FT30, una cartera de
otros tantos valores, pondera-
dos por igual e inamovibles,
que habia seleccionado el dia-
rio Financial Times.

La privatizacion de gran-
des empresas como British
Telecom estaba a punto y fal-
taban tres afios para que la
Margaret Thatcher impulsa-
se una desregulacion de los
mercados (el Big Bang).

Se cuenta la anécdota de
que el FT30 no se actualizo un
dia porque el encargado de
ello habia ido al dentista. El
nuevo indice —salvando las
distancias, comparable al
Tbex 35 espaniol, que nacié en
1992~ suponia un salto tecno-
légico, con renovaciones
constantes y revision de sus
integrantes cada trimestre.

El Ftse 100 fue creado por
London Stock Exchange
Group (LSEG). Se iba a deno-
minar SE 100, pero el diario
econdémico monto en colera
para que se mantuvieran sus
iniciales. Hoy es uno de los 1,4
millones de indices que ofre-
ce LSEG, que cotiza ademas
en ese codiciado indice y que
centra su negocio no tanto en
las operaciones bursatiles, co-
mo enlaventade datos.

Petroleras, banca, tabaque-
ras y mineras eran y siguen
siendo el grueso del indice
bursatil. Y mientras los valo-
res tecnoldgicos tienen un pe-
so residual en el Ftse 100, solo
Apple o Microsoft, ambas
con casi tres billones de ddla-
res (2,75 billones de euros) de
capitalizacion en el Nasdaq,
superan el valor agregado de
las cien cotizadas del princi-
pal referente de la capital bri-
tanica, con 1,9 billones de li-
bras (2,2 billones de euros).

En sus 40 afios de vida, la
trayectoria se puede ver des-
de dos grandes prismas. El
positivo, como ha hecho el
propio LSEG, es centrarse en
que la capitalizacion de sus
cien empresas se ha multipli-
cado por once y que el indice
ha subido un 654%, frente al

Del ajetreo en 1984 cuando comenzé a cotizar el Ftse 100...

...a la diferente imagen, tecnolégica, que se ve hoy en el parqué.

CUARENTA ANOS DEL FTSE 100

Evolucidn del indice desde su creacidn, en puntos
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El FTSE 100 marca
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mas alto
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419% del oro y el 70% de los
bonos de gobierno de Reino
Unido en esas cuatro décadas.

Pero la mayoria de analisis
publicados sobre la efeméride
abonan la tesis de que la Bolsa
de Londres globalmente -y
no solo el FTSE 100- ha per-
dido el atractivo de antafio: la
evolucion ha sido casi plana
durante este siglo y las accio-
nes en Londres apenas supo-
nen un 4% de la capitaliza-
cién global, frente al 10% de
hace mas de una década. “Por
supuesto, cuanta mas gente
desinvierta en Reino Unido y

cuanto menos dinero fresco
entre, menos relevante sera
globalmente el mercado bur-
satil britanico, con la posibili-
dad de crear un circulo vicio-
s0”, dice el director de analisis
de inversion de AJ Bell, Laith
Khalaf. Muchos informes
vinculan esta decadencia al
Brexityalainestabilidad poli-
ticaque le haseguido. “El Bre-
xit ha revelado que parte del
negocio se debia a nuestra po-
sicién en Europa”, afirma Ja-
mes Wootton (Linklaters).
AJ BEll calculé la revalori-
zacion del FTSE 100 en los tl-

timos 40 afos, con un 5,2%
anualizado (un 0,4% anual
desde 2000), por debajo del
9,1% del S&P 500 y del 7,8%
del MSCT europeo (sin Reino
Unido), pero por encima del
4,2% del indice japonés To-
pix. Con dividendos, la com-
parativa es mas favorable: un
8,6% anual, frente al 8,7% eu-
ropeoyel11,5% de EEUU.

¢Gran futuro?

El consejero delegado de
LSEG, David Schwimmer, ha
augurado un gran futuro fi-
nanciero ala capital britdnica

y ha negado que irse a Nueva
York salga a cuenta: es un
“mito” que la valoracion en
EEUU seamasalta.

No obstante, en los tiltimos
meses se ha producido un go-
teo incesante de empresas
que se trasladan a Nueva
York, que eligen EEUU como
su principal cotizacion en de-
trimento de Londres o que di-
rectamente salen a Bolsaen la
ciudad norteamericana. “Los
inversores en EEUU tienen
un gran apetito por este tipo
de compaiiias y creemos que
la valoracion sera mejor en

Supervivientes,
récordsy los
mas rentables

LSEG ha celebrado que el
Ftse 100 ha cumplido 40
afios como el “indice de los
blue chip con mas
capitalizacién’. De los 100
fundadores solo quedan
26, con ensefias como
Barclays, BP, Pearson,
Reckitt Benckiser, Shell o
Unilever. El acento espafiol
lo ponen el presidente del
fabricante de bebidas
Diageo, Javier Ferran,

asi como IAG, el grupo de
Iberia y Vueling, con
consejero delegado
espaiiol (Luis Gallego) y
que también cotiza en el
Ibex 35. AstraZeneca
(161.713 millones de libras),
Shell (154.387 millones) y
HSBC (112.950 millones)
son las mas valiosas y el
grupo mas pequefio es
Endeavour Mining (3.399
millones). La mayor caida
fue el 20 de octubre de
1987, con un desplome del
12,22% (un lunes negro en
EEUU que en Reino Unido
fue martes negro),
mientras que el alza mas
significativa se registré el
24 de noviembre de 2008,
con un avance del 9,84%,
un dia para tomar
posiciones cuando habia
comenzado la Gran
Recesién. éQué firmas
presentan un mayor
retorno? Entre los
supervivientes, figura Relx,
proveedor de datos para
empresas y profesionales,
donde las 100 libras
invertidas en 1984 se
habrian transformado
ahora en 35.493 libras (con
los dividendos
reinvertidos). En cambio,
en el banco NatWest se
habrian quedado en 312
libras. Precisamente la
preocupacion por caida de
la cotizacion de la banca
estd detras de la reunién
que ejecutivos de los
principales bancos
mantendran mafiana con
el Gobierno inglés.

Nueva York que en Londres”,
replicaba Gary Nagle, conse-
jero delegado de Glencore, al
justificar por qué pondra a co-
tizar en Nueva York su divi-
sion de carbon.

Aunque el Gobierno brita-
nico ha anunciado medidas
para atraer mas flujos ala Bol-
sa —por ejemplo, que los fon-
dos de pensiones puedan in-
vertir mas—, Arm, CRH y Fer-
guson, entre otros, siguen un
camino inverso. La tltima es
TUI, que no ve sentido estar
en Londres y optara por ha-
cerlosolo... En Francfort.



Quince valores europeos para
pescar en las caidas de la Bolsa

ESTRATEGIA/ Inditex, BBVA, Repsol, Acciona Energia, Sacyr, Solaria, Cie Automotive
y Técnicas Reunidas estan en el radar de los analistas.

Susana Pérez. Madrid

Las ventas se han dejado no-
tar en las principales bolsas
en las ultimas semanas des-
pués del rally de mas de dos
meses. La pérdida de la cota
de los 10.000 puntos por par-
te del Ibex ha encendido las
alarmas entre algunos inver-
sores. Pero lo cierto es que los
expertos llevan tiempo espe-
rando una correcciéon que
permita corregir excesos y
allane el camino para el que
consideran puede ser otro
buen afio de la renta variable.
Eso si, no estard exento de so-
bresaltos y dificultades pun-
tuales. Comprar en las caidas
es una estrategia que muchos
gestores estan preparados
para desplegar.

Los expertos consultados
por EXPANSION tienen en
el radar en Europa valores
como Inditex o Sacyr para
pescar en los recortes. La ca-
dena textil, que cerro el vier-
nes un 1,5% por debajo de su
récord (ajustado por opera-
ciones financieras) de 39,43
euros alcanzado el pasado 29
de diciembre, “puede seguir
haciéndolo bien en 2024 si la
salud del consumidor se
mantiene en niveles esta-
bles”, sostiene Franco
Macchiavelli, responsable de
analisis en Admirals Espana,
que reconoce estar vigilando
cualquier retroceso que “sir-
va de apoyo para ofrecer nue-
vos impulsos y oportunida-
des de subirse al valor”.

Sacyr, cuyas acciones ca-
yeron en torno al 8% la tltima
semana, “lleva tiempo ha-
ciendo las cosas bien, trans-
formando su modelo de ne-
gocio de gran constructora
global a operador de infraes-
tructuras”, lo que le da mu-
cha solidez, segiin Antonio
Castelo, analista de iBroker.

® Bancos. El enfriamiento de
las expectativas de un proxi-
mo giro de las politicas mo-
netarias juega a favor del sec-
tor bancario. En XTB prevén
que los tipos no empiecen a
bajar hasta junio y posible-
mente a un ritmo mas lento
de lo esperado, por lo que tie-
nen en el punto de mira a
BBVA, del que esperan que el
beneficio pueda seguir cre-
ciendo durante este primer
semestre, segin Joaquin Ro-
bles, analista de la firma. Para
Castelo, un entorno de meno-
res tipos favoreceria mas alos

UN ARRANQUE DE ANO COMPLICADO

Variacién en 2024, en porcentaje,
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Acciona Energia _ -16,67
Solaria _ -23,24
Expansién Fuente: Bloomberg

bancos globales, de negocios,
que a los puramente comer-
ciales, y se inclinaria por So-
ciété Générale, que estd coti-
zando a un PER (precio/be-
neficio) de 4,99 veces frente a
un media de 8,83 veces en los
ultimos 10 anos y por debajo
del promedio del sector y con
un precio/valor contable de
0,3 veces “claramente insufi-
ciente para una Rote del 9%”.

® Sector petrolero.
Macchiavelli se fija en dos pe-
troleras. De Repsol destaca
c6mo ha superado las estima-
ciones de resultados en los til-
timos trimestres y creen que
la horquilla de cotizaciéon de
sus acciones entre los 13 y los
16 euros representa una
oportunidad para operar a
corto plazo. Y ve varios pun-
tos fuertes en TotalEnergies
de cara a tomar posiciones en
una correccion: los buenos
soportes técnicos, el incre-
mento de sus ingresos netos y
margenes (del 8% al 12% en
un trimestre). Para Juan José
del Valle, analista de Activo-
trade, una opcion interesante
seria Técnicas Reunidas.
“Ademas de la baja valora-
cion actual, se espera que
2023 sea el primero de los ul-

timos tres en contabilizar be-
neficios”, explica.

® Automocion. Aunque toda-
via pueda sufrir volatilidad, el
sector del automévil europeo
puede ofrecer oportunidades
de compra durante este pri-
mer semestre, en opinién de
Robles. Subraya la oportuni-
dad que representa BMIW tras
las fuerte caidas por el desplo-
me de la venta de vehiculos
eléctricos en Alemania ante la
eliminacion de las ayudas gu-
bernamentales para su com-
pra. En Ibroker apostarian por
Stellantis, que ha comenzado
el afio “renqueante” y, sin em-
bargo, les gusta mucho por su
diversificacién de marcas, su
fuerte exposicion “al pujante
mercado norteamericano” y
su solidez financiera. Dentro
de la industria auxiliar de au-
tomocion, los analistas de
XTB se enfocan en Cie Auto-
motive, compaiiia “muy bien
posicionada” en la instalacion
de componentes de coches
eléctricos, tanto en el software
como en el motor.

® Renovables. Las compariias
espaiiolas del sector de reno-
vables, muy castigadas por el
encarecimiento de los costes

de financiacion y los proble-
mas de las cadenas de sumi-
nistro, también estan en el fo-
co. “Si los gobiernos son con-
gruentes con sus ideas de des-
carbonizacion, deberia espe-
rarse un crecimiento impor-
tante en los proximos afios”,
dice Castelo, al tiempo que
destaca el potencial de revalo-
rizacion cercano al 40% de
Acciona Energia. Del Valle
asegura que Solaria cuenta
con una zona de soporte muy
importante entre 12,5 y 13 eu-
1OS.

® Lujo. Ladebilidad de laeco-
nomia china esta pasando fac-
tura en Bolsa a los grandes
conglomerados de lujo euro-
peos, ya que sus ventas en el
pais asiatico representan una
porcién muy importante de
sus ingresos totales. Sin em-
bargo, los analistas y los gesto-
res sostienen que estas com-
paiiias cuentan con solidos
resortes para compensar esta
coyuntura adversa (el gran
poder de fijacién de precios,
entre otros) y retomar el vue-
lo. Para Robles, LVMH es una
clara opcion de compra en las
caidas ya que “durante los tl-
timos afos ha demostrado su
capacidad para crecer ante
entornos complejos, sus in-
gresos han crecido un 14% y
para este afo se espera un
nuevo avance de doble digito.
Opera con margenes altos,
tiene una clientela muy fideli-
zada y esta abriendo nuevos
mercados como el de la In-
dia”, justifica.

Del Valle se inclina por Ke-
ring, que engloba firmas co-
mo Balenciaga, Gucci o Saint
Laurent. Comenta que mien-
tras cotiza en los minimos de
los dltimos seis afios, sus in-
gresos entre 2018 y 2022 cre-
cieron un 49%. “Diversifica-
ciony marcason dos variables
que nos gustan de cara al me-
dio plazo de la compafiia”, re-
conoce. En Activotrade tam-
bién ponen el foco en la em-
blematica compaiiia de mate-
rial deportivo Adidas, que se
encuentra en proceso de res-
tructuracion y se ha visto
“perjudicada indiscriminada-
mente” por el profit warning
emitido por JD Sports duran-
te la primera semana del afio.
“Mientras que técnicamente
no pierda los 155 euros, mini-
mos de octubre de 2023, esta-
riamos tranquilos en el corto
plazo”, concluye.
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OPINION

Diez sorpresas
en la gestion de
activos para 2024

finales de 2022 nos animamos a lanzar la primera
A edicion de este articulo. Algtin lector quiza recuer-

de que en lugar de copiar al legendario Byron
Wien y tratar de identificar 10 sorpresas para los merca-
dos para el afio entrante, decidimos enfocarlo en la indus-
tria de gestion de activos, algo que nadie habia hecho has-
talafecha.

Este ano, que ademas coincide con el desafortunado fa-
llecimiento del sefior Wien, hemos decidido actualizar la
lista de sorpresas en la industria de asset management:

Permitanme repetir una de la lista del afio pasado, que

creo es muy relevante y sigue estando vigente. Se refiere a
problemas de liquidez que se pueden generar a futuro en
vehiculos con subyacentes iliquidos o poco liquidos, y térmi-
nos de liquidez ventajosos. Este desequilibrio es una bomba
derelojeria.

Tras mas de una década en la que ha sido muy dificil batir

al S&P 500 en la que unos pocos grandes valores han te-
nido un protagonismo inusitado, en 2024 el liderazgo del
mercado se vuelve menos estrecho, facilitando ello que los
gestores activos batan a este indice. A consecuencia de lo an-
terior, los inversores, que invierten en muchos casos miran-
do por el retrovisor, deshacen parcialmente posiciones en
ETF del S&P 500 y vuelven a invertir en fondos de gestion
activa.

Uno de los ETF mas famosos en EEUU, aparte del S&P

500, ha sido el orientado a compafiias de alto creci-
miento, Ark Innovation. Desde que marco pico de rentabi-
lidad ha caido cerca de un 80%. ;Y si hace catch up con el
Nasdaq y recupera el nivel de maximos de 20212 Esto mas
que una sorpresa constituiria una gran sorpresa.

Una de las victimas del

suboptimo resultado

de lagestion activalos ulti- Los _prqblemas

mos afios han sido los se- €€ Ilq}“dez en
lectores, aquellos que nos  gestion de activos
dedicamos a seleccionar son un problema
gestores excepcionales también en 2024

que inviertan por nosotros
en los mercados, activos y estrategias en los que decidamos
enfocarnos. Unos mejores resultados de estos gestores po-
drian volver a ensalzar la figura del selector de fondos / ges-
tores, siempre que, eso si, honremos nuestro trabajo y haga-
mos un digno trabajo de analisis.
A pesar del flujo de noticias en contra, las gestoras bouti-
que siguen sobreviviendo y coexistiendo con las grandes,
gracias a su mayor especializacion, alineacion de intereses y
rentabilidad.
Desafortunadamente para sus inversores, salvo excep-
ciones, las gestoras seguiran cargando comisiones altas y
fijas, sin ligar éstas al alpha generado ni a la lealtad y pacien-
cia de sus inversores (Tiempo que estan invertidos en sus
fondos).
Asistimos aun nuevo buen afio para los mercados de ren-
ta variable, generando ello dudas entre aquellos asesores
e inversores que los tltimos afios han apostado fuertemente
por los mercados privados.
Sorprendidos por los escasos mark downs (ajuste ala ba-
ja del precio) recientes los reguladores aumentan la su-
pervision sobre el capital riesgo, revisando sus métodos de
valoracion.
Las gestoras disefian un nuevo argumento para vender
la inversion sostenible. “Menos riesgo y volatilidad no
implica sacrificar rentabilidad” no convence al inversor me-
dio trasla experiencia vivida con la correccion del growth en
2021y 2022.
1 La inteligencia artificial, a pesar del catastrofismo rei-
nante, no destruye empleos en el sector. Al contrario,
nuevas herramientas y software que se apoyan en ésta facili-
tan y mejoran nuestro trabajo.
Director de Analisis en iCapital
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“Espaiia es un pais abierto a toda la
inversion extranjera, incluida la saudi”

ENTREVISTA JOSE MANUEL ALBARES Ministro de Asuntos Exteriores/ Albares da la “bienvenida” a la inversion foranea, aunque
“eso no quita gue haya mecanismos de escrutinio” para proteger empresas estratégicas, igual que en otros paises de la UE.

Miguel A. Patifio.

Enviado Especial Davos (Suiza)
José Manuel Albares, minis-
tro de Asuntos Exteriores,
Unién Europea y Coopera-
cion del Gobierno de Espana,
es diplomatico de carrera. Pe-
ro, sobre todo, es conciliadory
afable por naturaleza.

Especialmente cuando, co-
mo dice él, hay momentos en
los que “hay que hacer pais”,
“hay que hacer marca Espa-
fia”, “hay que arrimar el hom-
bro”.

Abierto, campechano y
sencillo, Albares (Madrid,
1972), es capaz de explicar
con amabilidad y paciencia,
asuntos extremadamente
complejos en el contexto in-
ternacional.

En una entrevista con EX-
PANSION en el Foro Econé-
mico Mundial de Davos, en
Suiza -la tinica que ha conce-
dido a un medio espariol en
ese evento—, Albares hizo un
repaso la pasada semana a los
temas mas sensibles en el te-
rreno econémico, empresa-
rial y politico.

Todo ello sin evasivas, por-
que Albares parte del conven-
cimiento de que “Espaia es
un pais con voz propia” en el
contexto internacional, capaz
de “generar confianza” y
“atraer inversion”.

“Ocupamos el puesto nu-
mero doce del ranking mun-
dial en el flujo de inversiones,
segun los datos de Naciones
Unidas”, dice orgulloso du-
rante la entrevista.

Albares se refiere al infor-
me anual de la Conferenciade
las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo (Unc-
tad por sus siglas en inglés,
United Nations Conference
on Trade and Development).

“Récord” de inversién

Segun los datos de este infor-
me, Espaiia viene alcanzando
desde hace tres afios cifras ré-
cord de flujos de inversion ex-
tranjera nueva hacia el pafs,
con numeros que superan la
horquilla de entre 780 millo-
nes de dolares y 800 millones
anuales. Ocurre desde 2019,
coincidiendo con el primer
Gobierno de Pedro Sanchez,
que supuso un importante
impulso para las energias ver-
des, uno de los motores de
esas inversiones foraneas. En
la UE, a Espafia solo le supe-

k& Esparia genera
confianzay estamos
batiendo récords de
inversion foranea en
nuestro pais”

£k Lo percepcion
exterior es muy positiva;
se ve un pais atractivo
para lainversion, estable
y Cuya economia crece”

ké& Espafia cuenta con
un sistema de escrutinio
de inversion extranjera
que funcionay que es
transparente”

ran Paises Bajos (2.600 millo-
nes de délares), Alemania
(1.000 millones) y Francia
(800 millones). Las cifras no
son fruto del azar. Hay razo-
nes objetivas detras, a juicio
de Albares, que se mueve co-
mo pez en el agua en asuntos
economicos y empresariales.

La agenda de encuentros
de Albares en Davos ha sido,
de hecho, mas empresarial
que diplomatica. Ademas de
reunirse con sus homologos
de otros paises (Iran y Perd,
por ejemplo) o primeros mi-
nistros (Libano), también ha
tenido una maratoniana lista
de reuniones con represen-
tantes empresariales, tanto
espafoles como internacio-
nales.

Entre otros, se ha reunido
“con los primeros ejecutivos
de Naturgyy Repsol ylos con-
sejeros delegados de Moder-
na, Coursera y Planet Labs”,
dice el ministro, consciente
de que el Foro de Davos es
“un escaparate mundial” para
cualquier pais desde el punto
de vista empresarial y finan-
ciero.

Crecimiento “sostenido”
“La percepcion positiva hacia
Espaiia por parte de la comu-
nidad internacional ya es muy
elevada, lo que si estamos
consolidando atn mas es la
multiple perspectiva que hay
ahora”, explica Albares.

Por un lado “Espafia es un
pais muy atractivo para la in-
version”, y también “tiene un
crecimiento sostenido”. Hay
ademas “una estabilidad poli-

tica con un Gobierno que si-
gue al frente y que ha conse-
guido armar mayorias soli-
das”, dice Albares.

“Espana es un pais abierto a
lainversion extranjera”, insis-
te repetidamente Albares.
;Toda la inversién? ;Incluida
la procedente de paises como
Arabia Saudi? “Toda”, contes-
ta.

Albares es consciente del
revuelo que causan en Espafia
algunas operaciones. Por
ejemplo, la entrada en el capi-
tal de Telefonica -la primera
operadora de telecomunica-
ciones espafiola- del grupo
STC, controlado por el Estado
de Arabia Saudi. Y ahora mas
recientemente, la compra por
parte de BlackRock —el mayor
fondo de inversion privado
del mundo- de Global Infras-
tructure Partners (GIP), uno
de los primeros accionistas de
Naturgy, la primera gasista en
Espafia, con el 20%.

Albares insiste en “dar la
bienvenida a la inversion ex-
tranjera”. “Eso no quita que
haya sectores estratégicos”
que estan “protegidos”. Alba-
res se refiere a la normativa
sobre inversiones extranjeras,
popularmente conocida co-
mo la ley antiopas, o de blin-
daje de empresas clave.

Desde la pandemia, y para
evitar inversores cazagangas
no deseados a la busqueda de
empresas alas que la crisis ha-
bia dejado maltrechas, el Go-
bierno espanol fue introdu-
ciendo sucesivos decretos pa-
ra impedir movimientos no
deseados.

Ahora, cualquier adquisi-
cion de empresas estratégi-
cas, como las de telecomuni-
caciones, energia o inteligen-
cia artificial, por mencionar
algunos sectores, tiene que
someterse a autorizacion del
Gobierno. Es una regulacion
equivalente a la de otros pai-
SES europeos.

Que Esparia sea receptiva a
la inversion extranjera “no es
incompatible con esa vigilan-
cia”, explica Albares.

Empresas protegidas

“Tenemos un sistema de es-
crutinio de las inversiones
que funciona” para proteger
los activos estratégicos y no
tiene que haber “ningtn te-
mor” alallegada de capital fo-
raneo. Esos sectores estraté-

.» . | \. . hw\.

José Manuel Albares, ministro de Asuntos Exteriores, ha participado en el Foro Econémico Mundial.

“Argelia es mas que un socio
estratégico, es un pais amigo”

Miguel A. Patifio. Enviado Espe-
cial Davos

Uno de los retos a los que se
ha tenido que enfrentar José
Manuel Albares son las con-
secuencias para Espafiade la
disputa entre Marruecos y
Argelia por el problema sa-
haraui, un asunto que ha de-
satado varios episodios de
tension.

El mas sonado fue el del
suministro de gas de Argelia
a Espafia en 2021. Aunque
desde algunos ambitos se vio
como un problema historico

gicos estan “protegidos” con
un mecanismo que “es trans-
parente y que no es exclusivo
deun paisu otro enla UE, sino
que es comun para todos”.

En cualquier caso, sefiala

de seguridad de suministro,
Albares lo desdramatiza.
“Nunca hubo un problema
de gas”, explica. El asunto se
circunscribia a “contratos
privados entre compariias”.
Naturgy, principal gasista en
Espafia, negoci6 durante
meses la actualizacion de
precios con el monopolio es-
tatal argelino del gas, Sona-
trach. “Argelia siempre ha
sido un suministrador fiable
y un socio estratégico”, dice
Albares. Francisco Reynés,
presidente de Naturgy, ha si-

Albares, este tipo de movi-
mientos “hay que verlos como
algo normalizado”. Al margen
de que la entrada de STC en
Telefonica haya creado mas o
menos expectacion, lo cierto

do uno de los directivos que
Albares ha visto individual-
mente en Davos, que se atre-
ve a decir que mas que socio
estratégico, Argelia es “un
amigo”. Sigue siendo “el pri-
mer suministrador de gas a
Espafia”, dice.

Recuerda que las relacio-
nes se han reafirmado en no-
viembre “con el envio de un
nuevo embajador argelino a
Madrid”, o el “acuerdo avi-
cola” para reactivar las ex-
portaciones de aves espafio-
las hacia Argelia.

es que Esparia ha tenido, tiene
y debe seguir teniendo una
buena relaciéon con Arabia
Saudi'y con los paises del Gol-
fo, por suimportancia estraté-
gica para el Mediterraneo y
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Economiay politica

k& Tenemos una estructura macro
sdliday la estabilidad politica que
garantiza este Gobierno, que sigue
al frente y consigue mayorias”

Gobierno de coalicidon

k& oo gobiernos de coalicién es la
norma en politica europea; son normal
las opiniones distintas, incluso dentro
de un partido; el PP tuvo bandos”

Asunto catalan

& & Hubo tiempos enlos que

el asunto catalan si estaba entre
las preocupaciones en el exterior,
con anteriores gobiernos”

desde el punto de vista ener-
gético, sefiala Albares. “Tene-
mos una buena relacion bila-
teral con Arabia Saudi”, dice
sin dudarlo. “He estado re-
cientemente con mi homolo-
go”, sefala. Para el ministro
espanol de Asuntos Exterio-
res “es fundamental que Es-
pafia tenga buena relacion
con los paises del entorno del
Golfo”. “Los paises del Golfo
son importantisimos”, insiste.

Basta con mirar los sumi-
nistros energéticos hacia Es-
pana. Qatar es el sexto sumi-
nistrador de gas natural hacia
Espafia, con cerca del 4%. Qa-
tar Investment, el fondo esta-
tal de Qatar, es ademas pri-
mer accionista de Iberdrola,
la mayor energética espafiola.
Arabia Saudi es el quinto su-
ministrador de crudo a Espa-
fia, con mas del 6%, igual que
Libia.

Con este pais tiene impor-
tantes negocios de explora-
ci6én y produccion Repsol, la
primera petrolera espafiola.
Mubadala, el fondo estatal del
Emirato Arabe de Abu Dab,
por su parte, es el primer ac-
cionista de Cepsa, la segunda
petroleraen Espana.

Albares explica que ha teni-
do ocasion de ver en Davos a
los maximos responsables
ejecutivos de Iberdrola (Igna-
cio Galan), Cepsa (Maarten
Wetselaar); Repsol (Josu Jon
Imaz) y Naturgy (Francisco
Reynés). Ademas de encuen-
tros individuales con Imaz y
Reynés, Albares estuvo en la
reunién informal que tuvo el
Gobierno Pedro Sanchez con
esos y otros altos directivos
espanoles en Davos.

“Confianza” en Espafia
Para Albares, “Espafia no ne-
cesita hacer mas de lo que ya
esta haciendo” en el contexto
econdémico internacional.
“Simplemente seguir la senda
que ha trazado este Gobier-
no”.

“Si esta habiendo inversio-
nes récord desde el exterior
es porque Espafia genera con-
fianza y porque se ha creado
unahojaderuta claraen areas
que ahora son clave para la
economia y para las empre-
sas, como es la digitalizacion,
la transicion energética, la
sostenibilidad, descarboniza-
cion e incluso la inteligencia
artificial”, dice Albares.

“Fuera de Espana nadie me pregunta por
Puigdemont, no es una preocupacion”

Miguel A. Patifio.

Enviado Especial Davos (Suiza)
José Manuel Albares fue
nombrado ministro de Asun-
tos Exteriores en el Gobierno
de Pedro Sanchez en julio de
2021. Desde entonces forma
parte del Gobierno, del que
valora por encima de todo “la
solidez del Consejo de Minis-
tros”.

Por su formacion académi-
ca —diplomatico de carrera y
licenciado en derecho y eco-
ndémicas por la Universidad
de Deusto- Albares domina
las relaciones internacionales
y también los asuntos econo-
micos y empresariales. Pero
no rehuye la politica domésti-
ca. Sobre todo cuando le pre-
guntan por como afecta a la
percepcion internacional que
pueda tenerse de Esparia des-
de el exterior los asuntos in-
ternos.

Entre ellos, las tensiones
catalanas, especialmente por
la presién al Gobierno que
pueda estar haciendo Junts y
su jefe Carles Puigdemont en
frentes como la ley de amnis-
tia, para extinguir delitos de
los lideres independentistas.

“Niunasolavez”

“Ni una sola vez me pregun-
tan al respecto fuera de Espa-
fia”, dice Albares. E insiste, “ni
una sola vez desde que soy
ministro me han preguntado
sobre Carles Puigdemont”.
Entre otras cosas, piensa Al-
bares, “porque en el ambito
internacional de las institu-
ciones o la empresa son cons-
cientes de que es un asunto de
politica interna, y que se ha
encauzado”.

Albares admite que si hubo
unmomento en el que “detec-
to preocupacion” en el ambito
internacional con respecto a
un asunto interno de la politi-
ca espariola. “Fue la mocion
de censura, para ver que po-
diapasar”.

Albares alude asi a la mo-
cion de censura al Gobierno
de Sanchez presentada en
marzo de 2023 por Santiago
Abascal, lider de Vox, y que
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José Manuel Albares antes de su entrevista con EXPANSION en Davos.

fracasd con un mayoritario
voto en contra.

En“otros tiempos’; si

Albares, que antes de ser mi-
nistro fue embajador en Fran-
ciay Monaco, y secretario ge-
neral de Asuntos Internacio-
nales, Union Europea y G20,

k& Fuera, el asunto
catalan se considera que
es un temade politica
interna espafiolay no

Se ve con preocupacion”

admite que “hubo otros tiem-
pos en los que el tema catalan
si que estaba en las preocupa-
ciones de la comunidad inter-
nacional con respecto a Espa-
fia”. Rememora asi el duro
enfrentamiento que mantu-
vieron el independentismo
catalan y los anteriores go-

& & Este Gobierno
esta demostrando

que Espafia es un pais
que aportaideas en el
contexto internacional”

biernos del PP. Por relevan-
tes que sean los problemas
internos, donde de verdad
Espafia se juega su papel en
elmundo es en si participa o
no del contexto internacio-
nal como una potencia de
primer orden. Para Albares
no hay duda de que Espafia
sale fortalecida de Davos.

“Voz propia”
Este Gobierno esta demos-
trando que “Espafia es un pais
que aporta ideas y es activo en
participar en las soluciones
globales en problemas a nivel
internacional, como la guerra
de Rusia contra Ucrania, o el
conflicto palestino-israeli”.
Albares recuerda que uno
de los lideres politicos prota-
gonistas en Davos ha sido el
presidente espafol. Espafia
“tiene voz propia” en los de-
bates mas importantes en es-
tos momentos, como son “la
lucha contra el cambio clima-
tico como abordar humanita-
riamente el problema de in-
migracion”.

“El PP difunde bulos apocalipticos”

Miguel A. Patifio.Enviado Espe-
cial Davos

“Hay un momento para ha-
cer oposicion, y hay otro mo-
mento para arrimar el hom-
bro” y hacer entre todos
“marca Espafia”, dice el mi-
nistro de Asuntos Exteriores
espafiol José Manuel Alba-
res, que recrimina al Partido
Popular (PP) sus formas.

“Yo creo que el PP sigue
ausente, sin tener nada que
aportar, centrado solo en es-
parcir bulos, econdmicos y
politicos”, con una vision

“apocaliptica”. Por ejemplo,
dice Albares, uno de esos bu-
los “era que se habia genera-
do un problema con Argelia
y que este pais iba a cortar el
gasaEspafia”.

“Datos macro no ciertos”
Es algo que “no solo no ocu-
rri¢”, sino que “ademas se
demostré que Argelia fue
clave para que Espafia si-
guiera contando con gas” en
plenaescalada de precios por
la guerra de Rusia contra
Ucrania. Otro tipo de infor-

maciones que lanza el PP, di-
ce Albares, es cuando “difun-
de ideas que no son ciertas
con respecto a los datos eco-
ndémicos macro”. “En esto, el
PP mantiene un discurso
apocaliptico, que luego no se
refleja en los resultados, por
mucho que se empefie”.
Albares también arremete
contra el PP por alentar la
idea de las divergencias en el
seno de los gobiernos de coa-
licién que ha ido configuran-
do Pedro Sanchez. “Los go-
biernos de coalicion son la

norma en la politica europea
en la actualidad”. Ese esque-
ma da al Gobierno “estabili-
dad juridica”.

“Bandos enel PP”

Para Albares, “es normal que
haya opiniones distintas, e
incluso es normal que las ha-
yadentro del mismo partido,
dentro del mismo color poli-
tico”. Y recuerda que el pro-
pio PP “llegd a tener bandos”
que tenian incluso “sus pro-
pios nombres” que losidenti-
ficaban.
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Sanchez y Feijoo =
la batalla electoral por la Xunta -

abren en Galicia-

PUGNA POR EL VOTO EL 18 DE FEBRERO/ La cUpula del PSOE llama a la participacion para lograr un cambio de
gobierno regional mientras la del PP pide apoyo a los votantes de Vox y PSdeG para frenar al sanchismo.

J.P.C.Madrid

El foco de la clase politica na-
cional se poso ayer en Galicia,
a donde acudieron los lideres
de los cuatro grandes partidos
nacionales a apenas un mes
de las elecciones autonomicas
del proximo 18 de febrero.
Particularmente relevante
fue el despliegue efectuado
por las ctipulas del PSOE, an-
te la que su secretario general
y presidente del Gobierno,
Pedro Sanchez, hizo un lla-
mamiento a la movilizacion
para lograr un cambio de sig-
no en la Xunta, y PP, frente a
la que su lider, Alberto Niihez
Feijoo, pidio el apoyo de los
votantes de Vox y el socialis-
mo gallego para frenar al san-
chismo.

Asi, de una parte, Sanchez
clausuré en A Coruia la Con-
vencion Politica del PSOE lla-
mando a la movilizacion de
los votantes. “En Galicia, lo
que sucede es que cuando hay
una baja participacion, go-
bierna el PP. Y cuando hay
una participacion masiva, la
izquierda gobierna seguro”,
asevero, pidiendo el voto para
el candidato de los socialistas
gallegos, José Ramon Gomez
Besteiro, al que incorporo al
comité federal. El organo
también dio entrada a la mi-
nistra Teresa Ribera en la eje-
cutiva del partido y consumé

Eurcpa Press

Alberto Nufiez Feijéo, y el presidente de Galicia y candidato a la reeleccién, Alfonso Rueda, ayer.

el relevo en la portavocia del
PSOE, que pasa de manos de
la ministra de Educacion y

portavoz del Gobierno, Pilar

Alegria, ala diputada por Bur-
gos Esther Pena.

“El PP no quiere que haya
participacion el proximo 18
de febrero porque zsabéis lo
que ocurre cuando hay parti-
cipacion? Que a urnas llenas,
cambio seguro. A votar el
proximo 18 de febrero por
ese cambio”, culmino San-
chez, que asevero tener “bue-
nas vibraciones” sobre los

Las encuestas dan
mayoria absoiuta

al PP, que lleva al
frente del Gobierno
gallego desde 2009

proximos comicios gallegos.

Feijoo, por su parte, contra-
ataco desde Orense, donde el
PP celebro la reunion de su
union interparlamentaria; pi-
diendo el voto para su sucesor
al frente de la Xunta. “A quien
me voto a mi durante los tlti-

mos 15 afios, yo le pediré que
confie en Alfonso Rueda el 18
de febrero. A quienes nos vo-
taron muy recientemente, el
23 de julio, les pediré que con-
fien en Alfonso Rueda”, insis-
tio, para anadir que “a quien
voto a Vox, le pediré que apo-
ve la tinica alternativa para
que el sanchismo no gobierne
en Galicia”. Finalmente, Fei-
joo pidi6 también apoyo a los
votantes del Partido Socialista
de Galicia (PSdeG) que consi-
deren que Sanchez les ha “to-
mado el pelo” porque “el pro-

grama electoral que se esta
aplicando en Espaia no es el
del PSOE sino que es el de
Junts, Bilduy ERC”.

Feijoo insto a sus propios
partidarios a no confiarse de
las encuestas, que prevén una
nueva mayoria absoluta para
el PP en Galicia, donde lleva
gobernando desde 2009. “Por
un puiiado de votos se puede
estar dentro o fuera”, y “es
mucho mejor estar dentro”,
dijo, aludiendo a su experien-
cia en las Elecciones Genera-
les del pasado julio.

El duelo protagonizado por
los dos grandes lideres politi-
cos del pais abre una precam-
pana electoral que promete
convertirse en una prolonga-
cion de su confrontacion na-
cional, lo que podria restar fo-
co al BNG, hoy segunda fuer-
zadel parlamento nacional.

En paralelo, Santiago Abas-
cal acudio a Pontevedra para
defender la “obligacion” de
Vox de concurriralaseleccio-
nes gallegas, frente al “acomo-
do” del PP en la Xunta. A su
vez, la vicepresidenta segun-
da del Gobiernoy lider de Su-
mar, Yolanda Diaz, participo
en una manifestacion en San-
tiago de Compostela en pro-
testa por el vertido de pellets
que afecta a las costas galle-
gas, secundando a su candida-
ta, Marta Lois.

Pedro Sanchez

prevé un plan de
refuerzo escolar
de 500 millones

El presidente del Gobierno
y lider del PSOE, Pedro
Sanchez, aprovechd ayer
su discurso de clausura de
la Convencion Politica del
partido, celebrada en

A Coruiia aun mes de las
elecciones gallegas, para
anunciar que los préximos
Presupuestos Generales
del Estado para 2024
incluiran un plan de
refuerzo en matematicas y
comprension lectora para
por valor de mas de 500
millones de euros.

El plan, que beneficiara a
4.7 millones de alumnos
desde tercero de Primaria
a cuarto de Secundaria, es
la respuesta del Gobierno
al empeoramiento de
resultados del informe
PISAy consistira en una
reduccién de alumnos por
aula, profesores de apoyo
fuera del horario lectivo y
planes de formacién del
profesorado en
mateméticas. EI PP, por su
parte, acusé a Sanchez de
copiar “una vez mas” una
iniciativa suya pero “tarde
y mal’; e inst6 al Ejecutivo
a convocar la Conferencia
de Presidentes e iniciar la
reforma de la financiacion
autondmica y local.

El presidente del Gobierno,
asu vez, pidié al PP que
rompa conVox y“se abraa
grandes acuerdo de pais”.
“Nuestra mano esta
tendida’, asegurd
Séanchez.

CEOE quiere neutralizar a Diaz en el Congreso

LA ESQUINA
Miguel Valverde

mvalverde@expansion.com
@MiguelValverded

Gobiernoy, en particular, con la vicepre-

sidenta segunda y ministra de Trabajo,
Yolanda Diaz, ha alcanzado ya velocidad de
crucero. Un columbron alas relacionesentre el
Ejecutivo y la patronal CEQE arroja numero-
sos agravios que el sector privado ha encajado
por la aplicacion implacable del decretazo. Por
ejemplo, la subida constante del salario mini-
mo interprofesional y de las cotizaciones socia-
les que el Gobierno ha previsto para los proxi-
mos afios con el fin de financiar las pensiones.
Ademis, la tarifa minima del 15% en el impues-
to de Sociedades y los golpes asestados a las
compaiiias energéticas y a la banca. La tenta-
cion de romper la negociacion colectiva con el
blindaje de los convenios autonomicos y la caja
tnicade la Seguridad Social. Ambos puntos es-
tan en el acuerdo del PSOE con el PNV parala

| a indignacion de los empresarios con el

investidura de Pedro Sanchez, como presiden-
te del Gobierno. Amén de la irritacion que ha
causado entre los empresarios la decision del
Gobierno de conceder la amnistia a los conde-
nados por el intento de golpe de Estado en Ca-
talufia en septiembre y octubre de 2017. Un
ataque contra la Constitucion, el Estatuto de
Autonomia y la democracia. Los empresarios
sienten que estin ante un Gobierno que les
persigue fiscalmente y en la politica laboral,
mientras perdona por un punado de votos, la
violacion de las leyes, la corrupcion, y la mal-
versacion de los fondos publicos. Un Gobierno
que depende de un profugo de la justicia y que,
por un puiiado de votos, fomenta la desigual-
dad de los ciudadanos ante la ley.

Por ello, la patronal ha decidido reforzar su
trabajo de presion en el Congreso de los Dipu-
tados. Y ello pasa por rechazar que el Gobierno

Los empresarios estiman que
pueden influir en el PP, PNV

y Junts para defender sus tesis
en las normas del Gobierno

siga abroquelando su tactica de decretazos.
Los empresarios comparten los criterios de
muchos de los partidos de la oposicion, porque
no justifican la urgencia para que el Gobierno
puedaactuar asi. Y, ademas, son normas que se
han convertido en un rebalaje de materias que
nada tienen que ver entre si, y algunas afectan
muchisimo a los derechos de las empresas yde
los trabajadores. Por esta razon, CEOE vaade-
fender que el Gobierno trabaje con los proyec-
tos de ley, para poder incluir enmiendas a los
textos, a través de los grupos parlamentarios.
“La diplomacia florentina”, que dice Josep
Sanchez Llibre, presidente de la patronal cata-
lana Fomento Nacional del Trabajo. Sabe de lo
que habla, porque, durante afios, fue el porta-
voz economico de la CiU en el Congreso.
CEOE intuye que puede influir en el PP, Vox e
incluso algiin partido relativamente proximo
en las ideas econémicas como Junts o el PNV.

Maxime cuando los empresarios comprue-
ban que el “Gobierno esta cambiando la nego-
ciacion colectiva por su cuenta”, a través de los
decretazos. Tres claros ejemplos de ello son la
subida constante del salario minimo interpro-

fesional, la reduccion de la jornada con el man-
tenimiento de las retribuciones o el blindaje de
los convenios autonomicos frente a los de am-
bito nacional para favorecer alos convenios de
Pais Vasco. Otro gesto del Gobierno, junto a la
amnistia y la tentativa de transferencia de la
Seguridad Social a aquella comunidad auténo-
ma que aumentara la desigualdad entre los es-
pafioles. Con esta inquietud, los empresarios
quieren discutir con el Ejecutivo varios temas
que les interesan: la subida del impuesto de So-
ciedades y los golpes fiscales a la banca y a las
compaiiias eléctricas. Lareduccion de lajorna-
da laboral, que es una cuestion de la negocia-
cion colectiva, ademas del Estatuto del Beca-
rio, que estd pendiente desde la legislatura pa-
sada. CEOE teme también que el Gobierno
meta en el didlogo social a otras asociaciones
empresariales, como Pimec o Conpyme. El
pacto de legislatura de PSOE y Sumar prevé
una ley de participacion institucional. En este
punto, la patronal se plantea romper con cual-
quier via de financiacion publica, para resaltar
su independencia. Por ultimo, quiere abordar
como reducir el enorme absentismo laboral.
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Las pymes afrontan costes laborales
al alza y productividad a la baja

SeNALA ceErYME/ Mientras que la productividad no ha recuperado los niveles de 2011, la presion de los
salarios es inédita en los Ultimos 30 afios: nueve trimestres seguidos de incrementos de mas del 5%.

Carlos Polanco. Madrid

Las pequefias y medianas em-
presas espaolas llevan meses
soportando fuerzas contra-
puestas: mientras que la pro-
ductividad, estadistica crucial
en tanto en cuanto supone un
ancla o un motor parael creci-
miento empresarial, encade-
naya tres trimestres a la baja,
los costes laborales suman
nueve trimestres consecuti-
vos de subidas por encima del
5%, una situacion inédita en
los ultimos 30 afios. Ese es al
menos diagnostico que reali-
zala organizacion que defien-
de los intereses de estas com-
paiias, la Confederacion Es-
pafiola de la Pequefia y Me-
diana Empresa (Cepyme).

En su ultimo informe, que
analiza el devenir de estas
compaiiias en el tercer tri-
mestre del pasado aiio,
Cepyme asegura que en ese
periodo la productividad de
pequenas y medianas empre-
sas sufrié un nuevo retroceso,
del 0,9%. Aunque lo cierto es
que hay rachas anteriores
mas preocupantes: la pérdida
de productividad es del 1%
con respecto a 2019, pero del
4,7% respecto a 2011. Porque
tras ese afio se sucedieron un
par de ejercicios de desplome
de esa estadistica, tras el cual
las pequefas y medianas em-
presas solo se han podido re-
cuperar levemente (ver grafi-
co). El Covid no ayudo, preci-
samente, y provoco un nuevo

L.a Generalitat busca iniciar la toma de Rodalies

Expansién. Barcelona

La Generalitat tiene prisa con
el traspaso de Cercanias. La
consejera catalana de Territo-
rio, Ester Capella, aseguré
ayer en una entrevista con la
agencia Efe que quiere asumir
al menos una primera linea
antes de que finalice 2024,
posiblemente la R1. Ademas,
espera que la empresa mixta
Rodalies Catalunya, que debe
gestionar el traspaso del ser-
vicio, eche a andar en la pri-
mera mitad de este afo. “Este
es el calendario que maneja-
mos”, afirma.

Capella pact6 el pasado 10
de enero con el ministro de
Transportes y Movilidad Sos-
tenible, Oscar Puente, consti-
tuir la comision politica sobre

socavon, aunque el tiempo de
recuperacion fue inferior.
Frente a estarealidad, lasu-
bida del 5,2% de los costes la-
borales. La organizacion con-
sidera que la estadistica de
productividad debe ser tenida
en cuenta especialmente
ahora, un momento en el que
desde el Gobierno se han lide-
rado un par de subidas del Sa-
lario Minimo Interprofesio-
nal. “Las caidas de productivi-
dad implican para las pymes
mayores costes y menor ren-
tabilidad, por lo que este esce-
nario desaconseja subidas
acumulativas de los costes la-
borales como las que vienen
soportando las empresas en
los ultimos afios via aumento
del SMI y cotizaciones, a las
que podria sumarse un alza
indirecta en caso de materiali-
zarse algtin tipo de reduccion
de jornada”, expresan desde
la organizacion, que, sin reali-
zar referencias directas,
apunta de forma implicitaala
cartera de Trabajo, dirigida
por la vicepresidenta segun-
da, Yolanda Diaz. Ya esta se-
mana otra organizacion em-
presarial, la Federacion Na-
cional de Asociaciones de
Trabajadores Autonomos
(ATA), realiz6 criticas indi-
rectas al departamento de
Diaz. Su presidente, Lorenzo
Amor, protest6 por que el
Ejecutivo “se inmiscuya cada
vez mas” en las relaciones la-
borales y hasta llegd a hablar

este traspaso a lo largo de la
primera semana de febrero, si
bien sin fijar todavia el dia
concreto. La consejera espera
que este espacio de decision
politica “avalard lo que deci-
dan las diferentes comisio-
nes” encargadas de desplegar
un acuerdo de traspaso “inte-
gral” de Cercanias —sellado
por ERC y PSOE en el marco
de la investidura de Pedro
Sanchez- que “es muy deta-
llado”y se debe completar alo
largo de la legislatura estatal.

El pacto por Cercanias con-
templa el traspaso “al menos”
de la R1 (la que discurre por
entre Maresme y Barcelona),
de la R2 sur (Sant Viceng de
Calders y Barcelona) y de la
R3 (el Papiol y 'Hospitalet de

PRODUCTIVIDAD VS COSTES LABORALES
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de “amenazas” por parte del
Gobierno, en referencia a las
negociaciones por el SMI, en
las que Trabajo ha llegado a
acuerdos con sindicatos pero
no con la patronal.

Cepyme reconoce, no obs-
tante, que hay otros costes,
ajenos a los laborales, que es-
tan dando una tregua a las pe-
quefias y medianas empresas.
Asi, apunta sobre todo a los
costes energéticos, con una
bajada interanual del 27%. Sin
embargo, “las empresas su-
fren unos costes acumulados

Llobregat-Vic-Puigcerda).
Capella sefial6 que “a priori”
la linea que parece “mas sen-
cilla” de traspasar es la R1, si
bien matiz6 que “una cosa es
lo que puede pensar una y
otra qué diran los técnicos”.
También dejo la puerta abier-
ta a acelerar los planes para
2024: “Si nos traspasan dos,
puesdos”.

Empresa mixta

Otro de los acuerdos es cons-
tituir una empresa mercantil
bajo el nombre Rodalies Cata-
lunya que asuma los recursos
materiales y humanos de
Renfe en la comunidad auto-
noma y cuyo consejo de ad-
ministracion estara compues-
to a partes iguales por repre-

que resultan un 15,9% supe-
riores alos del mismo periodo
de 2021”. Esto, afiade, puede
ir a mas, y vuelve a sefialar al
Gobierno como uno de los
causantes: “Las empresas se
enfrentan a una situacion ad-
versa definida no solo por una
politica gubernamental de
aumento de costes para las
compaiiias, sino también por
la puesta en marcha de medi-
das y reformas normativas
que mermaran mas la flexibi-
lidad de las empresas, preci-
samente lo que las empresas

sentantes de la Administra-
cion General del Estado y de
la Generalitat. El presidente o
presidenta lo debera propo-
ner la Generalitat, que tendra
un voto de calidad para de-
cantar las votaciones, si bien
las decisiones estratégicas re-
queriran de una mayoria cua-
lificada del consejo. Capella
indico6 que “durante el primer
semestre del afio deberia es-
tar listalaempresa, ya presidi-
day con su composicion esta-
blecida”.

El texto pactado entre ERC
y PSOE también contempla el
abono de diversas partidas,
cuantificadas en poco mas de
500 millones de euros en el
momento de cerrar el acuer-
do. Sin embargo, una vez ana-

necesitan para ajustarse a la
coyuntura prevista”. A esto
hay que sumarle circunstan-
cias de corte geopolitico y
mundial, como “el encareci-
miento del crédito o el impac-
to en los suministros de crisis
como ladel mar Rojo”.
También derivada de una
cuestion geopolitica proviene
otro de los problemas que
afrontan las pymes, porque
solo se puede entender las su-
bidas de tipos, y las conse-
cuencias que tienen éstas pa-
ra la financiacién de las em-

lizadas en detalle, superan los
575 millones.

Déficit tarifario

Una parte importante de este
montante es el déficit tarifa-
rio; en esencia, la parte del
coste del servicio que no se
sufraga mediante la venta de
billetes, sino con aportaciones
de las administraciones. Ca-
pella cifra este apartado en
2023 en 410,7 millones de eu-
ros, frente a la primera cifra
ofrecida por su departamento
de 335 millones.

Estos recursos deben tras-
pasarse durante el primer tri-
mestre de cada afo, segiin re-
za el acuerdo. En realidad, el
traspaso del déficit tarifario
ya estaba incluido en el tras-

La organizacion
empresarial critica
la “politica
gubernamental”
en materia laboral

presas, por lainvasion rusa de
Ucraniay sus efectos en la in-
flacion. De ahi que desde
Cepyme sefialen que “la fuer-
te subida de los tipos de inte-
rés que afrontan las pymes ha
propulsado el esfuerzo finan-
ciero de la pequefia empresa
tipo de 9.600 euros en el ter-
cer trimestre de 2022 a
23.300 euros en el mismo pe-
riodo de 2023”. En el caso de
la mediana empresa, esta es-
tadistica ha pasado en el mis-
mo periodo de los 231.800 a
los 605.900 euros.

Se moderan las ventas
Como colofén a estos datos, la
organizacion empresarial
afiade que el contexto actual
s poco propicio porque la ac-
tividad empresarial se esta
viendo ralentizada, con una
afectacion directa en las ven-
tas. Por eso, Cepyme pide po-
ner en valor “el compromiso
de los empresarios espafioles
con la produccion de sus bie-
nesy servicios para atender la
demanda y sostener la factu-
racion necesaria para la su-
pervivencia de las pymes gra-
cias a la creacién de empleo
en un contexto econémico
adverso de severas alzas de
costes laborales, tributarios,
financieros y operativos, de
mayores rigideces normati-
vas y burocraticas para las
pymes, y de dificultades para
encontrar perfiles con forma-
ciones especificas. El aumen-
to de los asalariados en las
pymes es ain mas valorable y
significativo si tenemos en
cuenta tanto la caida de la
productividad como la mer-
ma del parque empresarial”.

este ano

paso de Rodalies de 2010, pe-
ro nuncase acabd efectuando.

Otras partidas que deberan
traspasarse a la Generalitat
son la deuda generada por el
Plan de Accién de Renfe (152
millones, frente a los 132,7 es-
timados en el texto), la dupli-
cacion de los servicios entre
Lleida y Manresa (4,8 millo-
nes)y el coste de incrementos
de servicios provocados por
los cortes de servicio (9,7 mi-
llones).

La voluntad de Capella es
que el Estado incluya estos re-
cursos en los Presupuestos
Generales el Estado (PGE). Si
estos no se aprobaran, la con-
sejera sefnala que el Gobierno
debe encontrar formulas al-
ternativas.
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Insolvencias, ;qué se puede esperar en 2024?

RETOS/ La Ley Concursal entra en su segundo afio, en el que es prioritario impulsar los planes de reestructuracion para empresas
viables, abordar el auge de los ‘concursos sinmasa'’y en el que Europa se pronunciara sobre la exoneracion del crédito publico.

Alejandro Rey Suaiiez
Afrontamos en este 2024 el
segundo afio de vigencia de la
actual Ley Concursal. Las ex-
pectativas son altas, los hitos a
comprobar no son pocosy las
necesidades no desaparecen.
Me atrevo en esta lineas, en
las que parto de un resumen
de las multiples conversacio-
nes con profesionales y cole-
gas de profesion, a intentar re-
sumir aquellas expectativas
para este nuevo ejercicio en
una materia tan importante
para la realidad econémica y
financiera de las empresas, de
cualquier tamafo, asi como
para las personas fisicas y, por
impuesta extension, para las
familias espafiolas.

© 2024 debe ser una conti-
nuacion del trabajo realiza-
do en pos de alcanzar el en-
tendimiento del derecho de
insolvencia como un instru-
mento de viabilidad empre-
sarial.

No podemos cejar en el em-
pefio por parte de todos los
profesionales, en el sector pri-
vado y publico. Entre todos se
debe continuar con el necesa-
rio esfuerzo desinteresado
para lograr borrar la mala y
vetusta imagen del procedi-
miento concursal.

Se trata de una labor en
cierta manera didictica, fuera
de las aulas pero también
dentro de ellas, cuyo fin debe
ser hacer entender entre la
poblacién que el derecho de
insolvencia es una herra-
mienta prevista para alcanzar
la viabilidad empresarial y
personal de todo a aquel que
se encuentre ante dificultades
financieras, incluso veinticua-
tro meses antes de compro-
barse como ciertas.

® Los planes de reestructu-
racion deben consolidarse
entre los profesionales del
derecho, directores finan-
cieros y asesores en materia
econémica como un instru-
mento necesario.
La realidad nos dice que la ya
no tan novedosa figura de los
planes de reestructuracion se
ha conceptuado por los profe-
sionales como una materia
destinada y/o reservada para
pocas empresas. Asi se ha
comprobado hasta ahora co-
mo un instrumento descono-
cido por muchos y considera-
do ajeno a su realidad profe-
sional y financiera por otros
tantos.

Los ntimeros son tozudos.
Si bien hemos comprobado
coémo cada vez son mas los

v

planes de reestructuracion
que se plantean y homologan
en ciertas ocasiones, la reali-
dad invita a pensar que los
planes de reestructuracion
contintian considerandose
extrafios e indiferentes para
muchos empresarios.

Este nuevo ejercicio debe
suponer el afo de consolida-
cion como la solucion para
aquellas empresas en las que,
con una viabilidad real y res-
ponsable, concurran los re-
quisitos impuestos por la nor-
ma concursal.

Paraello, lalabor de los pro-
fesionales se me antoja esen-
cial, no hay otra via para al-
canzar el éxito esperado. La
labor de calado en los empre-
sarios por parte de los profe-
sionales se debe considerar un
ejercicio de responsabilidad
autoimpuesto que redundara
en el beneficio de la economia
nacional.

® Durante 2024 recaeran re-
soluciones judiciales que nos
va a permitir seguir constru-
yendo la realidad de los pla-
nes de reestructuracion.

Lo relativamente novedoso
delos planes de reestructura-
cién hace que no pocos as-
pectos procesales y procedi-
mentales de dichos planes a
la hora de su formulacion,
planteamiento, aprobacion y
homologacién judicial resul-
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El TJUE se
pronunciara sobre
la exoneracion del
pasivo insatisfecho
y el crédito publico

Por escasa que sea
la masa activa, hay
que maximizar las

expectativas de cobro

de los acreedores

ten aun terreno desconocido
y pantanoso.

Durante 2023 fueron algu-
nas las resoluciones que a mo-
do de campanada empezaron
a poner coto a la realidad de
los planes de reestructuracion
y a la realidad espafiola de las
reestructuraciones empresa-
riales. Ciertos aspectos han
ido aclarandose y gozando de
mayor luz respecto ala oscuri-
dad que ofrecian en septiem-
bre 2022. Durante este nuevo
afio debemos de esperar con
ilusién un nuevo ejercicio ju-
dicial de resoluciones que
contintien haciendo el camino
en el que nos encontramos en
Sus primeros pasos.

® Reacondicionamiento del
mal concepto que se ha
adoptado sobre el ‘concurso
sinmasa’.

La situacion que se esta cons-

tatando en Espana es preocu-
pante. La realidad nos dice
que una gran parte, sino la
mayoria, de los procedimien-
tos concursales que se pre-
sentan son aquellos denomi-
nados sin masa, para su poste-
riory casi simultaneo cierre.

Cuando antes de la ya olvi-
dada pandemia este tipo de
procedimientos concursales,
mal llamados concursos ex-
prés, era algo residual, la reali-
dad durante el afio 2023 ha si-
do una diametralmente
opuesta. Los concursos de
acreedores sin masa se han
convertido en una realidad
ciertamente incomoda por lo
extrafio de la misma, origina-
da, entiendo, por un concepto
mal adoptado como conse-
cuencia de una realidad sani-
taria que ya no existe, pero
que seguimos arrastrando
concursalmente de manera
indebidae incorrecta.

Este 2024 debe ser el afo
en el que volvamos a la reali-
dad en la que, por escasa que
sea la masa activa, al procedi-
miento concursal se le permi-
ta cumplir con algunos de sus
objetivos, que no son otros
que lamaximizacion de las le-
gitimas expectativas de cobro
de los derechos crediticios de
los acreedores.

® Resolucion de Europa so-
bre cuestiones prejudiciales

en materia de exoneracion
del pasivo insatisfecho y el
crédito publico.

En materia de derecho de in-
solvencia de las personas fisi-
cas se espera como agua de
mayo el pronunciamiento del
Tribunal de Justicia de la
Uni6on Europea (TJUE) sobre
el alcance de la exoneracion
del pasivo insatisfecho res-
pecto al crédito ptblico como
consecuencia de la correcta o
incorrecta transposicion de la
Directiva (UE) 2019/1023 del
Parlamento Europeo y del
Consejo de 20 de junio de
2019 sobre marcos de rees-
tructuracion preventiva, exo-
neracion de deudas e inhabili-
taciones.

El cambio de rumbo que
sufrio la mal y comiinmente
llamada “segunda oportuni-
dad” como consecuenciadela
entrada en vigor de la actual
Ley Concursal puede verse
este 2024 revertido, volvien-
doaregir el criterio contenido
en la Sentencia del Tribunal
Supremo de 2 de julio de 2019
(381/2019). De ser asi, la ava-
lancha de concursos de acree-
dores de personas fisicas pue-
de colapsar los Juzgados de lo
Mercantil, que ya conocen de
estos procesos de insolvencia.

® Aprobacion de la Directi-
va 702/2022 sobre armoni-
zacion de determinados as-

pectos del Derecho de la In-
solvencia.

Pese la escasa vida practicade
la actual Ley Concursal, no es
descartable que durante este
2024 entre en juego la Direc-
tiva europea 702/2022, con el
animo de consolidar las legis-
laciones europeas en materia
de insolvencia. Sélo el tiempo
dira si con acierto o no y si es
este ejercicio el definitivo pa-
raello.

® Vigencia del reglamento
de la administracion con-
cursal.

Los ultimos coletazos de 2023
nos permitieron comprender
lo que parece puede ser el tex-
to del nuevo reglamento de la
administracién concursal,
tras el evidente orillamiento
que sufri6 tan importante or-
gano en el nuevo texto de Ley
Concursal.

Asi, el texto del reglamento
propuesto en principio debe
de tener como objetivo mas
plausible mejorar la eficiencia
del sistema concursal a través
de la profesionalizacion de la
administracion concursal. Y
como medios para lograr tal
objetivo, se refuerzan los re-
quisitos de acceso al cargo, se
determinan distintos elemen-
tos del nuevo sistema de nom-
bramientos, se revisa el dise-
fio del arancel de la adminis-
tracion concursal y se regula
la cuenta de garantia arance-
laria

® Entrada en vigor y funcio-
namiento del Registro Pu-
blico Concursal (Real De-
creto 892/2013, de 15 de no-
viembre)

Lapublicidad de cuanto suce-
de en un procedimiento con-
cursal se antoja necesario y
esencial parala mejor defensa
de los derechos e intereses de
todos los afectados por el mis-
mo, ello unido a la coordina-
cion de todos los organos que
en sede concursal intervie-
nen, trae causa del Registro
Publico Concursal, cuya en-
trada en vigor puede preverse
paraeste 2024.

Dicho Registro pretende
constituirse como un punto
de encuentro a efectos de la
publicidad tanto de las resolu-
ciones procesales que se
adopten alo largo del proceso
concursal, como de las que
implican la apertura de nego-
ciaciones para alcanzar los
acuerdos extrajudiciales y su
finalizacidn, asi como los
asientos registrales derivados
de los mismos.

Socio RSGM abogados
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Latinoamerica, ante sus mejores
oportunidades en una generacion

POTENCIAL ECONOMICO/ | a region cuenta con ventajas en materia de produccion de alimentos, energias
renovables y minerales. La prosperidad de muchos paises depende de sus gobiernos.

Michael Stott. Financial Times
Las predicciones que hablan
de un nuevo amanecer para
América Latina tienden a pro-
vocar escepticismo, como po-
co.Laregion ha decepcionado
tanto a ciudadanos como a in-
versores durante la altima dé-
cada. Sus economias apenas
han crecido y el nivel de vida
se ha mantenido cuando no
ha decrecido. El sudeste asia-
tico ha eclipsado a la region
como destino de inversiones y
centro manufacturero.

El ex diplomatico estadou-
nidense Henry Kissinger ase-
gurd, de forma despectiva,
que Chile no era mas que “un
punal clavado en el corazon
del Antértico”; subrayaba asi
la falta de importancia estraté-
gica de este pais, en su opi-
nion.

A pesar de todo, América
Latina concita atencion por el
potencial que aporta a la tarea
de alcanzar los principales de-
safios del siglo XXT: producir
alimentos, generar energias
limpias, extraer minerales cri-
ticosy luchar contra el cambio
climatico.

Latinoamérica dispone de
dos tercios de las reservas
mundiales de litio y un 40%
de las de cobre. Ademas, con-
trola el 45% del comercio
mundial de productos agrico-
las, segtin datos de la Union
Europea y cuenta, ademas,
con un stock abundante de tie-
rrasde cultivoy agua.

Es el hogar de 1a mayor sel-
va del mundo, el Amazonas, y
su diversidad geografica in-
cluye algunas de las mejores
zonas del mundo para gene-
rar energia edlicay solar.

Esta combinacion de forta-
lezas ofrece a Latinoamérica
su mejor oportunidad en una
generacion para elevar las
economias de la region por
encima del estancamiento,
hacer que sus habitantes sean
un poco mas ricos y asumir un
papel de mayor peso en el or-
denglobal.

Cuenta también que otras
ventajas menos obvias en este
mundo turbulento. Sus Esta-
dos no estan en guerra los
unos contra los otros, es mas
democratica que otras regio-
nes emergentes y esti cons-
truyendo una suerte de poder
blando a través de la musica
latina, la comida, el arte y
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Argentina podria
sacar mayor partido
a su potencial si
Milei logra aprobar
sus reformas

peliculas de éxito. Ademas, los
noémadas digitales citan a Ciu-
dad de México, Medellin y
Buenos Aires entre las mejo-
res ciudades del mundo para
teletrabajar.

En esta region, acostum-
brada a ser la eterna promesa
futura, la clave esta en ver si
los gobiernos estan a la altura
delatarea.

Meéxico, el centro manufac-
turero de América Latina, es
la ubicacion elegida por las
compaiiias que quieren aban-
donar China para producir
mas cerca del enorme merca-
do estadounidense. En junio
los mexicanos elegiran al su-
cesor o sucesora del actual
presidente, Andrés Manuel
Lopez Obrador, cuyas nacio-
nalistas politicas de inversion
controlada por el Estado han
alterado el crecimiento.

Los inversores confian en
que la sucesora elegida por
Lopez Obrador, la ex alcalde-
sa de México DF, Claudia
Sheinbaum, o la candidata de
la oposicion, desplegaran po-

liticas mas favorables hacia la
inversion y permitiran asi que
Meéxico capitalice el auge de la
relocalizacion que ya esta vi-
viendo.

En Brasil, el presidente iz-
quierdista Luiz Inacio Lula da
Silva, quiere que lamayor eco-
nomia de la region se convier-
ta en lider global en materia
medioambiental y ha facilita-
do una oleada de inversiones
verdes en todo tipo de activos
relacionados con la energia
sostenible.

Brasily Argentina

Durante una visita al Golfo
Pérsico el afo pasado, Lula
aseguro que Brasil se conver-
tird en la “Arabia Saudi de la
energia renovable” en un pla-
zo de diez afos. En su tercer
mandato, Lula jugara un ma-
yor papel politico en el exte-
rior; Brasil sera anfitrién del
G-20 en noviembre y del COP
30, el afio siguiente. Cree que
Brasil, como pais neutral y pa-
cifista, podria mediar en los
conflictos globales.

En Argentina, los inverso-
res han recibido con fuertes
apuestas por la bolsa y los bo-
nos soberanos la llegada a la
Casa Rosada del recién elegi-
do presidente, Javier Milei. El
economista libertario ha de-
cretado el final de los contro-

‘Lula’ asegura que
Brasil se convertira
en diez afios en

la Arabia Saudi

de las renovables

les econdmicos estatales y de-
fiende un capitalismo libre.

No obstante, esta por ver si
el Congreso de la nacion, do-
minado por los peronistas, y
los poderosos sindicatos ar-
gentinos, le permiten des-
montar el generoso Estado
del Bienestar argentino, las
protecciones a los trabajado-
res y la amplia red de compa-
fifas publicas.

Si Milei, que se autodefine
como “anarcocapitalista”
consigue algunos de sus obje-
tivos, Argentina podria apro-
vechar mas y mejor su enor-
me potencial en los sectores
de la agricultura, la mineria y
los hidrocarburos.

En la costa caribefia, el pe-
tréleo ha convertido a Guyana
en uno de los paises de mayor
crecimiento del mundo y en
un exportador relevante; la
vecina Surinam esta siguien-
do su ejemplo. El caso de Gu-
yana recuerda que los paises
mas pequeiios de la region,
como Panam4d, Uruguay y la
Republica Dominicana se en-

VENTAJAS

Latinoamérica
cuenta con el

40% de las reservas
mundiales de cobre
y dos tercios de las
de litio. Ademas,
controla el 45 %

del comercio mundial
de productos
agricolas,

segun datos de la
Unidén Europea.

El presidente
de Brasil, Luiz Inacio
‘Lula’ da Silva.

cuentran entre los mas exito-
sos de Latinoamérica.

Mientras tanto, el éxodo de
siete millones de venezolanos
simboliza la capacidad de al-
gunos gobernantes de des-
truir una economia pujante.
Venezuela, Cuba, Nicaragua y
otros Estados fallidos en la re-
gion han contribuido a la ma-
yor crisis migratoria que se
haya visto jamas en el conti-
nente. Los millones de perso-
nas que han volado al norte, a
Estados Unidos, ha generado
un grave problema al presi-
dente estadounidense, Joe Bi-
den, en el afio en el que busca
sureeleccion.

sPuede América Latina
aprovechar las oportunida-
des que se le ofrecen en estos
primeros afios del siglo XXTy
volver al camino de la prospe-
ridad? En 1992, el escritor
mexicano Carlos Fuentes
comparo la historia de la re-
gién con la construccion de
un alto edificio que nunca se
termina, a pesar de los conti-
nuos progresos. “Latinoamé-
rica avanza sin acabar, con
energia pero en tension, por
problemas aparentemente
irresolubles. Los latinoame-
ricanos confian en que las
oportunidades de este siglo
permitan probar que Fuen-
tes estaba equivocado.

México suma
inversiones
por valor

de 100.000
millones

Expansion. Madrid

Durante 2023, la iniciativa
privada en México realiz6 378
anuncios de inversion en el
pais, equivalentes a 110.744
millones de ddlares (101.658
millones de euros), segun in-
formo la Secretaria (ministe-
rio) de Economia del Gobier-
Nno mexicano.

Esa cifra, preciso la depen-
dencia, equivale a 6,7 % del
producto interno bruto (PIB)
de Méxicoregistrado en 2022,
ademas de que esas inversio-
nes generaron aproximada-
mente 234.725 empleos direc-
tos.

En un comunicado, la Se-
cretaria preciso que del 1 de
enero al 31 de diciembre de
2023, se identificaron 378
anuncios de inversion, con
una expectativa de inversion
de 110.744 millones de dolares
eindicé que “se espera que di-
cho monto ingrese al pais en
los siguientes dos o tres afios”.

Agregd que el mayor ntime-
ro de anuncios proviene de
empresas de Estados Unidos,
seguido de China, Dinamarca,
Australia y Corea. En el caso
de Estados Unidos los anun-
cios suman una expectativa
de inversion por 42.144 millo-
nes de dolares, un 38% del to-
tal.

China representa anuncios
de inversion por 13.190 millo-
nesde dolares, conun12 % del
total, mientras que desde Di-
namarca se esperan inyeccio-
nes de capital al pais por
10.170 millones de délares, un
9 %. Le siguen Australia, con
7.290 millones de ddlares y
Corea del Sur, con 6,962 mi-
llones de dolares.

Relocalizacion
La secretaria apuntd que con
ladiversificacion del origen de
las inversiones, “se observaun
interés en las industrias de los
sectores clave que impulsa el
Gobierno mexicano y agrego
que la relocalizacion de em-
presases “yaunarealidad”.
En el informe se indicé que
por sectores, los principales
anuncios se dieron en la ma-
nufactura, con una inversion
estimada en 52.600 millones
de dolares, seguida de la in-
dustria energética, con 23.605
millones de dolares; el trans-
porte, con 17.332 millones de
ddlares; la construccion, con
9.290 millones de ddlares, y el
comercio, con 4.327 millones
dedolares.
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ENCUENTRO EXPANSION FINSEGURALIA

Las empresas espaiiolas
aseguran sus riesgos profesionales

CONCIENCIACION/ Los seguros de responsabilidad civil profesional y D&O, asi como las pdlizas ‘ciber, generan
cada vez mas interés debido al aumento de la sensibilizacion y los nuevos riesgos para las compariias.

Jesus de las Casas. Madrid

Las empresas espafolas se
enfrentan hoy a una serie de
riesgos emergentes de signo
profesional y tecnoldgico,
que quedan mas alla del al-
cance de los seguros tradicio-
nales que solian cubrir sus
dafios. En los tltimos afios se
ha producido un notable cre-
cimiento en el ambito de los
seguros profesionales, que
abarcan desde las pdlizas de
responsabilidad civil profe-
sional y D&O -aquéllas que
cubren alos administradores,
consejeros, directivos y altos
cargos de las companias—
hasta los seguros de riesgos
cibernéticos.

Aunque la concienciacion
sobre la importancia de estas
polizas ha aumentado en
gran medida entre las empre-
sas, todavia existe un amplio
camino por recorrer. Estas
asignaturas pendientes se
abordaron en el encuentro
Ast aseguran las empresas es-
pariolas sus riesgos profesio-
nales, que organizo EXPAN-
SION en colaboracion con
Finseguralia.

Nuevas amenazas

Los representantes de com-
paiiias especialistas en la dis-
tribucion de este tipo de se-
guros coincidieron en que el
grado de sensibilizacion osci-
la segun el perfil de cada or-
ganizacion. “La vision de las
grandes multinacionales es
distinta que la de las pymes y
el nivel de concienciacion va-
ria en funcion del volumen y
la actividad de cada empre-
sa”, indicé Olivier Marcén,
head de lineas profesionales
de Sompo International en
Iberia. Como recalc6 Mar-
cén, “a medida que la socie-
dad y las empresas evolucio-
nan, surgen nuevos riesgos y
unas compaiiias son mas
conscientes que otras”.

“El nivel de preparacion de
las empresas ante estos ries-
gos depende de su concien-
ciacion y sensibilizacion al
riesgo”, confirmé Francisco
Antonio Alcaide, responsable
de Beazley Digital. La adap-
tacién para las compafiias no
es sencilla, teniendo en cuen-
ta que los cambios suceden a
una velocidad de vértigo. En
este sentido, Alcaide agregd
que “cada vez aparecen mas

Mauricio Skrycky

Rafael Sierra, director de SegurosNews.com y elAsesorFinanciero.com; Margarita Sanchez-Sus, directora general de Dual Ibérica; Francisco
Antonio Alcaide, responsable de Beazley Digital (que participé por videollamada; Olivier Marcén, ‘head’ de lineas profesionales de Sompo
International en Iberia; y Héctor de la Huerta, responsable de lineas financieras de Berkley.

FRANCISCO ANTONIO
ALCAIDE

Responsable

de Beazley Digital

k& & Einivelde
preparacion de las
empresas depende

de su concienciaciény
sensibilizacion al riesgo”

riesgos nuevos que debemos
tener en cuenta, como todos
los aspectos relacionados con
la inteligencia artificial, la ca-
dena de suministro, los cibe-
rriesgos o los temas ESG y de
gobierno corporativo”.
Margarita Sanchez-Sus,
directora general de Dual
Ibérica, se mostré de acuerdo
con que existe una gran dife-
rencia entre multinacionales
y pymes pero abogo por la
formacion para cerrar la bre-
cha: “Deberia haber una ma-
yor concienciacion por parte
de instituciones publicas a las
pequefias empresas acerca
de la necesidad de asegurar
estos riesgos y transferirlos a
una compaiiia de seguros”.
De forma adicional, San-

HECTOR DE LA HUERTA
Responsable de

lineas financieras

de Berkley

k& Las principales
brechas estanenla

MARGARITA SANCHEZ-SUS
Directora general
de Dual Ibérica

k& Adnno hay
suficiente conciencia

parte de ciberriesgos entre las empresas

y de responsabilidad acercade la necesidad
medioambiental” de cubrir los ciberriesgos”
Los riesgos que El grado de atencion
amenazanlasfirmas  aestos riesgos es
evolucionan muy distinto entre

al ritmo de los las grandes empresas
cambios sociales y las pymes

chez-Sus afadi6 que las ase-
guradoras deben hacer un es-
fuerzo para que estos pro-
ductos resulten mas accesi-
blesy faciles de entender.

La importancia de poner
de relieve este déficit no solo
se aplica a las companias, si-
no también a otros actores
como los corredores y media-
dores de seguros. Por ello,
“notamos ciertos requeri-
mientos por parte de asocia-
ciones de corredores para re-

cibir mas informacion y co-
nocimientos”, comentd Héc-
tor de la Huerta, responsable
de lineas financieras de
Berkley.

Necesidades no cubiertas
;Cuales son estas necesida-
des de aseguramiento que no
estan del todo cubiertas por
las empresas espanolas? “En
este momento, las principa-
les brechas estan en la parte
de ciberriesgos y en los temas

OLIVIER MARCEN

‘Head’ de lineas profesionales
de Sompo International

en Iberia

& & Einivelde
concienciacién varia
en funcion del volumen
y la actividad

de cada compafiia”

de responsabilidad me-
dioambiental”, explicé De la
Huerta. Dado que la obligato-
riedad del seguro de respon-
sabilidad medioambiental
depende de la actividad que
se desempefie, no todas las
compaiiias han puesto el foco
sobre este aspecto.

Por otra parte, el responsa-
ble de lineas financieras de
Berkley anadi6 que, con la
pandemia, “hubo un endure-
cimiento del mercado ylaen-
trada de nuevos actores en
este tipo de riesgos ha provo-
cado bajadas en las primas
que no son sostenibles, sobre
todo en el tramo de D&O, y
en ciberriesgos ocurre algo
parecido”. En el caso de la
responsabilidad civil profe-

DEFICIT

En un entorno mas digi-
tal que nunca, los riesgos
vinculados a la ciberse-
guridad destacan entre
los principales déficit
aseguradores de las
compafiias espafiolas.

sional, Héctor de la Huerta
apunt6 que “notamos que
ahora el mercado esta mas
estable y no hay bandazos: las
compaiiias han entendido
que resulta peligroso no pla-
nificar bien”.

“Tanto cyber como D&O
han sido muy volatiles en los
ultimos afios, con muchas su-
bidas y bajadas. Esto se debe
a la siniestralidad, tanto en
grandes empresas como en
pymes”, complement6 Oli-
vier Marcén, que abog6 por
la vision a largo plazo y agre-
g0 que los clientes agradecen
esa estabilidad. Asimismo,
reconocio que algunas de es-
tas polizas son muy jovenes,
por lo que es logico que tar-
den un tiempo en calar. Por
ejemplo, el responsable de
Sompo International en Ibe-
ria indico que “el ciberriesgo
es muy técnico: aquellas em-
presas que no cuentan con un
CIO o un CISO tienen difi-
cultades para entender los
riesgos a los que se exponen”.

En la misma linea, Marga-
rita Sanchez-Sus recalco que
“la parte de los riesgos ciber-
néticos es la mas descubierta
en la actualidad, porque atn
no hay suficiente conciencia
acerca de la necesidad de cu-
brir este riesgo”. En cambio,
apunt6 que “el nivel de pene-
tracion en la responsabilidad
civil profesional es mayor
que en los ciberriesgos, don-
de en muchos casos es casi
inexistente”. La directora ge-
neral de Dual Ibérica puso de
manifiesto que la labor de los
colegios profesionales ha si-
do muy importante para di-
fundir la importancia de este
tipo de seguros.

“A medida que cambian los
tiempos, también cambian
los riesgos”, aseverd Francis-
co Antonio Alcaide. Precisa-
mente, la siniestralidad y los
incidentes en el ambito ciber-
nético no han dejado de cre-
cer desde el salto acelerado
hacia la digitalizacion que
provoco la pandemia. Por es-
ta razon, el responsable de
Beazley Digital incidio en
que “la pdliza que ahora esta
en boca de todos y en la que
hay que hacer mas trabajo de
evangelizacion es la de cibe-
rriesgos, pero sin desmerecer
la responsabilidad civil pro-
fesional”.
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CUADROS

IBEX Semana 15-01-2024 al 19-01-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. Reval. Total condiv, Nimero  (Capitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotadidn Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones  cion (mill.) | Afoact.  Anosig.| contable| Sigla Sector
Acciona 115,500 -11,63 127,750L 115,500V 121.797 131,700 En 115,500 En 85807 040 203,989 Ag22 17,523 My00 451 J2U 411 J-23 A 451 385 -1335  -1335 54.856.653 6336 128 1209 134 ANA (ON
Acciona Ener 23400 7,87 248401 23,080X 446363 27,180 En 23,080 En 340046 026 42,734 Ag22 22,800 0c23 070 Ab-2U 028 In-3U 070 296 -1667 -16,67 329.250.589 7704 1626 17,68 129 ANE ENR
Acerinox 9846  -422 10400L 9,846V 976130 10,590 En 9,846 En 752300 071 11,406 En22 2,296 En99 060 En-23 A 030 J-23C 030 606 759 -759 270.546.193 2664 737 675 090 ACX MET
AG 39440 074 39803L 39,220) 488.183 39,892 En 38,963 En 494502 045 39,892 En24 1,941 Fe00 1,96 Fe-23 C 0,48 J23A 148 500 179 -065 278.164.594 10971 1688 1480 198 ACGS  C(ON
Aena 163,350 -3,26 168,800L 161,750 X 127.529 168,850 En 159,800 En 129016 022 172,518 Jn19 49,455 Fel5 4,75 Ab-19 U 6,93 My-23 A 475 290 -0,46 -0,46 150.000.000 24503 1565 1433 326 AENA TRS
Amadeus 64,620 0,98 64,620V 63,060 X 496.878 64,620 En 63,060 En 629792 036 78594 0c18 8742 My10 0,74 J-23A 074 En24A 044 184 -040 0,28 450.499.205 29111 2221 19,55 513 AMS TUR
ArcelorMittal 24180 084 24430L 24,065X 156.330 25,805 En 24,065 En 252.598 0,07 121,556 Jn08 53883 Fel6 035 n-23 A 017 Di-3 A 017 142 579 579 877.809.772 21225 533 471 034 MIS MET
B. Sabadell 1,151 = 115L 1,120  21.255.751 1234 En 1120 En 25424962 1,19 3,830 Fe07 0,233 020 0,03 Di-22 A 0,02 Di-23 A 003 262 331 337 5440221447 6259 500 548 042 SAB  B(O
B. Santander 3710 -241 3760L 3665X  27.880.656 3930 En 3,665 En 35511879 056 5,192 Dio7 1,325 Se20 014 My-23C 006 No-22A 008 378 -184 -1,84 16.184.146.059 60.043 537 515 059 SAN BCO
Bankinter 5,880 -297  6120L 5842) 2.861.891 6,178 En 5842 En 2741875 0,78 6,344 No23 0,687 JI12 043 Se-23 A 013 Di-23 A 0,14 4 145 145 898.866.154 5285 624 659 095 BKT BCO
BBVA 799%  -352 825l 79%V 7671715 8602 En 7,99 En  12.047.868 0,53 8,696 No23 1,830 Se20 047  Ab-23 C 031 023 A 016 581 280  -280 5.837.940380 46680 605 605 091 BBVA BCO
CaixaBank 3,833 -197 39271 3830X  7.771.802 4058 En 3826 En 10779481 034 4,197 No23 0976 Mz09 023 Ab-22U 015 Ab-23A 023 602 287 287  8.060.647.033 308% 594 599 079 CABK BCO
Cellnex Telecom 33,740 581 355701 33,630) 810.797 35820 En 33,630 En 1.079.986 041 60,895 Ag21 9,441 Nol6 - No-18 A 005 No21 A 0,03 - 538 538 679.327.724 22921 - - 183 CNX TEL
Colonial 5645 -592 5960L 5645V 940.963 6,510 En 5,645 En 1027974 049 3314 JI89 1,292 Ji2 0,20 J-22 A 0,07 J23A 020 348 -1382 -1382 539615637 3.046 1677 1633 064 COL INM
Enagads 15190 438 15855L 15,190V 833196 15885 En 15,190 En 797.529 078 18237 Fe20 1,591 Se02 173 J-23 € 1,03 Di-3 A 070 11,14 049 049 261.990.074 3980 1651 1821 144 ENG  ENE
Endesa 18,655  -578 19,770L 18655V 1431759 19,800 En 18,530 En 1.183.582 029 19,800 En24 1,033 Se02 1,59 J-23A 159  En-24 A 050 1095 1,06 376 1058752117 19751 1166 1017 339 ELE  ENE
Ferrovial Se 34,630 -040 34960M 34510X 983.932 34960 En 33,330 En 894305 0,18 34960 En24 27,350 023 043 = = No-23 R 043 1,23 4,88 4,388 740.688.365  25.650 = = - FER ATP
Fluidra 18700  -235 18960L 18,670X 221967 19300 En 18310 En 455.857 0,61 34,563 0c21 1,452 DiTl 0,70 J-23 R 035 Di-23 R 035 372 080  -080 192129070 3593 1640 1375 2,18 FDR  ING
Grifols* 8368 570 8984M 8368V 4903173 14940 En 8368 En 1758573 1,05 33423 Fe20 1,894 My06 - 0c20 C 016 Jn-21 R 036 - 4586 4586 426129798 5148 824 659 080 GRF FAR
IAG 1676 039 1693L 1656X  7.994.672 1792 En 1656 En 10213335 052 5223 En20 0,787 Nol1 - J-19 C 017 Di-19 A 0,15 - 592 592 4971476010 8330 431 377 119 A6 TRS
Iberdrola 11,220 -390 11,6651 11,220V 9.062.235 11,834 En 11,220 En 8977913 036 11,834 En24 1,010 0c02 0,19 Ag-22 C 027 En-23 A 0,19 1,64 -548 23,76 6350278000 71250 1484 1375 1,57 IBE ENE
Inditex 38,870 -044 38890L 38420X 1.414.786 39,150 En 37,620 En 2381187 0,19 39430 Di23 1,853 Se01 1,20 No-23 E 040 No-23 C 0,20 3n -142 -142  3.116.652.000 121144 2258 2061 6,65 IX TEX
Indra 15,670 3,02 15800) 15240 M 410158 15,800 En 13,930 En 488272 0,70 15800 En24 2,718 My99 025 J-22 A 015 J23A 025 158 1193 1193 176.654402 2768 1187 1081 211 IDR  ELE
Logista 24960  -280 25800M 24,960V 189.227 25,800 En 24,800 En 169.190 033 25800 En24 8,116 Ocl4 144 Fe-23C 095 Ag-3A 049 575 1,96 1,96 132750000 3313 1015 10,15 536 110G  TRS
Mapfre 1966  -248 20201 1966V 1.899.759 2028 En 1,953 En 2675010 022 2,085 My17 0,282 JI00 015  My-23C 009 No-22R 006 740 118 1,18 3.079.553.273 6054 700 639 076 MAP SEG
Melia Hotels Int. 6,125 417 6125V 5795M 533.674 6,125 En 5795 En 716644 083 16,548 Ab07 1,509 Mz09 = J-18 A 0,17 J-19 A 0,18 = 2,77 2,71 220.400.000 1350 1234 1100 272 MEL  TUR
Merlin Properties 9330 194 95251 9330V 527.829 9,985 En 9,330 En 695656 038 10,716 No19 4,579 0c20 044  My-23 C 024 Di-3 A 020 47 726 126 469.770.750 4383 1493 1435 071 MRL INM
Naturgy 25300 692 27,120 25300V 301488 27,180 En 25,300 En 301480 0,08 28216 Ag22 3,605 Mz09 100  Ag-23A 050 No-23A 050 389 630 -630 969.613.801 24531 13,99 1498 3,07 NTGY ENE
Redeia 14,860 -2,27 152201 14,860V 1.329.481 15220 En 14,650 En 963450 045 18387 Ag22 0,503 Fe00 1,00 J-23 C 073 En-24 A 027 6,64 034 149 541.080.000 8040 1604 1556 159 RED  ENE
Repsol 13,000  -084 13275M 13,000V 2.996.843 13,354 En 12,930 En 3755779 078 15266 Se23 3,490 Jn02 070 En-24R 038 En-24A 003 567 335 037 122739.053 15956 460 475 056 REP  PET
ROVI 63,350 428 63350V 61,900L 56.195 63,350 En 60,750 En 116.568 0,55 70,415 Di21 3,008 Mz09 1,29 J-2 U 096 J-23U 129 2,06 523 523 54.016.157 342 2190 1857 490 ROVI FAR
Sacyr 3012 260  3,148L 3,026X 1975372 3,250 En 3,026 En 1.894.889 0,71 27,930 No06 0,675 JI12 014  En-23 A 0,06 J-23C 008 447 73 0,30 683.083.887 2098 139 1396 199 SCYR (ON
Solaria 14285 1321 16490L 14285V 1.120.165 17,870 En 14,285 En 505823 1,03 30,940 En21 0,300 My12 ~  My-TTA 002  0c11 A 002 - 324 -BM 124950876 1785 1424 1243 354 SR ENE
Telefénica 3,780 164 3780V 3,733) 8.334.698 3,780 En 3,628 En 11.230383 0,50 8651 Mz00 1,978 0c02 030 -3 R 0,15 Di-23 R 0,15 8,04 6,96 696 5750458145 21737 1082 1099 085 TEF TEL
Unicaja Banco 0839 -729 0909L 0809V 9752151 0,938 En 0,839 En 7514068 0,72 1439 My18 0385 My20 005 Ab-22U 003 Ab-23 A 005 545 573 573 2654833479 2227 494 494 035 UNI BCO
(*) Datos deas acciones ordinarias de Grifols, a excepcion de la capitalizacién. Esta corresponde ala suma de las acciones ordinarias y las acciones preferentes.
e ©: RESTO DE MERCADO CONTINUO Semana 15-01-2024 al 19-01-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Aio Pordivi. Reval. _Total con div. Nimero  Capitaliza- ¢| Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones  cion (mill.) | Adoact. Ao sig.| contable| Sigla Sector
Adolfo Dominguez 4,920 = 4920V 4920V 9 4,960 En 4,920 En 3613 0,10 483819 No06 3,050 JI16 = J-09 U 0,15 J-10 U 0,07 - -160  -160 9.276.108 46 - 1506 - ADZ  TEX
Aedas Homes 18,560 = 18560V 18,260X 13.874 18640 En 18,020 En 29.131 016 24372 n18 7,881 Mz20 215 Mz23 A 1,00 J-23 C 115 11,76 187 1,87 46.806.537 89 721 754 085 AEDAS INM
Airbus SE 148,540 0,17 150,000 146,800 X 1.653 150,000 En 136,800 En 3780 0,00 150,000 En24 5,119 Mz03 180 Ab-22A 150 Ab-23U 18 120 583 58 786.083.690 116.765 21,84 1739 584 AR AR
Airtificial 0142 308 0148L 0,142V 4.081.769 0,166 En 0,142 En 6242906 1,19 2,258 Fe07 0,046 Mz20 = JI-06 C 0,01 J-07 U 0,01 = 9,69 969  1333.578.137 189 = = - A ING
Alantra Part 8,660 -587 92401 8,660V 12325 9,700 En 8400 En 9499 006 15335 Ab22 1,133 In12 0,50 No-22 A 032 My-23 C 050 551 2,61 2,61 38.631.404 335 = = - AINT (AR
Alba 48450  -2,12 50300M 48450V 4651 50,300 En 47,950 En 9.141 004 54189 Jn22 10,548 Mz03 0,96 Di-2 R 099 J-23R 0% 198 0,94 0,94 60305186 2922 3034 2979 058 ALB (AR
Almirall 8535  -201 8610L 8455X 128.721 8710 En 8455 En 28449 035 16,89 Agl5 3,463 0c08 018 Jn21A 019 My-23A 018 217 131 131 209393724 1787 3884 1744 1,15 AIM AR
Amper 0085 -023 009TM 0085V  2.954.634 0,091 En 0,084 En 2558268 044 2,301 Jig7 0,044 En15 - Jn-08U 013 J-09 U 015 = 191 191 1.496.663.032 128 1704 852 - AMP__ ELE
Amrest Holdings 5580 622 5950L 5340) 3.024 6,140 En 5340 En 4305 001 11,600 Mz19 2,900 0c20 - - - - - - 95 956 219.554.183 1225 - - - EAT  TUR
Aperam 28,270 = 28270V 28270V 221 31450 En 28,270 En 1395 000 50680 En22 5935 Ji3 170 SeB A 043 Di-23 A 043 601 -1428 -1428 79.99.280  2.261 - - - APAM MET
Applus Services 10,260 049 10,300) 10,150 M 98.824 10,300 En 10,050 En 258764 046 14,684 Jn14 3,942 M220 0,16 J-22 A 0,15 J-23 U 0,16 1,55 2,60 2,60 143.018.430 1467 1021 937 195 APPS ING
Arima 6,550 397 6550V 6,300L 6.190 6,550 En 6,150 En 5663 005 13,100 Fe20 6,150 En24 - - - - - - 3,15 3,15 28.429.376 186 - - - ARM _INM
Atresmedia 3662  -022 36721 3642X 135.530 3,774 En 3,636 En 277916 031 8433 JN5 1,189 Mz09 040  In-23A 022 Di-23 A 0,18 10,97 1,89 1,89 225.732.800 87 748 744 113 MM PUB
Atrys Health 3650 162 3710L 3,580 19.094 3,770 En 3,580 En 17599 0,06 11,200 Ag21 1,293 Aql7 - - - - - - 05 05 76.014.193 277 6083 2607 085 ATRY SER
Audax Renovables 1,300 -3,70 13101 1,244X 216.89%6 1350 En 1,244 En 336286 0,19 9,443 Jlo7 0,267 Ab13 = J-10 U 0,01 J-21 A 0,02 = 0,00 = 440.291.054 572 1444 1300 321 ADX ENR
Azkoyen 6200 252 6300) 6200V 11.461 6,400 En 6,140 En 8894 009 10,188 En99 0,740 Dil1 0,18 J-22 E 082 J-23A 018 28  -252  -252 24.450.000 152 - - - AIK  FAB
Berkeley Energia 0177 -1,12 0184M 0,177V 1746324 0,186 En 0,176 En 4351884 249 3270 Agi8 0,072 Mz20 - - - - - - 1,26 1,26 445.796.715 79 - - - BKY ENE
Bodegas Riojanas 4,760 259 4760V 4700L 1.273 4,760 En 4,620 En 1826 009 10,525 Mz98 2,408 No20 0,10 J-22A 010 Se23A 010 202 3,03 3,03 5.057.310 24 = = - R0 ALl
Borges Agri(F) 2,540 = 2600X 2540V 519 2,700 En 2,500 En 94 0,01 7,786 Aql7 2379 JI17 - - - - - - 155 155 23.140.460 59 - - - BAIN Al
CAE 31,100 -590 32950L 31,100V 25963 33,050 En 31,100 En 38566 029 40,739 19 1,066 Fe00 0,86 J-22 C 0,60 J-23U 08 270  -460  -460 34280750  1.066 1028 836 126 CAF  FAB
(AM 1,340 = 1340V 1340V - 1,340 En 1,340 En - - 7,370 No10 0,880 Noi1 - Di-09 A 0,07 Jn-10 C 0,09 - 0,00 - 50.000.000 67 - - - (AM_ B(O
Cevasa 6,000 = 6,000V 6,000V 2877 6,000 En 6,000 En 1033 001 8,760 Ag16 1,897 Jn99 0,25 J-22 U 020 -3 E 025 417 0,00 = 23.253.800 140 = = - GV _INM
Cie Automotive 24200 082 243201 24,000J 35309 25820 En 24,000 En 46243 0,10 28416 JI23 0,614 0c02 0,83 J-23 C 042 En-24 A 045 362 591 416 122550000 2966 834 777 182 CE  MET
Cleop 1,150 = 1,150V 1,150V 6.500 1,150 En 1,150 En 6500 017 25188 Fe07 1,030 Jn12 - 07U 007 Jn-08 U 0,09 - 0,00 - 9.843.618 1 - - - CLE0 CON
Clinica Baviera 25,000 3,73 25,000V 24,100L 4815 25,000 En 23,000 En 34 0,05 25000 En24 2,447 Di12 0,80 Di-22 A 0,50 Jn-23 C 080 3,25 8,70 870 16.307.580 408 1337 = - (BAV  SER
Coca-Cola Europ 61,000 033 61,300X 61,000V 573 61,300 En 59,400 En 1144 000 61,300 En24 23,531 Dil6 184 My-23 A 067 Di-3 A 1,17 302 099 0,99 458.991.022 27998 1521 1410 341 CCEP ALl
Deoleo 0,224 = 024V _0219L 601.451 0233 En 0219 En 587.200 030 58123 Ab07 0,123 Fe20 - J-07.U 0,02 Jn-08 U 0,04 e Y B W 500.000.004 112 - - - OE Al
Desa 12,000 = 12,000V 12,000V 7 12,000 En 12,000 En 279 004 14839 )23 6,512 Ab17 0,84 J-3A 028  No23A 028 7,02 0,00 = 1.788.176 21 = = - DES FAB
Dia 0013  -155 0013M 0013V 14.263.284 0014 En 0012 En 24848577 0,11 0852 Ab15 0,011 Mz22 - JM7U 021 J-18 U 018 - 7,63 763 58.065.534.079 731 - - - DIA ALl
Duro Felguera 0643  -138 0652X 0643V 69.931 0,687 En 0,642 En 269099 071 29,280 Se13 0,161 Mz20 - JF15 C 004 Se-15 A 0,02 - -138  -138 96.000.000 62 - - - MDF__ING
Ebro Foods 15,440 092 15440V 15,080J 98.735 15640 En 15,080 En 45655 0,08 16919 Di20 2,903 Fe03 057 In-2A019 O0c2BAO019 378 -052 05 153865392 2376 12,74 1234 101 EBRO ALl
Ecoener 4,100 250 4290L 3950) 12.587 4290 En 3,950 En 18642 0,08 6,500 JI22 3,070 023 = = = = = = -330 -3,30 56.949.150 233 = = - ENER ENR
Edreams Odigeo 7010 154 7180) 6,950L 47.279 7540 En 6950 En 91245 0,18 11,400 Ab14 1,023 Ocl4 - - - - - - 860 -861 127.605.059 895 7400 1465 357 EDR TUR
Elecnor 18,600  -338 19,050L 18,600V 28481 19,700 En 18,600 En 27553 0,08 19,700 En24 1,218 No02 044  My-23 C 037 Di-23 A 007 235 486 486 87.000.000 1618 1296 1338 084 ENO FAB
Ence 2,724 -130 27721 2,710X 349.181 2,866 En 2,710 En 921539 095 6,701 018 0,684 Mz09 058 Mz23A 029 My-23C 029 21,17 3,81 -381 246.272.500 671 2480 1605 130 ENC  PAP
Ercros 2,450 -522 25651 2,450V 71.621 2,705 En 2,450 En 130772 036 197,146 Se87 0,309 Jn13 0,15 n-22 A 0,09 Jn-23 C 0,15 6,07 -7,20 -1,20 91.436.199 224 10,89 6,05 - ER QuI
Ezentis 0,089 = 0,089V 0,089V - 0,089 En 0,089 En - - 55529 Ag98 0,040 0c22 - Ab91 C Ab-92 U - 0,00 - 463.640.800 4 - - - EE TR
Faes 3,085  -206 3155M 3,085V 104.936 3214 En 3,085 En 256436 0,21 6,537 Ab07 0,664 My12 016 Ab-23 A 012 En-24 A 004 506 -237 -1,14 316.223.938 976 1066 1030 156 FAE  FAR
FCC 13,540 -370 14100L 13,540V 13639 14800 En 13,540 En 50376 003 33,695 Fe07 3,874 Ab13 = J-21 A 040 J-22 A 040 - 00 701 436106917 5905 1252 119 159 FCC  CON
Gam 1210 320 1,240L 1,210V 6.958 1270 En 1,210 En 22337 006 199,158 JI07 0,832 Se20 - - - - - - 2,54 2,54 94.608.106 14 672 - 09 GAM ING
Gestamp 3,038 577 32141 3,038V 768.267 3487 En 3,038 En 330919 015 6490 Jn18 1,847 JI20 0,14 J-23 C 0,07 En-24 A 007 475 -1340 -1140 575514360 1748 478 418 071 GEST FAB
Global Dominion 3,265 -180 33651 3,265V 58.721 3,400 En 3,265 En 81930 013 4,901 Jn18 2,040 Jn16 0,10 J-22 C 0,09 J-23 U 0,10 298 -2,83 -2,83 160.701.777 525 859 726 128 DOM TEL
Grenergy Renovables 31,800 = 32480L 31420) 32264 33280 En 31420 En 44641 037 44400 En21 1,300 Fel7 - - - - - - 713 113 30.611.911 973 1679 950 252 GRE ENR
Grifols C1.B 6,055  -784 6595M 6,035) 390.777 10,590 En 6,035 En 229993 022 22,803 Fe20 2,979 Noll - 21 C 00 Jn-21 R 036 - 861 461 261425110 1583 - - - GREP FAR
Grupo (atalana Occ. 31,900 047 32600L 31,900V 14262 32,600 En 30,850 En 45051 0,10 33,757 No18 1,532 Fe00 1,06 J-BR 019  0c23R 019 331 3,24 3,24 120.000000 3828 668 670 085 GO  SEG
Grupo Sanjosé 3,99 584 3,990V 3,900X 74143 3,990 En 3,490 En 25959 0,10 12,668 JI09 0,647 Di14 010 My-2U 010 My-23U 0,10 251 1532 1532 65.026.083 259 = = - @S CON
Iberpapel 18,350 194 18350V 18,000X 3131 18,800 En 17,950 En 4860 0,11 33210 J18 5226 Mz09 090  Jn-23 C 0,15 Di-23 A 050 495 194 194 10.789.829 198 1192 1025 061 IBG  PAP
Inmobiliaria Del Sur(F) 7,000 = 7,000V 7,000V 1.755 700 En 6,902 En 2883 004 32,887 No07 2,448 JI13 032 J-23 C 017 En-24 A 014 448 0,00 - 18.669.031 131 1094 704 082 ISUR INM
Innovative Solutions Eco. 0,564 = 0564V 0564V 301 0,564 En 0,564 En 301 000 79.031 Se89 0,283 0c20 = J-90 U J91 U = 0,00 = 57.688.133 33 = = - ISE (oM
Lar Espafia 6200 383 6400M 6200V 39.179 6,450 En 6,140 En 58952 0,18 9,870 Ab18 3,060 020 - My-17A 004  My-18A 019 - 081 081 83.692.969 519 904 878 060 LRE INM
Libertas 7 1,040 19 1,040V 1,020L 1.606 1,070 En 1,020 En 3642 004 14048 J10 0,820 Mz23 004 In-23C 002 No-2ZA 002 337 1,9 1,96 21914438 23 - - - LB INM
Linea Directa 0914  -044 0923) 0914V 239.883 0923 En 03870 En 566.807 0,13 1,728 In21 0,800 Jn23 0,00 Di-22 A 001  Ab-23C 000 0T 740 740  1.088.416.840 995 - - - DA SEG
Lingotes Espediales 6,980 -085 7,200M 6,960 X 2,008 7,260 En 6,360 En 3.051 0,08 19842 Myl7 1,126 Se01 040 Mz21U 070 J-23 U 040 573 1405 14,05 10.000.000 70 991 899 - L6T  MET
Mediaforeurope 2335 210 238M 2335V 1.955 2441 En 2,335 En 11420 0,01 2,606 Jn23 1,728 No23 0,04 - - J-23 A 004 180 0,09 0,09 331.702.599 775 - - - MFEA PUB
Metrovacesa 8000 -062 817110L 8,000V 8.577 8230 En 8,000 En 29645 005 10,396 My18 3,137 No20 = - - - - - 09 09 151.676.341 1213 = = - MVC INM
Miquel y Costas 11,300 = 11440M 11,300V 2439 11,740 En 11,220 En 9049 006 14121 Di17 1,014 0c08 045 0c-23 A 0,10 Di-23 A 0,11 3,96 -4,07 -4,07 40.000.000 452 = = - MM PAP
Montebalito 1420 290 1420V 1,400X 2345 1420 En 1,380 En 7425 006 15727 Fe07 0,311 Di12 - No-14 A 0,08 Jn-15 A 0,04 - 204 )74 32.000.000 45 - - - MIB_ INM
N. Correa 6,500 236 6500V 6,350) 3.066 6,600 En 6,350 En 6898 014 6,600 En24 0,522 JI12 023 My-2A 020 My-23U 02 362 0,00 - 12.316.627 80 785 771 098 NEA FAB
Naturhouse 1600  -332  1640L 1,600V 8.075 1,730 En 1,600 En 20746 009 3,155 Sel6 0,885 020 010  Se-23 A 005 En-24 A 005 926 -1.13 185 60.000.000 9% 1146 1146 - NH AU
Neinor Homes 10,500  -169 10,580L 10,400 M 21500 11,040 En 10,400 En 39995 014 17,347 17 6,057 Mz20 - - - - - - 057 057 74.968.751 787 1207 1313 1,02 HOME INM
Nextil 0,371 082 0375M 0369L 19.744 0389 En 0,368 En 109.868 0,09 12,072 Fe99 0,121 Aql4 - - - - - - =231 231 327.267.455 i - - - NXT  TEX
NH Hotel Group 4170  -024 4170V 4060X 8.844 4280 En 4060 En 59.878 0,04 22,870 Se87 1,438 Mz09 - JH18 U 0,10 Jn-19 A 0,15 - 048 048 435745670 1817 1813 1604 163 NHH TUR
Nyesa 0,005 -3,57  0,006) 0,005V 7.191.076 0,006 En 0,005 En 8.189.871 2,10 371,464 Fe07 0,005 Di23 = JI06 U 0,12 J07 U 0,12 = 1250 12,50 995.688.289 5 = = - NYE INM
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo g

RESTO DE MERCADO CONTINUO (Continuacion)

Semana 15-01-2024 al 19-01-2024

ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACION
Ao ‘ Pordivi. Reval. Total con div. Nimero  (apitaliza- PER Valor
Valor Cerre  Dif.(%) Maximo  Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024 (%) 2024 acciones  cion (mill.) | Aioact.  Afiosig.| contable| Sigla Sector
OHLA 0,400 3,10 0414M 0400V 2.837.325 0,466 En 0,400 En 2431663 1,05 15623 In14 0,373 023 = J-16 U 0,05 Jn-18 A 035 -11,08 11,08 591.124.583 236 1997 8,88 - OHL (ON
Opdenergy 5,790 = 579V 5770) 27312 5800 En 5770 En 94607 0,16 5800 En24 3325 022 = = = = = 0,00 = 148.033.474 857 = = - OPDE ENR
Oryzon Genomics 1,860 363 19241 1,860V 136.007 2215 En 1,860 En 118781 051 5140 No16 1,630 Mz20 = = = = = 148 -148 59.715.324 m = - ORY FAR
Pescanova 0,212 364 0219X 0212V 31.497 0,226 En 0,206 En 60917 054 30,577 No07 0,205 Di23 - Ab-11 U 050 Ab-12. U 0,55 = 34 341 28.731.718 6 = = - PVA Al
PharmaMar 38,240 -440 39,8201 38,020) 33898 42,420 En 38,020 En 48930 0,68 130,745 J20 10,623 018 0,65 J-22 A 065 n-23 A 065 171 -691 -691 18.354.907 702 4268 1364 303 PHM FAR
Prim 10,100 -194 10,250J 10,100V 1916 10,600 En 10,100 En 4077 006 14940 Ab22 1,393 En00 037 J-23 C 0,15 Di-23 A 0,11 3,58 335 335 17.036.578 172 886 - 124 PRM_FAR
Prisa 0,280 = 0284) 0280V 34.870 0298 En 0,280 En 196.865 0,05 432,516 Se00 0,275 Di23 - Mz07U 016 Mz08 U 018 = -345  -345  1.008.271.193 282 1400 7,00 - PRS PUB
Prosequr 1,760 057 1,764) 1736M 558.043 1,780 En 1,736 En 458799 021 5204 En18 0,351 0c%9 0,07 Di-22 R 0,07 Di-23 R 0,07 3,75 0,00 = 548.604.222 %6 819 704 120 PSG  SER
Prosegur Cash 0,490 -297 0510L 0490V 623.561 0542 En 0,490 En 449363 0,08 2325 En18 0,490 En24 0,05 J-23 R 0,03 0c-23 R 0,01 9,23 875  -875  1.522.946.683 746 546 546 286 CASH SER
Realia Business 1,060 = 1070L 1,060V 23.0% 1,070 En 1,060 En 46428 0,01 5,717 Jio7 0315 Jn2 0,05 Jn-08 A 0,06 J-23 R 0,05 4,72 0,00 = 820.265.698 869 26,50 = - RUA INM
Reig Jofre 2,290 -418  2380X 2290V 15.404 2400 En 2,290 En 8847 003 33,612 Fe07 1,610 My12 0,04 J-22 A 004 My-23 A 004 172 1,78 1,78 79.635.945 182 674 498 080 RIF FAR
Renta Corp. 0,780 -127 079X 0778) 9.954 079 En 0,778 En 24320 0,19 33,060 Fe07 0,508 Di12 - No-21 A 004 Ab-22 C 007 = 250  -250 32.888.511 26 = = - REN INM
Renta 4 Banco 10,100 = 10,100V 10,100V 1349 10,100 En 10,100 En 1.650 0,01 10,400 Di23 2,504 Mz09 030  No-22 A 025 No-23 A 030 297 -098 098 40.693.203 411 = - R4 CAR
Soltec Power Holdings 2,834 616 3,030L 2834V 155.034 3376 En 2,834 En 236508 0,63 14,840 En21 2,564 023 = = = = = - 17,66  -17,66 95.617.358 271 = = - SOL  ENE
Squirrel 1,400 448  1430) 1,400V 11.238 1520 En 1,340 En 9455 0,03 115,100 Di07 1,310 No23 = = = = = -604 604 90.668.819 127 835 6,76 - SQRL PUB
Talgo 4,150 568 44251 4150V 118.207 4425 En 4,150 En 108.946 022 7,975 My15 2,403 022 = n-17 A 0,07 Ab-22 U 0,08 5471 547 126.377.776 524 1891 11,72 1,73 TGO TRS
Técnicas Reunidas 7490 279 75200 739X 217.752 8425 En 739 En 201.088 064 38288 Agl5 5353 Ag22 = En-18 A 067 J-18 R 0,26 - -1030 -1030 80.301.265 601 6,15 543 120 TRE NG
Tubacex 3,455 058 3520 3365M 233.1% 3640 En 3,365 En 166.611 034 11,291 Se87 0,855 Se01 0,06 En-19 A 0,02 Jn-23 C 0,06 1,84 1,29 -1.29 126.549.251 437 853 664 153 TUB  MET
Tubos Reunidos 0,793 329 0870L 0793V 3.933.220 0870 En 0,713 En 1861442 2,72 4,851 0c07 0,102 Mz20 = Jn-14 A 0,02 n-15 A 0,01 - 29 2% 174.630.888 139 = = - TRG  MET
Urbas Gr.Financiero 0,005 417 0,005V 0,005X 80.162.710 0,005 En 0,004 En 79.954926 145 3,400 En07 0,003 Di18 = Fe-90 A JI-90 C = 16,28 16,28 14.027.368.962 70 = = - UBS INM
Vidrala 92,400 0,11 92,400V 89,900 M 23.834 92,900 En 89,500 En 27.004 021 97,229 Ab23 1,891 Di00 1,22 Fe-23 A 089 J-23 C 034 133 149 149 32.263.115 2981 1281 1205 212 VID  CON
Viscofan 52,100 -243 54,500M 52,100V 42983 54,500 En 52,100 En 41266 023 65914 Mz23 2,391 Se01 0,54 Di-22 A 140 n-23 C 054 1,02 280  -280 46.500.000 2423 1424 1279 238 VIS ALl
Vocento 0,538 -495 0554L 0,538V 35300 0,568 En 0,538 En 4234 0,09 12,018 No07 0,537 Se20 005 My-22A 005 My-22U 005 8,55 218 -218 124.319.743 67 10,76 - 033 VoC PuB
e O BME GROWTH Semana 15-01-2024 al 19-01-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Aio Por divi. _Reval. Total con div. Numero  Capitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. ‘ 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones  cion (mill.) | Aioact.  Afosig.| contable| Sigla Sector
Adriano Care Socimi 10,200 3,55 10,200V 9950L 1102 10,200 En 9,850 En 1578 0,03 10,891 Jn23 9,521 Fe22 0,20 = = J-23 R 020 1,96 377 371 12.000.000 122 = = YADR INM
Advero 10,900 = 10,900V 10,900V 245 10,900 En 10,900 En 397 002 10900 En24 6,500 No19 0,03 Jn-20 A 0,03 J-23 A 0,03 0,30 9,00 9,00 4.217.061 46 = = - YADV__INM
Aeternal Mentis 9,000 = 9,000V 9,000V 17 9,300 En 9,000 En 215 000 22,000 En22 4,400 Ji21 = = = = = = 323 323 13.232.166 119 = = - AMEN HAR
Agile Content 3,200 = 3270M 3200V 2.719 3390 En 3,160 En 4206 005 11,000 En21 1,259 Di18 = = = = = 303 3,03 23.207.112 74 = = - AGIL  ELE
Akiles 0,113 = 0113V 0113V 298.609 0113 En 0,113 En 298609 277 4,004 Mz14 0,080 Mz20 = = = = = 0,00 = 27.367.8311 3 = = - EBI ENR
Albirana Properties 28,000 = 28,000V 28,000V 195 28,000 En 28,000 En 195 001 33,600 Fe21 16,800 Ab18 = = = = = 0,00 = 9.650.870 270 = = - YAPS INM
All Iron Re I Socimi 9,550 <155 9750M 9,550V 752 9,900 En 9,550 En 2979 0,06 11,900 Ji21 8,650 JI23 0,01 = = J-23 A 001 0,11 2255  -255 13.219.787 126 = = - YA NG
Alquiber Qua 10,000 -291 10,200M 10,000V 636 10,300 En 10,000 En 1026 005 10,500 No23 4465 Ag21 0,32 n-21 A 0,12 -3 A 032 3,15 2291 =291 5.614.783 56 = = - AlQ INM
Altia 4,920 250 5050M 4920V 2,084 5050 En 4300 En 2197 0,01 5050 En24 0,194 Di12 0,03 Di-22 A 024 Di-23 A 0,03 0,61 6,96 6,96 68.781.850 338 = = - Al ELE
Am Locales Property Socimi21,800 = 21,800V 21,800V 475 21,800 En 21,800 En 753 004 22,180 Jn20 18,285 Nol7 0,38 n-22 A 037 J-23 A 038 1,74 0,00 = 5.028.013 110 = = - YAML INM
Ap67 Socimi 4,720 = 4720V 4720V 200.000 4,720 En 4,720 En 56.836 1,93 6,672 Se18 4,570 Fe21 0,14 J-22 A 0,06 J-23 A 014 2,9 248 -248 7497353 35 = = - YAP67 INM
Arrienda Rental 2,900 = 2900V 2900V 1.460 2,900 En 2,900 En 1726 0,02 2,900 En24 2,555 Di18 0,13 n-23 A 0,06 J-23 A 0,06 443 0,00 = 20.605.753 60 = = - YARP__INM
Arteche 3,740 -459 38201 3,740V 9.430 3,960 En 3,740 En 5076 0,02 4,204 Jn21 2,679 Ab22 008  My-23 C 004 Jn-23 C 0,04 2,12 650  -6,50 57.094.013 214 = = - ART  ENE
Atom Hoteles 10,700 = 10,700V 10,700V 1531 10,700 En 10,700 En 2183 0,02 11,000 Jn23 7,429 No20 038 My-22A 022 My-23A 038 3,59 0,00 = 32.288.750 345 = = - YATO INM
Axon Partners 17,500 = 17,500V 17,500V 500 17,500 En 17,500 En 640 003 19,200 Mz23 17,000 Di23 = = = = = = -885  -885 5.307.435 93 = = - APG (AR
Azaria Rental 8,500 = 8500V 8500V 580 8,500 En 8,500 En 580 0,02 8,893 Di20 3,385 Di19 0,17 En-23 A 0,10 Se-23 A 0,07 199 0,00 = 9.510.604 81 = = - YAZR INM
Barcino Property Socimi 1,000 = 1,000V 1,000V 54.935 1,000 En 1,000 En 14478 0,15 1,610 My21 1,000 En24 = = = = = = 0,00 = 24.524.110 25 = = - YBAR INM
Biotechnology 0,401 -314 04201 0401V 200.721 0432 En 0,390 En 635502 287 13,400 Jn14 0,094 Se22 = e = = = 1,26 1,26 56.523.243 23 = = - BST FAR
Castellana Prop 6,600 = 6,600V 6,600V 77 6,600 En 6,600 En 264 0,00 6,600 En24 4,847 JI18 0,12 n-23 A 007 No-23 A 0,05 1,79 0,00 = 98.771.047 652 = = - YCPS INM
(atenon 0,850 2341 0890L 0,840X 3.544 0950 En 0,840 En 8407 oM 3,583 Il 0,195 Mz20 0,03 = = 0c23 A 0,03 318 02 023 18.733.848 16 = = - (M ELE
Clerhp 3,750 -335  4030L  3,700) 30.177 4200 En 3,700 En 247371 0,54 5,000 Di23 0,800 Ab18 = = = = - -1071  -1071 11.777.268 44 = = - @R NG
Clever Global 0,113 = 013V 0113V 26319 0113 En 0,113 En 10.840 0,11 1,040 En18 0,113 En24 = = = = = = 0,00 = 25.087.400 3 = = —- CE INM
Commcenter 2,160 = 2,160V 2,160V 230 2,160 En 2,160 En 1.097 0,04 2,775 Mz14 0,713 No20 - My-22U 009  My-22 A 009 = 0,00 = 6.606.440 14 = = - (MM TEL
Corpfin 0,059 = 0,059V 0,059V 31.997 0,059 En 0,059 En 31997 0,56 0,065 Mz22 0,027 Ab17 0,01 Ag-22 A 0,03 n-23 A 001 1220 0,00 = 14.553.965 1 = = - YPR2 INM
Corpfin Capital 0,282 = 028V 028V 1.048 0282 En 0,282 En 7410 019 0,382 No21 0,182 No16 0,01 Ag-22 A 0,03 n-23 A 001 351 0,00 = 9.709.120 3 = = - YPR3 INM
Cox Energy 1500  -1124  1,690L 1,500V 9.264 1,830 En 1,500 En 14773 001 2,830 JI23 1,320 0c23 = = = = = - -1703 1713 164.886.021 247 = = - (X ENR
Cuatroochenta 1,350 -068 7350V 7,200L 319 7400 En 7,200 En 950 0,09 27,508 Di20 7,000 Di23 = = = = = 5,00 5,00 2.732.362 20 = = - 480S ELE
Desarrollos Ermita Santo 4,240 = 4240V 4240V - 4240 En 4,240 En - - 4240 En24 4240 En24 - - - - - - 0,00 - 5.294.100 22 - - -~ YDES INM
Domo Activos 1,400 = 1400V 1400V 9.000 1,400 En 1,390 En 3259 0,07 1,638 Se20 1,250 Di22 0,22 J-20 A 027 In-23A 022 1559 0,72 0,72 11.455.015 16 = = - _YDOM INM
EIDF 6,100 -454 6,100V 5795L 111.304 6,390 En 5,150 En 114141 2,01 31,060 Mz23 1,050 JI21 = = = = = = 240 -240 14.461.658 88 = = - EDF ENR
Elaia Investment 3,480 = 3480V 3480V 500 3,480 En 3,480 En 718 0,02 5284 Ag21 3,480 En24 - Mz21 A 038 Di-22 A 0,71 = 0,00 = 11.292.420 39 = = - YES INM
Elzinc 0,173 -1,70 01751 0173V 18.140 0178 En 0,171 En 115445 023 0,520 Jn21 0,073 Di19 = E— = = = 029  -029 128.551.665 22 = = - EZ  MET
Emperador Propierties 4,200 = 4200V 4200V 2.380 4,200 En 4,200 En 2380 0,00 4,200 En24 4,200 En24 = = = = = 0,00 = 102.055.770 429 = = - YEPSA INM
Endurance Motive 1,280 240 1380M  1.255L 34.252 1460 En 1,250 En 16.057 042 5400 No21 1,050 No23 = = = = = 986  -986 9.670.435 12 = = - END ELE
Energy Solar Tech. 4,580 0,66 4580V 4520) 7.055 4760 En 4,520 En 14002 013 9,700 Mz23 3,120 Di22 = = = = = 129 129 26.832.788 123 = = - EC ENR
Enerside Energy 3,100 -1066 3,320M 3,100V 2.826 3470 En 3,100 En 4229 0,03 6,920 My22 3,070 Di23 = = = = = = 520 520 37.325.116 116 = = - ENRS ENR
Entrecampos 1,710 = 1710V 1,710V 592 1,710 En 1,710 En 219 0,00 2,590 Mz14 1,680 No13 0,02 J-22 A 0,03 J-23 A 0,02 143 0,00 = 54.668.971 93 = = - YENT INM
Euro Cervantes 31,000 = 31,000V 31,000V - 31,000 En 31,000 En = - 31,000 En24 31,000 En24 = = = = = = 0,00 = 5.000.000 155 = = - YEUR INM
Euroconsult 1,600 = 1,600V 1600V = 1,600 En 1,600 En = = 2,140 Fel7 1,450 Dit7 = = = = = 0,00 = 27.233.730 4 = = - EKG AP
Euroespes 0,340 = 0340V 0340V 188 0,340 En 0,340 En 1777 0,04 3,020 Fell 0,310 Di13 = = = = = 0,00 = 10.780.173 4 = = - EEP FAR
Excem Capital Part. 0,860 = 0860V 0860V 5.814 0,860 En 0,860 En 5.765 0,10 1,398 JI18 0,640 JI22 = = = = = 0,00 = 13.601.736 12 = = - YEXR INM
Facephi Biometria 2,100 048 2240M 2,070L 15.847 2,280 En 2,060 En 30946 037 8,980 Fe20 0,290 Di15 = E— = = = 5,00 5,00 21.289.623 45 = = - FACE HAR
Fidere 37,000 = 37,000V 37,000V 130 37,000 En 37,000 En 119 000 42,608 My22 5984 Abl6 373 J-3 R 314 J-23 A 058 10,07 -887  -887 10.074.324 373 = = - YHD INM
Galil Capital 10,300 = 10,300V 10,300V 800 10,300 En 10,300 En 594 006 10458 Jn23 7,085 Se18 0,46 = = n-23 A 046 443 0,00 = 2.738.6% 28 = = - Y6 INM
Gavari Properties 27,600 = 27,600V 27,600V 1923 27,600 En 27,600 En 640 013 27,600 En24 21,800 Se20 = = Mz22 A 0,13 = 0,00 = 1.268.977 35 = = - YGAV INM
Gigas Hosting 6,800 149  6,860) 6,800V 657 7,000 En 6,700 En 4241 0,09 12,700 En21 2,180 Ab17 = = = = = = 173 -1713 11.644.365 79 = = - GIGA HAR
GMP Property Socimi 56,000 9,80 56,000V 51,000L 140 56,000 En 51,000 En 40 000 570825 Jn20 37,416 J16 1,05 J-22 C 053 J-23 A 1,05 187 9,80 9,80 19.124.270 1.071 = = - YGMP__MAT
Gop Properties 15,400 -1,28 15,400V 15,400V 274 15,600 En 15200 En 3447 014 15891 No19 12,015 Sel7 0,40 En-23A 017 Ab-23A 023 152 132 2,86 6.187.505 95 = = - YGOP INM
Greening 22 5,200 216 5350) 5,060L 22.345 5350 En 5,040 En 13334 0,09 8,090 Ab23 4,920 Ab23 = = = = = = 2,56 2,56 29.102.276 151 = = - GGR ENR
Greenoak 1,820 = 1820V 1820V LAl 1,820 En 1,820 En 821 003 3,180 JI22 1,390 Di19 0,01 n-22 C 011 Jn-23 A 001 0,31 0,00 = 6.595.006 12 = = - YG02 INM
Grifi 1,580 = 1580V 1580V 563 1,580 En 1,510 En 593 0,0 4,740 Mz14 0,970 017 = = = = = = 4,64 4,64 30.601.387 48 = = - GRI ING
Hannun 0,218 -439 0228M 0,218V 16.391 0,250 En 0,218 En 18238 0,15 1,130 Jn22 0,182 Ag23 = = = = = = -091 -091 31.271.377 7 = = - HAN (OM
Hispanotels 5,700 = 5700V 5600M 1.633 5700 En 5,600 En 3231 007 5744 My22 4912 Di19 0,38 n-23 A 0,10 n-23 A 020 6,58 0,00 = 11.174.900 64 = = - YHSP INM
Holaluz-Clidom 2,880 972 3080L 2880V 8.954 3290 En 2,850 En 10060 0,12 14,600 JI21 2,050 Di23 = = = = = - -1056  -10,56 21.888.719 63 = = - HLZ ENE
Home Capital Rentals 7,250 -461  7,600L 7,250V 1.122 7,600 En 7,250 En 718 003 8230 My20 7,005 No22 = = = = = 333 333 6.003.025 44 = = - YHR INM
Ibervalle 6,150 250 6,150V 6,000) 800 6,150 En 6,000 En 636 0,00 6,150 En24 5,550 No23 = = = = = = 1081 1081 26.674.359 164 = = - YIBV INM
Ibi Lion 1,080 = 1,080V 1,080V 4.630 1,090 En 1,080 En 9.558 0,05 1,139 JI23 0,948 Jn22 0,03 Di-22 A 004 Ag-23 A 0,03 2,66 092 -092 50.919.919 55 = = - YBI _INM
Iffe Futura 0,750 638 0770X 0,705M 34.696 0,770 En 0,705 En 27643 0,02 2,000 Ag19 0,302 Jn21 = = = Jn-14 A 0,00 = 2,74 2,74 418.919.484 314 = = - NAT  FAR
Iflex Flexible 1,760 -486  1900M 1,760V 2.176 1,900 En 1,690 En 6792 0,04 2,300 No23 1,510 Di23 = = = = = = 4,76 6.037.561 n = = - IFLEX SER
Inbest Pr I In Br 1,100 = 1,100V 1,700V 2.488 1,100 En 1,100 En 2488 0,01 1,110 022 0,940 No21 0,01 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 001 0,61 0,00 = 50.000.000 55 = = - YINB1 INM
Inbest Pr Il In Br 0,900 = 0900V 0900V 10.810 0,900 En 0,900 En 5899 0,06 0,960 JI23 0,900 En24 0,05 Jn-23 C 0,00 n-23 A 0,04 503 0,00 = 25.000.000 23 = = - YINB2 INM
Inbest Pr Il In Br 0,905 = 0905V 0905V 8.254 0,905 En 0,905 En 4787 0,05 0,945 My23 0,905 En24 0,01 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 0,00 0,63 0,00 = 25.000.000 23 = = - YINB3 INM
Inbest Pr IV In Br 1,050 = 1,050V 1,050V 1.400 1,050 En 1,050 En 2959 0,02 1,050 En24 0919 En22 0,01 Jn-23 C 0,00 n-23 A 001 0,64 0,00 = 50.000.000 53 = = - YINB4 INM
Inbest Prime VI 0,990 =099V 099V 7.39 0,990 En 0,990 En 3102 0,02 1,060 JI23 0,927 Ab22 0,01 Jn-23 C 0,00 n-23 A 001 0,90 0,00 = 41.100.000 41 = = - YINB6 CAR
Inbest Prime VII 0,815 = 0815V 0815V 12.950 0815 En 0,815 En 6232 011 0,960 Jn22 0,815 En24 0,00 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 0,00 0,55 0,00 = 15.000.000 12 = = - YINB7 INM
Inbest Prime VIII 1,040 = 1,040V 1,040V 500 1,040 En 1,040 En 951 = 1,040 En24 0,900 Ag21 = e = = = 0,00 = 23.100 0 = = - YINB8 (AR
Indam 1,450 = 1450V 1450V 1 1,450 En 1,450 En 1 000 2,520 Mz18 1,450 En24 = = = = = 0,00 = 29.630.820 3 = = - INC ING
Indexa Capital 10,000 1,01 10,000V 9900L 376 10,000 En 9,900 En 809 007 16,900 JI23 9,900 En24 = = = = = 0,50 1.458.300 15 = = - INDXA SER
Inhome Prm 10,700 = 10,700V 10,700V 1.000 11,100 En 10,700 En 724 001 11,700 En24 10,000 Di23 = = = = = = =360 -3,60 1.965.343 21 = = - YIPP__INM
Inmobiliaria Park Rose 1,540 = 1540V 1540V 800 1,540 En 1,510 En 22576 034 1,560 Se23 1,136 En19 0,18 J-22 C 001 J-23U 018 11,62 132 132 17.070.700 26 = = - YPARK INM
Inmofam 99 Socimi 13,600 = 13,600V 13,600V 180 13,600 En 13,600 En 170 0,02 13,700 Jn23 10,985 Myl17 043 n-22 A 053 n-23 C 043 317 0,00 = 2.118.956 29 = = - YINM__INM
Intercity 0,096 -9,00 0,104M 0,096V 401.324 0,118 En 0,096 En 316.168 = 2,000 No21 0,093 No22 = = = = = = -T125° 77,25 24.573.416 2 = = - QY SRR
Inv. Doalca 26,200 = 26,200V 26,200V 176 26,200 En 26,200 En 141 001 26200 En24 23,731 J17 091 J-23 A 032 Di-3 A 043 348 0,00 = 6.123.000 160 = = - YDOA INM
Inversa Prime 1,230 -238 12401 1,230V 46.494 1,260 En 1,230 En 39918 0,13 1490 Jn21 1,050 Mz19 0,00 = = Jn-23 A 0,00 0,22 315 315 78.352.654 9 = = - YA INM
Isc Fresh Water 16,200 = 16,200V 16,200V 310 16,200 En 16,200 En 363 001 17,041 Ag19 15438 JI22 132 J-23 A 0380 J-23 C 052 8,15 0,00 = 7.497.003 121 = = - YISC _INM
lzertis Br 9,080 044 9,700L 9,080V 825 9,140 En 9,040 En 5064 0,05 9,680 Mz21 2,280 No19 = E— = = = -109  -1,09 26.409.667 240 = = - IZER  HAR
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CUADROS

e O BME GROWTH (Continuacién) Semana 15-01-2024 al 19-01-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. _Reval. _Total con div. Nimero  (Capitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones  cion (mill.) | Adoact.  Anosig.| contable| Sigla Sector
Jaba | Inversiones 1,060 = 1,060V 1,060V 6.095 1,060 En 1,060 En 3348 0,03 1,120 JI20 1,021 Ab16 = = = J-17 A 0,01 = 0,00 = 33.623.028 36 = = - YABA INM
Jss Real Estate Br 9,200 = 9200V 9200V 519 9,300 En 9,200 En 512 003 9,977 No22 9,200 En24 093 J-23 A 031 Di-3 A 048 10,09 -108  -1,08 5.000.000 46 = = - YIS INM
Knowmad Mood 3,300 = 3320X 3240M 1.086 3320 En 3,220 En 1331 0,01 7,755 En23 3,023 Di22 0,02 = = Se-23 U 0,02 0,61 1.3 123 50.000.000 165 = = - ATl HAR
Kompuestos 0,775 = 0775V 0775V 586 0,780 En 0,775 En 5377 01 3,600 Fe20 0,750 My23 = = = = = = -064 064 12.155.700 9 = = - KOM FAB
Ktesios 15,900 = 15900V 15900V 207 15900 En 15,900 En 657 0,07 15900 En24 14,000 My23 = = = = = = 0,00 = 1.797.120 29 = = - YKIS INM
LaFinca 4,320 = 4320V 4320V 1.158 4320 En 4,320 En 9%4 0,01 4,760 Mz22 3,407 No21 0,22 Jn-21 A 029 J-23 A 022 5,00 0,00 = 37.817.310 163 = = - YIFG  INM
Labiana Health 1340 -694 1490X 1340V 1.904 1490 En 1,180 En 2710 0,10 4,750 JI22 1,080 0c23 = = = = = = 720 7,20 7.221.255 10 = = - LAB  FAR
Lleidanetworks 0,770 -1,28 0,784M 0,770V 3.401 0830 En 0,770 En 35947 057 10,328 020 0,506 0c17 = Jn-21 A 0,02 n-22 A 0,02 = 0,00 = 16.049.943 12 = = - LIN TEL
LLYC 8,300 184 8300V 8150L 237 8350 En 8,150 En 1106 0,02 13,769 Fe22 8,150 En24 0,13 J-22U 013 J3E 013 1,59 -060  -0,60 11.639.570 97 = = - LIYC  PuB
Making Science 10,000 -099 10,100X 10,000V 1.181 10,100 En 9,800 En 1242 004 33215 Mz21 3,192 Fe20 = = = = = = 0,00 = 8.418.903 84 = = - MAKS HAR
Matritense 1,010 = 1010V 1,010V 1.500 1,010 En 1,010 En 3.037 004 1,010 En24 0,918 Ag22 = = = = = = 0,00 = 20.275.817 20 = = - YMAT INM
Medcom Tech 0,690 = 0690V 069V 6.689 0,690 En 0,685 En 4878 009 14473 Mz14 0,276 023 = Fe-15 A 0,02 Di-15 A 0,03 = 147 147 13.218.462 9 = = - MED SRR
Mercal Inmuebles 48,600 = 48,600V 48600V 140 48,600 En 48,600 En 120 003 48,600 En24 17,715 JI14 166 My-23 C 1,01 Di-23 A 0,65 342 0,00 = 919.907 45 = = - YMEL _INM
Meridia Real Estate Il 0,825 = 0825V 0825V 756 0,825 En 0,825 En 2145 0,00 0,825 En24 0,322 Di7 011 Se-22 A 0,01 Mz23 A 011 1284 0,00 = 122.723.624 101 = = - YMRE INM
Miciso Real 1,000 = 1,000V 1,000V 1.000 1,000 En 1,000 En 1.000 = 1,010 My23 1,000 En24 = = = = = = 0,00 = = = - YMCGS INM
Milepro 26,600 = 27,000L 26,600V 400 27,000 En 26,600 En 206 001 27,600 No23 26,000 JI23 = = = = = = 0,00 = 2.399.200 64 = = - YMIL INM
Millenium Hospitality 2,660 = 2660V 2660V 460 2,660 En 2,600 En 2932 0,01 5,500 En20 2,600 En24 = = = = = = 1,53 1,53 76.926.101 205 = = - YMHRE INM
Miogroup 4,160 = 4160V 4160V 331 4200 En 4,140 En 468 0,02 10,100 Ag21 4,140 En24 = = = = = = -545 -545 6.666.667 28 = = - MO SER
Mistral Iberia Br 1,090 = 1,09V 1,09V 4.500 1,090 En 1,090 En 30266 035 1,105 Di19 0,971 Jn23 = = = Di-21 A 0,10 = 0,00 = 22.011.618 24 = = - YMIB__INM
Mistral Patrim. 0,960 = 0960V 0960V 88 0,960 En 0,960 En 5127 o1 1,549 Mz21 0,960 En24 0,08 No-23 A 0,05 En-24 A 010 1853 -943 = 11.358.000 n = = - YMPI__INM
NBI Bearings Europe 4,680 -127  4740M 4,680V 1.718 4980 En 4,680 En 1292 0,03 7,400 Ab21 1,049 Mz16 - My-18A 003 Di-18 A 0,04 = -6,02 -6,02 12.330.268 58 = = - NBI ING
Netex Br 3,800 -452  3,880L 3,800V 1.066 4,000 En 3,620 En 2.731 0,08 5,100 Fe21 1,160 0c19 = = = = = = 404 404 8.865.610 34 = = - NIX EE
Nextpoint Cap. 10,300 = 10,300V 10,300V 9.963 10,300 En 10,300 En 1.501 037 10,700 Jn23 10,300 En24 = = = = = = 0,00 = 1.043.783 1 = = - YNPC INM
Numulae 1,980 = 1980V 1980V 8.056 1,980 En 1,980 En 3116 0,06 2,055 Ag20 1,702 No19 = J-21 A 0,02 J-22 A 0,02 = 0,00 = 12.961.357 26 = = - _YNUM INM
Optimum lll 8,600 = 8600V 8600V = 8,600 En 8,600 En 1362 0,04 8,893 Ab23 4662 JI23 031 = = My-23 A 031 3,59 0,00 = 5.403.000 46 = = - YOVA INM
Optimum Re. 13,000 = 13,000V 13,000V 3 13,000 En 13,000 En 3 000 14000 Jn19 10,300 Sel6 = = = Ab-21 A 1,75 = 0,00 = 5.000.000 65 = = - YORS INM
Ores 1,060 = 1,060V 1,060V 2.574 1,060 En 1,050 En 5.341 0,01 1,060 En24 0,655 Jn20 0,02 Ab-23 A 0,00 No-23 A 0,02 235 0,95 0,95 196.695.211 208 = = - YORE INM
Pangaea Oncology 1,840 = 1840V 1840V 195 1,900 En 1,820 En 1925 0,02 3,128 En17 0,958 Ag20 = = = = = = 0,00 = 25.328.480 47 = = - PANG FAR
Parlem 2,190 -1889 2700L 2,190V 19.720 2850 En 2,190 En 7.101 011 7,820 No21 2,190 En24 = = = = = - W48 2448 16.415.833 36 = = - PAR TEL
Prevision Sanitaria Ntl Socimi16,100 = 16,100V 16,100V 2.535 16,100 En 16,100 En 1.221 0,16 16,684 En22 11,827 Se19 0,30 J-23 A 0,16 No-23 A 0,14 1,86 0,00 = 1.979.469 32 = = - YPSN INM
Proeduca Altus 17,500 -2,23 17,500V 17,300X 4.851 17,900 En 17,300 En 1482 001 20,095 En23 4,904 Mz19 0,50 Ag-23 A 033 En-24 A 033 473 1,74 3,67 45.178.967 91 = = - PRO TEL
QPQ Alquiler 1,220 = 1220V 1,220V 17 1,220 En 1,220 En 4288 0,10 1,220 En24 0,930 Jn21 0,04 n-22 A 0,03 J-23 A 0,04 3,20 0,00 = 10.606.539 13 = = - YQPQ INM
Quonia Socimi 1,410 = 1410V 1410V 10.000 1410 En 1,410 En 45264 042 2,020 Mz18 1,400 Se23 0,02 J-19A 006 My-23A 002 1,53 0,00 = 27.301.408 38 = = - YQUO INM
Revenga Smart Solutions 3,040 -256  3,120X  2,900J 3.126 3,180 En 2,900 En 5.051 0,03 3,440 023 2,900 En24 = = = = = = 133 133 11.055.967 34 = = - RSS HAR
Robot 1,460 = 1460V 1460V 178 1,460 En 1,460 En 1182 011 7,396 My18 1,460 En24 = = = J-18 A 0,05 = 0,00 = 2.850.483 4 = = - RBT  ELE
Secuoya 9,900 313 9,900V 9,900V 400 9,900 En 8300 En 1453 0,05 9,956 My18 2,930 My14 0,07 En-21 R 037 Di-23 A 0,07 071 1928 1928 8.073.574 80 = = - SEC PUB
Seresco 4,700 491 4700V 4480L 531 43860 En 4,480 En 1330 0,04 4,860 En24 2,940 No23 0,04 = = n-23 A 0,04 0,88 444 444 9.602.962 45 = = - S0 HAR
Serrano 61 Desarrollo Socimi21,400 = 21,400V 21,400V 250 21,400 En 21,400 En 250 001 21,400 En24 20,806 Ab18 = J19 A 029 J-20 A 0,14 = 0,00 = 5.000.014 107 = = - YSRR INM
Silicius 10,900 = 10,900V 10,900V 902 10,900 En 10,900 En 462 0,00 16,951 Ab22 10,900 En24 028  My-22 A 0,03 J-23 A 028 259  -2270 -22,70 31.393.925 342 = = - YSIL INM
Singular People 3430 311 3550L 3,400 1.720 3,550 En 3,400 En 5177 0,02 4,435 Fe22 2,960 0c23 0,04 = = J-23 A 0,04 1,16 0,88 0,88 53.852.526 185 = = - SNG  SER
SolarProfit 1,140 -880 1210X 1,140V 32.539 1310 En 1,140 En 33.501 0,44 10,200 Di21 1,000 0c23 = = = = = - -1298  -12,98 19.629.000 2 = = - SPH ENR
Substrate Artificial 0,218 -480 0225M 0218V 276.729 0263 En 0,218 En 7954 292 4100 My22 0,170 Di22 = = = = = = -396 -39 69.495.318 15 = = - SAI HAR
Substrate B 0,236 = 0236V 0236V 20.000 0,246 En 0,236 En 7152 001 0,476 Jn23 0,181 J123 = = = = = = 407 407 138.638.460 33 = = - SALB HAR
Tander Inver Br 12,300 = 12300V 12300V 195 12,300 En 12,300 En 269 001 12,300 En24 8,641 My19 = Fe-22 A 0,11 J-22 A 013 = 0,00 = 7.875.437 97 = = - YIAN INM
Tarjar Xairo 60,500 = 60,500V 60,500V 104 60,500 En 60,500 En 36 005 60500 En24 39,887 Se20 1,57 Jn-23 C 1,56 n-23 A 001 2,59 0,00 = 173.385 10 = = - YTIAR INM
Tecnoquark 0,930 = 0930V 0930V 506 0,930 En 0,930 En 506 0,02 1,906 Se16 0,930 En24 = = = = = = 0,00 = 5.325.249 5 = = - T FAB
Tempore 4,320 = 4320V 4320V 1.158 4320 En 4,320 En 1158 0,01 12,100 J1n9 4,320 En24 = = = = = = 0,00 = 32.155.167 139 = = - YIEM INM
Testa Resid 3,520 = 3520V 3520V 240 3,620 En 3,520 En 622 0,00 6,507 No18 3,520 En24 = = = = = = 2,76 -2,76 132.270.202 466 = = - YIST _INM
Tier 1 Technology 2,09 -142 2,110M  2,010X 5.930 2,180 En 2,000 En 6.158 0,16 3,619 En22 1,365 020 0,03 J-22 A 0,05 n-23 A 0,03 1,52 1484 1484 10.000.000 21 = = - TRl HAR
Torimbia Br 26,000 = 26,000V 26,000V 180 26,000 En 26,000 En 170 001 26,000 En24 23,627 JI19 270 My-22A 072  My-23A 270 1040 0,00 = 5.119.074 133 = = - YIRM INM
Trajano Iberia 4,640 = 4640V 4640V 2232 4,640 En 4,500 En 85 001 5178 My22 3,170 Mz16 010  My-23 A 0,02 Di-23 A 0,08 2,23 3N 31 14.223.840 66 = = - YIRA INM
Trivium 43,600 = 43600V 43,600V 18 43,600 En 43,600 En 53 000 43791 My23 41,611 Sel9 3,06 Jn-23 A 180 Di-23 A 0,50 7,02 0,00 = 5.040911 220 = = - YR INM
Umbrella Solar 6,400 079 6,400V 6,300J 1.448 6,400 En 6,300 En 1445 0,02 7,300 Se22 5,400 Se22 = = = = = = 240 2,40 21.557.997 138 = = | ENR
Urban View Develop.Spain 7,050 = 7,050V 7,050V 3 7,050 En 7,050 En 2 000 7,050 En24 7,050 En24 0,18 = = J-23 A 0,18 2,55 0,00 = 5.309.298 37 = = - YUVS INM
Vanadi Coffee 0,118 853 0,145X 0,118V 118.452 0,185 En 0,118 En 121869 1,89 3,280 JI23 0,118 En24 = = = = = - 3622 -3622 8.297.997 1 = = - VANA Al
Vbare Iberian 6,600 = 6600V 6,600V 1.000 6,700 En 6,550 En 719 005 12335 My20 43860 JI23 = = = My-22 A 0,19 = 1,54 1,54 3.609.790 24 = = - YVBA INM
Veracruz Properties 31,200 = 31,200V 31,200V 100 31,200 En 31,200 En 334 003 31,399 J23 29861 No19 074 My-23A 023 0c-23 A 026 238 0,00 = 2.663.180 8 = = - Y INM
Vitruvio Real Estate 13,600 0,74 13,600V 13,500J 2113 13,600 En 13,500 En 3748 0,0 13,800 No23 9,774 No22 033 J-23 R 0,01 No-23 A 0,11 24 0,00 = 9.203.829 125 = = - Yur INM
Vivenio Residencial 1,350 = 135V 1350V 12 1,350 En 1,350 En 125 0,00 1,350 En24 1,140 Ji21 = = = J-21 A 001 = 0,00 = 704.707.867 951 = = - YWV INM
Vytrus Biotech 2,000 417 2,000V 1920L 6.474 2,000 En 1,840 En 1642 0,06 4000 Mz222 1,720 Mz22 = = = = = = 1,53 7,53 7.115.100 14 = = - WI  FAR
Zambal Spain 1,100 = 1,00V 1,100V 18.200 1,100 En 1,100 En 18200 0,01 1175 21 0,914 Di17 0,04 Fe-22 A 0,05 J-23 A 0,04 3,22 0,00 = 646.006.452 m = = - YZBL INM
1nKemia 0,310 = 0310V 0310V 10 0310 En 0,310 En 10 0,00 2,714 Mz14 0,280 En19 = = = = = = 0,00 = 26.981.821 8 = = - KM SER

(@ LATIBEX Semana 15-01-2024 al 19-01-2024

ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACION
Ano Pordivi. _ Reval. Total con div. Nimero Capitaliza- PER Valor
Valor Gerre  Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos  Rotacion Maximo Minimo ant. | 12m.(%) 2024(%) 2024 acciones cion (mill.) m‘mntable Sigla Sector
AlfaCl.ISerie A 0,765 = 0765V 0765V 300 0,765 En 0,760 En 1.205 0,00 14,005 Ag12 0,246 Ab20 = Mz-19 A 0,00 Mz-22 U 0,04 = 0,66 0,66 5.120.500.000 3917 = = - XALFA (AR
America Mov. B 0,825 -1,79  0860L 0825V 662 0,860 En 0,815 En 3.118 0,00 1,298 JI05 0,292 Fe03 0,46 J-23 A 023 No-23 A 023 55,76 -1,20 -1,20 62.727.000.000 51.750 - - - XXAMXB  TEL
B. Bradesco 2,880 2,70 2940L 2,880V 1.000 3,140 En 2,880 En 3.242 0,00 32,751 Mz06 0,895 Se02 0,08 Di-23 A 0,02 En-24 A 0,02 330 4,64 401 5.333.350.358 15360 - - - XBBDC  B(O
Banco Bbva A { 1,620 471 1620V 1,620V 1.500 1,970 En 1,620 En 974 0,00 11,010 En01 0,520 Mz09 - My-18 A 0,06 No-22 A 1,79 - 17,77 17,77 612.659.638 993 - - - XXBBAR B(0
Banorte 0 9,200 = 9200V 9200V 125 9,200 En 9,200 En 28 0,00 9,400 D23 1,605 Jn09 - Se-16 A 0,08 Se-17 A 0,15 - -2,13 2,13 2.018.347.548 18.569 - - - XNOR BCO
Bradespar Or. 4,000 -431 47601 4,000V 2,051 4,400 En 4,000 En 934 0,01 11,029 Enll 0,115 Se02 1,67 Di-23 A 059 Di-23 C 1,08 4,12 -431 -431 26.193.920 105 = = - XBRPO (AR
Bradespar Pr. 4,240 -536 44001 4240V 105 4,800 En 4,240 En 1.404 0,00 11,066 En11 0,141 Se02 179 Di-23 C 1,18 Di-23 A 0,60 41,56 -10,92 -10,92 225.862.596 958 - - - XBRPP (AR
Braskem 3,360 718 3600L 3360V 953 4,000 En 3,360 En 2.709 0,00 40,850 Fe05 1,490 Mz09 - My-18 A 043 Di-21 A 754 - -18,45 -18,45 345.060.392 1.159 = - - XBRK PET
Cemig Pref. 2,140 6,14  2280L 2140V 3.710 2,280 En 2,120 En 3.334 0,00 43,690 Mz06 0,950 En16 - Di-16 A 0,04 In-17 A 0,06 - 288 2,88 1.465.523.064 3.136 - - - X(MIG  ENE
Copel Pr. 1,820 22,67 1870L 1,820V 4.075 1,870 En 1,820 En 1309 0,00 2,033 Enll 0,186 Fe03 - In-17 A 029 Mz-22 A 011 - 521 521 1.282.975.430 2335 - - - Xcop ENE
Elektra 62,000 -1,59  62,500) 61,000 1 63,500 En 61,000 En 186 0,00 82,100 En12 5,640 Se05 - Mz-15 A 0,14 My-17 A 0,16 - -0,80 -0,80 235.249.560 14.585 - - - XEKT (ON
Eletrobras 7,800 -89 87100L  7,750) 3.592 8,100 En 7,600 En 1.190 0,00 16,460 En10 1,035 Sel5 - My-13 A 0,12 Se-22 A 077 - -0,64 -0,64 1.288.842.59 10.053 - - - XELTO ENE
Eletrobras B 8,700 333 9300L 8700V 266 9,300 En 8,550 En 510 0,00 14,170 En10 1,740 Ag15 = My-13 A 049 My-14 A 046 - -1,69 -1,69 279.941.3% 2435 = - - XELTB ENE
Gerdau Pref. 3,940 -296 40201 3,3860) 4223 4,380 En 3,860 En 1.730 0,00 15,639 Jn08 0,747 En16 - No-21 A 038 Mz22 A 0,20 - -10,05 -10,05 1.146.031.245 4.515 - - - X6GB MET
N giaRg 3,760 408  3940M 3760V 17 3,940 En 3,760 En 1143 0,00 4,200 JI23 2460 Mz23 - - = - = - 0,00 - 1.213.797.248 4.564 - - - XNEO ENR
Petrobas 0. 7,405 -289  7581L 7405V 23.896 7,700 En 7,405 En 15.971 0,00 24,450 My08 1,242 0c02 - Ag-22 C 043 Ag-22 A 294 - -1,53 -1,53 7.442.454.142 55.111 - - - XPBR PET
Petrobas P. 7,100 392 7326L 7,00V 16.017 7,390 En 7,100 En 12.710 0,00 20,480 My08 0,930 Fel6 - Ag-22 C 0483 Ag-22 A 294 - 0,00 - 5.602.042.788 39.775 - - - XPBRA  PET
TvAzteca 0,028 = 0,028V 0028V 1 0,028 En 0,028 En 5.019 0,00 0,748 Jn07 0,011 No20 = No-13 A 0,00 JI-17 A 0,00 = 0,00 = 2.062.373.705 57 = = - X1ZA PUB
Usiminas 1,490 -132 1,490V 1460) 15 1,660 En 1,460 En 775 0,00 21,667 No07 0,695 En16 - Jn-21 C 001 Di-21 A 0,18 - -10,24 -10,24 705.260.684 1.051 - - - XUSIO  MET
Usiminas Pref, Serie A 1,600 063 1600V  1550X 4374 1,700 En 1,550 En 3.29 0,00 18,560 My08 0,189 Fel6 - Mz-12 A 0,04 Di-21 A 0,19 - 0,00 - 547.752.163 876 - - - Xusi ENE
Vale Rio Or. 12,760 469  13,190L 12,760V 238 14314 En 12,760 En 4032 0,00 28,180 My08 1,990 En16 183 Se-22 A 357 Mz23 C 1,83 141 1,80 -7,80 5.284.474.770 67.430 - - - XVALO  MET
Volcan Cia. Minera B 0,071 = 0071V 0071V 10.100 0,075 En 0,071 En 11.033 0,00 4,546 My07 0,048 Mz20 - En-15 A 0,00 Fe-17 A 0,03 - -6,62 -6,62 2443.157.621 172 - - - XVOLB  MET

(LTIMA SEMANA: los datos son en euros. Cierre: cuando un valor no cotiza en el dfa, el dato de cierre aparece en gris, no en negrita, con fa fecha de la iima cotizacion. Titulos: en ntimero de acciones negociadas en el cia. NEGOCIACION 12 MESES: Titulos: nimero de acciones que se han negociado de media en los ltimos doce meses. Rotacion: niimero de veces que rota anualmente el capital de la empresa. HISTORICO: Enlos miximos y minimos histdricos los

datos del valor se actualizan si es preciso desde la modificacion del valor nominal de las acciones, en funcion de las ampliaciones de capital, los dividendos y operaciones especiales, como splits y contrasplits. La base histdrica del valor se calcula segn el tipo de conversion fijado por el BCE el 31 de diciembre de 1998, de 1 euro: 166,386 pesetas. DIVIDENDOS: Se indica el importe bruto del dividendo. Se indica el tipo de dividendo: Ac: a cuenta; Co: complementa-

rio; Un: tnico; Vr: varios; Pa: pasivos; Ex: extraordinarios; Cr: con cargo a reservas. RENTABILIDAD: 12m(%): rentabilidad por dividendo expresada en porcentaje tomando el dividendo bruto a doce meses y la cotizacion del valor ese dia; anual: diferencial entre el cierre de la sesion y el Gitimo dfa del ejercicio anterior, en porcentaje; Anual+div: rentabilidad del valor desde principios del afio en porcentaje, afladiendo el dividendo bruto abonado durante el affo en curso,

¢lvalor tedrico del derecho de suscripcion de las ampliaciones realizadas y las devoluciones de aportacion al accionista. CAPITAL: Ntmero de acciones admitidas a contratacion. Capitalizacion: valor de la empresa con los precios en bolsa del dfa, en millones de euros. VALORACION: PER: nimero de veces que se recoge ena cotizacion del dia los beneficios, segtin los restitados de la compafifa de ese afto y del afio siguiente. Cuanto mas alto sea a ratio, més cara

estala empresa. Valor contable: ntimero de veces que se recoge enla cotizacion de la accion el valor en libros de fa empresa, calculado con el cierre del dfa anterior. Si no aparecen ratios se debe a la baja capitalizacion del valor, al poco capital libre existente en el mercado o las previsiones de pérdida. Allado del nombre (F): cotiza en mercado fixing. (P): ver cuadro de acciones preferentes. (*) Mercado Alternativo Bursatil, bajo las condiciones de fixing. SECTOR: se

incluye la sigla, que son las siguientes: AER: Aeroespacial. AGU: Agua. ALI: Alimentacion. ATP: Autopistas. AUT: Automovil. BCO: Bancos. CAR: Cartera. COM: Comercio. COS: Consumo. CON: Construccion. ELE: Electronica. ENE: Energia. FAB: Fab. Equipo. FAR: Farmacia. HAR: Hardware. ING: Ingenierfa. INM: Inmabiliarias. MAT: Materiales. MET: Metales. PAP: Papel. PET: Petrdleo. PUB: Publicidad. QUI: Quimica. SEG: Seguros. SER: Otros Servic. SIC: SICAV.
Tioian do |

TEL: Telecomunic. TEX: Textil. TRS: Transporte. TUR: Turismo. Laii ion para la dros de Bolsa Espafiola son facilitados por SIX Financial Information.
CORROS Semana 15-01-2024 al 19-01-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL Sigla ULTIMA SEMANA ANUAL Sigla ULTIMA SEMANA ANUAL Sigla
Valor Cierre Dif.(%) Titulos Maximo Minimo Bolsa Valor Cierre Dif.(%) Titulos Maximo Minimo Bolsa Valor Cierre Dif.(%) Titulos Maximo Minimo Bolsa
Ayco 0,680 = 11.508 0,680 En 0,680 En  MAD Liwe Espafia 12,800 En.23 = = = MAD TrHotel 1,000 .23 = = = BAR
(ementos Molins 18,000 0,30 716 19,600 En 17,700 En  BAR . Uncavasa 4,800 = 60 4,800 En 4,800 En  MAD

4 4 Z a Mi 8,000 = = 8,000 E 8,000 E MAD = L &

Cevasa 6,000 = W%  6000En 6000 n e u d Union Europea v, 0030 se7 MAD

Ecolumber 1,000 = 1200 1,000 En 1,000 En  BAR | Ronsa 50000  Fe18 = - - BIL | urbar Ingenieros 0,073 = 120000 0,073 En 0073 En  MAD




28 Expansion Lunes 22 enero 2024

CUADROS Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo g

% O FONDOS DE INVERSION
RENTABILIDADES MEDIAS POR CATEGORIAS

Rentabilidad Riesgo Patiimo, Rentabilidad Riesgo Patiimo, Rentabilidad Riesgo Patiimo, Rentabilidad Riesgo Patrimo.
36 12 Desde Ultimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Ultimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Ultimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Ultimos | Volati- miles | Comis.
Fondo meses meses ene.24 30dias| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses ene.24 30dias| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses ene.24 30dias| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses ene.24 30dias | lidad | deeuros| anual
MONETARIO RF Mercados 814 338 080 -032 3380 47.898 1,62 RVIndia 3200 981 021 051 309 80.087 150 698 133 338 237 1733 10860 175
S Dolr T 0 0B 0 0BeE D MIXTOS RV Italia 29 178 002 046 2054110184 186 Materias Primas 37,00 1380 455 535 21292 81424 148
io Euro 190 307 04 027 166358468 050 Mixtos Flexibles 293 345 099 062 1014101333 135 RVJapén 1548 2394 348 553 2458 35344 1,70 Metales Preciosos 398 1751 -894 903 2826 49466 1,63
Monetario Libra 929 656 155 077 041 22202 050 MIXTOS FLJOS Rilatnoarm: AVE B 5 AW ARy SAD S Ocio 115 543 309 262 2664 71584 234
Monetario Otras Divisas 097 38 -3 154 036 26658 0,14 Mixtos RF Europa 030 386 -068 -037 567114287 097 RVMercados Emergentes Global 1838 605 -358 -233 1571 94548 160 Teconologiay Telecomunicaciones 970 3048 049 076 2598 261962 1,85
RENTA FIJA CORTO Mixtos RF Global 294 265 061 -027 11,90 271826 1,13 RV Reino Unido 909 063 012 135 119 4004 105 GARANTIZADOS
RF CP Estados Unidos 701 281 097 075 379 114795 062 MIXTOS VARIABLES /Rt L2 2SI O G 2/ Garant. Renta Fija 285 166 037 007 364 148028 045
RF CP Otras Divisas 650 -090 -025 002 551 32971 1,14 Mixtos RV Asia A3 060 158 055 9,59 207925 00 RUShza D O =ik A0 b e i Garant. Renta Variable 338 208 026 -008 501 57712 054
RF CP Reino Unido 680 501 131 061 071107057 00 Mixtos RV Estados Unidos 39 809 128 067 1S5 76314 125 R Zona i 19,85 0, TR, .65 42, 69N 1545152 Garantia Parcial 47 18 015 023 53 6025 095
RF CP Zona Euro 080 295 011 010 485 241142 060 Mixtos RV Europa 713550 155 129 1218 27307 134 RV. ENfPRESAS PEQ-IME'D- CAPITALIZACION INVERSIONES ALTERNATIVAS
RENTA FIJA LARGO Mixtos RV Global 213 45 073 029 1600287.74 129 L Peq"e'fas'md' Tt ) OF AR OB W5 G M0 Objetivo Volatilidad (0% - 2%) 281 35 020 007 175356841 063
RFLP Asia 553 080 034 045 698 11691 125 RENTA VARIABLE R Peq"e['asmed' SRTED G5 G0 S0 A6 A0 G IE Objetivo Volatilidad (2% - 4%) 206 241 063 028 412192966 090
RF LP Estados Unidos 500 08 019 012 823 473% 091 RV Alemania 083 095 290 278 2073 34188 164 RV PE‘I“E'_'BS/Me‘l “""l'-“"f"ﬂ' i Sk A 8 S Ge@ il ObjetivoVolatiidad (4% -7%) WP om G S 0D IR G
RFLP Europa 839 08 -057 165,703 RV Asia 1020 393 213 010 19,19 69834 233 RV Pequeiias/Med. comp. Suiza 242 119 416 -205 1526 1163% 00 — —
- - Objetivo Volatilidad (7% - 10%) 48 396 -067 -028 674108185 090
RFLP Global 68 117 -063 -030 587101699 102 RV Asia (ex Japén) 2443 1082 425 -85 1564 15852 177 RV Pequefias/Med. comp. USA 2542 162 338 297 30,17 42887 177 — =
RF LP Reino Unido 43 160 07 006 331 62269 00 | RVAustraliayNuevaZelanda 1849 661 612 449 1917 23819 183 SECTOR Objetivo Volatilidad (10%-15%) 253 516 139 074 869104993 101
RFLP Suiza 546 649 233 025 307107618 090 RV Brasil 1506 1431 479 482 35 175 Agriculturay Alimentacion 409 885 255 192 1437 9187 17 Rentabilidad Absoluta U O3 Ub WD D B WY
RFLP Zona Euro 089 234 097 071 2024133169 089 RV China y Hong Kong 4817 298 649 451 4238207106 181 Bienes de Consumo 221 108 187 109 1299 13132 180 e T el (1SCIZ 5 C 1 Z 7 BT I = SO 50
OTRA RENTA FLJA RV Corea 3335 1768 55 531 1361 14304 225 Biotecnologiay Sanidad 566 038 151 307 1927 125600 199 e DS P A G S G 1
RF Bonos Convertibles 4595 045 144 097 936 54692 1,60 RV Escandinavi 593 304 226 065 1496 360409 200 Construcdion 201 898 26 254 1267 50297 155 Inversion Libre (FIL) 0% 611 -0 -018 1136 37.229 114
RF Bonos Ligadosa Inflacién 358 102 0% 082 440 2319 064 RV Espaiia B9 878 300 25 1975 4632 156 Ecologia y Medio Ambiente 045 141 372 280 1820 93549 131 EulEallcs 01 371 091 049 425158910 140
RF Bonos Subordinados 257 519 -036 -003 1026 50.028 122 RV Estados Unidos 243 1810 062 071 1926131783 153 Energia 639 -1585 605 584 2672117614 181 OTROS
RF Deuda C i 365 378 047 012 534 85776 092 RV Europa 1760 332 204 156 1809129252 1,72 Finanzas 3075 801 073 -047 1860 100485 156 Gestion Pasiva 700 251 018 029 729 33243 027
RF High Yield 003 453 026 06 1844 84090 1,29 RV Global 1361 722 09 046 1672148031 153 Industria 1971 757 170 -128 3211536984 177 Otros 150 08 006 023 776 11706 095
Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com.
0rd. Fondo meses meses ene.24 30dias | anual Gestora 0Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0Ord. Fondo meses meses ene.24 30dias | anual Gestora 0Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
_ 51 BBVA Ahorro Corto Plazo 24 279 008 020 075 BBVA 7 AXA GLOBAL Short Dur 1,00 431 -0,10 033 025 Axalnvestment 76 Ibercaja RF Horizonte2024 - 262 003 021 043 Ibercaja
52 (BK Monetario Rdfto. Plus 163 276 015 026 031 CaixaBankAM 8 Ibercaja Renta Fija 2025 39 42 003 025 050 Ibercaja 77 Cand. Sust Bd Eur.Sh.T CC 19 262 045 0,08 000 Candriam
Monetario Délar 53 JPMEUR Mon Mkt VNAVDAcc 2,02 275 018 027 050 JPMorgan Asset M. 9 DP Ahorro 003 423 -032 -004 050 AndbankWealth 78 BBVA Bonos Gobiernos. 095 262 -025 001 055 BBVA
1 JPMUSD Liq LVNAV W-Acc 1907 49 187 125 0,11 JPMorgan AssetM. 54 BK Ahorro Activos Euro 056 273 007 021 070 Bankinter Gestion 10 DWS Inv ESG Float Rate No 305 423 028 044 0,00 DWSInternational Esp 79 SWM Valor A 046 261 013 026 045* Singular Asset Mgmt
2 JPM USD St MM VNAV A-Acc 1849 4,80 188 125 060 JPMorgan Asset M. 55 GVC Gaesco Constantfons 202 21 020 029 0,60 GVCGaesco Gestion 11 DWS Eur Ultra Short FI 245 40 019 040 1,45 DWS { Esp 80 Rural imi Sost Es -39 261 -053 -0,16 075 Gescooperativo
3 JPMUSDStMMVNAVD-Acc 1828 4,69 1,88 124  045% JPMorgan Asset M. 56 Sant. Rendimiento B 05 270 014 026 080 SantanderAssetMg. 12 AM Enhned Ultra ST Bd SRI 363 415 011 028 000 Amundilberia 81 Rural R . Flexible Cart 363 261 -045 027 030 Gescooperativo
4 JPMUS Dollar Mon.MkAAcc 1846 469 1,88 122 025 JPMorgan Asset M. 57 Imantia Fondepdsito Inst 159 268 017 025 0,28 ABANCA Gestion de Act 13 Wam Duracién 0-3 A -~ 411 024 041 038 Welcome Asset Mgmt. 82 Fon Fineco Top RF Serie A <168 255 -020 007 059 Fineco
5 Cand. Mon.Mkt Usd € C 1821 461 185 123 500 Candriam 58 BK Fondo Monetario 099 262 015 027 050 Bankinter Gestion 14 (S Corto Plazo 194 400 005 022 023 CreditSuisse 83 Fonmarch 475 255 055 -031 1,00 March
6 JPM USD Lig LVNAV A-Acc 1824 455 185 122 040 JPMorgan Asset M. 59 (I Fondtesoro CP A 001 260 012 024 050 ClIngenieros 15 Mutuafondo Corto Plazo A 294 39 006 023 020 Mutuactivos 84 Mutuafondo 2025 A - 253 0,10 0,11 041* Mutuactivos
7 JPMUSDTr. CNAV A Acc —~ 433 184 120 040 JPMorgan Asset M. 60 BK Dinero 2 08 256 014 025 060 BankinterGestion 16 Trea Cajamar Ahorro - 395 -001 018 080 TreaAssetMgmt. 85 Cha. Liquidity Euro S 04 253 00 021 061 Mediolanum
8 JPM Managed ResA-acc-USD 16,79 419 1,89 127 040 JPMorgan Asset M. 61 BBVA Fondt. CP 100 251 008 019 065 BBVA 17 Bestinver Corto Plazo 299 38 010 026 0,17 Bestinver 86 Sabadell Interés Eur-Pyme -142 251 -031 -005 085 Sabadell Asset Mgmt
9 Cha. Liquidity USD L 1469 391 19 160 081 Mediolanum 62 (BK Monetario Rdto. Est 135 248 013 024 033 CaixaBank AM 18 Gestifonsa RF C. Plazo A 263 38 011 025 035 CBNK 87 BBVA Bonos Core BP 015 250 -023 005 038 BBVA
10 Cha. Liquidity USD S 1430 379 195 159 081 Medi 63 GVC Gaesco Fondo FT CP 114 246 018 025 060 GVCGaescoGestion 19 Gestifonsa RF C. Plazo B 22 38 011 025 011 GBNK 88 Liberbank Ahorro A 080 249 014 024 105 UnigestSGIIC
11 BBVA Bonos Délar CP 17,08 3,28 172 074 1,10% BBVA 64 BK Objetivo Diciembre2023 -~ 245 018 027 0,50* Bankinter Gestion 20 Wam Duracién 0-3 B ~ 375 022 039 073 Welcome Asset Mgmt. 89 Rur Deuda Sobe Euro Est 021 248 00 022 0,65* Gescooperativo
12 Ibercaja Délar A 1452 299 15 129 1,15 Ibercaja 65 Sant. Rendimiento Clase A -016 245 013 024 105 SantanderAssetMg. 21 Renta 4 Foncuenta Ahorro 045 370 015 028 050 Renta4 90 Abanca Fondepésito 072 248 015 023 043 ABANCA Gestion de Act
13 JPM Manag.Reser.A-Acc Hdg 029 251 021 033 040 JPMorgan AssetM. 66 March Tesorero S - 237 016 031 000 March 22 AXA EUR CreditShort D -159 358 -033 001 065 Axalnvestment 91 Ibercaja Op Renta Fija A 490 247 -063 -047 085 Ibercaja
14 Fondmapfre Rentadélar 1048 239 190 083 1,95% Mapfre Asset Mgmt. 67 Iber.Espaiia Italia 2023 A - 235 016 026 054 Ibercaja 23 AGI Floating RN AT 297 356 017 032 0,18 AllianzGlobal Invest 92 Ibercaja Ahorro RF A -073 246 -002 0715 075 Ibercaja
JPMUSDTr. CNAVW Acc ~ -~ 18 123 110 JPMorgan AssetM. 68 Bankoa-Ahorro Fondo 278 232 006 009 0,50% ABANCA Gestion de Act 24 Medi Activo E-A 007 35 012 031 055 Medi Gestion 93 SIH ShortTerm A 008 244 002 017 0,03 Andbank
Mo e, Solventis Atenea GD ~ - 014 030 025 Solvents 25 AGIE Oblig CTISRRC 289 353 020 034 032 AlianzGlobal Invest 94 Mutuafondo Deu Espafiolal ~ -6,10 242 003 0,14 020 Mutuactivos
1 Sab Bonos Flot Eur/Cart 337 381 024 035 040 Sabadell Asset Mgmt Solventis Atenea R - - 074 029 037 Solventis 26 Kutxabank Bono Cartera 035 352 -034 011 046 Kutxabank Gestién 95 Catalana Occid R Fija (/P 073 239 -002 016 1,00 GesiurisAsset Mgm.
2/5ab Bonos Fot EurPrem 301 376 04 034 045 SabadellAset Mot DB Corto Plazo - -~ 008 024 000 DeutscheWealth Mngmt 27 AGI Adv Fl Short Dur AT 4164 351 030 -002 020 AllianzGlobal Invest 96 Sabadell Interés Eur-Base -171 235 032 007 1,00 Sabadell Asset Mgmt
3 Abanca Rij Patrmonio WD S W 0m 7 e JPMRMB Ultra-Short Inc A = o ~  — 000 JPMorgan AssetM. 28 ING Direct F-Naranja RF 504 350 ~ 020 000 Rentad 97 Fondmapfre Renta Corto 018 232 007 011 060 MapfreAssetMgmt.
4 Gesconsult Corto Plao ~ 37 0 035 035 Gesconsult Kutxabank Monetario Ahorr = = - - 038 Kutxabank Gestion 29 Ibercaja Seleccion RF 2227 350 030 -004 145 Ibercaja 98 Laboral Kutxa Ahorro -181 231 -013 0,09  1,00% C Laboral
S eEEE A6 98 OF 0N 60 [ — JPM RMB Ultra-Short Inc U s o ~  — 000 JPMorgan AssetM. 30 Sabadell Rendimiento-Gart 2,55 340 019 032 007 Sabadell AssetMgmt 99 S Duracién 0-2 43 230 001 025 075 CreditSuisse
6 Profit orto Plazo 3% 35 010 027 032 Gesprofit Monetario Libra 31 URFija Corto Plazo C - 339 017 029 022 UnigestSGIC 100 CBK Ahorro Plus -192 229 -055 018 085 CaixaBank AM
7 Sab Bonos Flot Eur/Plus 283 355 023 033 065 SabadellAsset Mgt 1IPMGBPStMMVNAVA-AC 960 662 155 078 0,65 JPMorgan Asset M. 32 sab Rendim. Superor 249 338 019 032 029 SabadellAsset Mmt ) C el e 43 25 0 D i [
8 Sab Bonos Fot Eur/Empr 283 355 023 033 065 Sabadell AssetMgmt 2 PMGBPStMMVNAWMorgAcc 658 155 077 0,50 JPMorgan AssetM. DETRTEE 25 8 OF 0D 05 @i 102 Rural Ahorto Plus st 0881 222 003 015 055 Gescooperativo
9 March Tesorero C ~ 35 016 031 000 March 3 JPM GBP St MM VNAV D-Acc 040 652 155 077 045 IJPMorgan AssetM. 34 Sabadell Rendimiento-Prem 232 335 019 032 027 Sabadell Asset Mgmt 103 JPM BetaBuiEURGovtBd1-3UE  -277 2,21  -039 -0,11 0,00 JPMorgan Asset M.
10 Evo Fondo Int, RECP 233 344 021 034 070 Gesconsult 4 JPMGBP Liq LVNAV A-Acc 889 651 155 077 040 JPMorganAssetM. ] MR B OF 0F G S 104 Fidefondo - Premier 155 218 015 002 OAD SabadelAsiet Momt
11 Gesconsult Corto Plazo 207 343 021 033 065 Gesconsult . 36 AGI Emerging Mrkts SD ATH -901 333 -046 1,08 080 Allianz Global Invest 105 BB Euro Fixed Income S B 313 215 077 -061 1,71* Mediolanum
12 Trea Cajamar Corto Plazo 206 343 017 029 045 TreaAssetMgmt. EDLE | 0% 93 9B 95 O Tl 37 JPM _EUR ”“’“5“"_"'“(”5 25 332 012 026 000 JPM?’Q“" Asset M 1OGHEMIEUGSh Dus SA ST, 08 B2, OISO G0 O/ O/, U Ehorgan e M
13 March Tesorero A 243 342 016 031 0,2 March - i - ' 38 Mediolanum Activo L -067 332 011 030 075 Mediolanum Gestion 107 Sabadell Fondtesoro LP =201 209 -017 001 065 Sabadell Asset Mgmt
14 Sab Bonos FlotEur/Pyme 25 340 022 032 080 SabadellAsset Mgmt 39 DWSIvESGEwBonds (Sh 087 331 -025 001 068 DWS International Esp 108 PMEUGSh.DurBdD-A€ ~ -2,20 206  -031 -0,07 0,60 JPMorgan Asset M.
15 Renta 4 RF 6 meses 267 339 017 031 050 Rentad RF CP Estados Unidos 40 Trea Renta Fija Ahorro 120 331 010 031 040 TreaAsset Mgmt. 109 BK Ahorro B&a’ndar 2% 206 056 020 1,07 (aixaBankAM
16 AGI Securicash SRI 284 337 022 032 015 AlianzGlobal Invest 41 Kutxabank RF Carteras 238 328 006 021 027 Kutxabank Gestion 110 Rural Renta Fija 1 Est -140 205 002 014 070 Gescooperativo
17 JPM EUR St M Mkt VNAV W 276 338 019 032 110 JPMorgan AssetM. 1 JPMUSDUItrash Inc UE Acc 1820 466 192 130 000 JPMorgan Asset M. 42 Fon Fineco Interés | 150 327 015 021 0,09 Fineco 111 Ibercaja Objetivo 2024 354 205 014 025 069 Ibercaja
18 Amundi Corto Plazo 206 329 014 026 055 Amundilberia 2 JPMBeBuUSTrBd0-1y-USDacc 17,87 4,65 186 124 0,00 JPMorgan Asset M. 43 Rural Rend Sost. Cart ~ 319 05 -012 019 i 112 Sab. Rentab. Objetivo 4 325 19 013 026 060 Sabadell Asset Mgmt
19 JPM EUR Liq LYNAV W-Acc = 329 018 031 011 JPMorgan Asset. 3 Sant.Short Durat. DollarB 469 454 021 045 029" Santander SICAV 44 Medi Activo S A1 316 010 028 090 Medi Gestion 113 JPMGh GVt ShDurBAAAE  -2,75 1,89 0,10 020  0,40* JPMorgan Asset M.
20 Cand. Monetaire SICC 264 328 021 032 020° Candriam 4 (BK Renta Fija Ddlar 1647 423 1,70 0,81  1,31* CaixaBank AM 45 Imantia RF Dur 0-2 | Inst 073 314 018 006 043 ABANCA Gestion de Act 114 Fidefondo - Plus -243 187 -017 -001 0,70 Sabadell Asset Mgmt
21 Mediolanum Fondcuenta 172 327 016 029 070 Mediolanum Gestién 5 Sant Short Durat. DollarA 375 423 020 042 0,54* Santander SICAV 46 BB Euro Fixed Income L 196 312 -002 015 1,41 Mediolanum 115 JPMGbGvtSh.DurBdD-A€  -2,88 1,81  -0,10 020 0,60* JPMorgan Asset M.
22 EDM Renta L 335 326 017 031 066 EDMGestionSA 6 Délar L 1576 408 173 143 025 Mutuactivos 47 Finaccess RF Corto Plazo ~ 300 017 031 038 Rentad 116 Rural Bonos 2 aios Est -419 180 -031 -0,0 1,10* Gescooperativo
23 Ihercaja R. Fija Empresas ~ 325 00 017 015 Ibercaja 7 Mit- Gl Sh.D.A USD Acc 1356 357 168 126 075 Mirabaud Asset Mgment 48 Sabadell Rendimiento-Emp. 181 3,06 0,17 029 040 Sabadell Asset Mgmt 117 Cha. Euro Income L - B 357 172 092 081 106 Mediolanum
24 March Tesorero | ~ 325 015 029 000 March 8 JPM BetaBuiUSTreasBd1-3UE 1045 2,96 161 122 000 JPMorgan AssetM. 49 Sabadell Rendimiento-Plus 181 306 017 029 040 Sabadell AssetMgmt 118 Rural Renta Fija Flexible 648 159 051 -035 130 Gescooperativo
25 Sab Bonos Flot Eur/Base 222 324 021 030 095 Sabadell Asset Mgmt 9 AXAUS Credit SD Inv Grad 48 18 004 032 065 Axalnvestment 50 GVC Gaesco Renta Fija 293 304 015 006 1,15% GVCGaescoGestion 119 Fidefondo - Base 331 157 019 0,03 100 Sabadell Asset Mgmt
T I 295 324 016 028 028 Unigestsalc 10 JPMUS ShtDurBd AAcc(hgd) 468 1,66 -0,01 027  0,60% JPMorgan Asset M. 51 Abanca . Fia Flesible 427 303 -062 -033 1,00 ABANCA Gestion de Act 120 Cha. Euro Income S - B 409 15 097 076 126 Med
27 (BK Monetario Rdto. Plat. 225 322 017 030 026 CaixaBankAM 11 JPMUS ShtDurBd DAccthgd) -~ 553 136 -0,03 025 0,60 JPMorgan Asset M. 52 Imantia R Fija Flexible 407 301 -054 -030 1,08 ABANCA Gestion de Act 121 Iber Espaiia ftalia 2024 A ~ 144 000 012 054 Ibercaja
28 Abante R. . Corto Plazo 269 320 022 031 05 AbanteAsesores 12 JPMUSDUItraSh IncUEDIs 10,67 0,04 1,55 093 0,00 JPMorgan Asset M. 53 BB Euro Fixed Income S 226 301 003 013 171 Mediolanum 122 Imantia RF Flexible Insti 539 058 —~ 000 058 ABANCA Gestion de Act
29 March RF Corto Plazo A 202 319 016 029 040 March 13 JPM BetaBuiUS TreasBd UE -266 -1,30 0,11 -0,19 0,00 JPMorgan Asset M. 54 Cand. Bds Eur. ShTCC -1,28 301 -044 0,0 0,50 Candriam Sabadell Rendimiento -Z - - 020 033 0,12 Sabadell Asset Mgmt
30 Cand. Sust Money M Eur (C 216 319 017 030 030 Candriam RF CP Otras Divisas 55 Sabadell Interés Eur-Cart 024 299 029 -001 0,08 Sabadell Asset Mgmt Arquia Ahorro CP - - 017 029 000 AdquiaBana
31 AF Cash EUR 213 313 019 035 0,00 Amundilberia 1 AXA Asian Short Dur M9 182 003 031 100 Axalnvestment 56 Rur Deuda Sob Eur Car 166 297 013 026 0,17 Gescooperativo Sabadell Horizont 02 2026 = - 015 022 047* Sabadell Asset Mgmt
32 Fon Fineco Base 29 312 019 030 024 fineco 2 Chalnt Income Hed. L-A 591 08 014 010 106 Mediolanum 57 Kutcabank Bono 95 297 037 016 100 Kuviabank Gestion Loreto Premium RF CP = = OF 0P UF NEEE
33 Kutxabank RF Empresas 220 311 007 023 022 Kutxabank Gestion 3 Cha Int. Income Hed. S-A —6:59 0,65 ,0:14 o:w 1:25 i 58 Sécurité 066 29 000 022 1,50 Carmignac Gestion Lux SWM RF Objet 2025 1| FIZ - = 001 019 033 Singular Asset Mgmt
34 BBVA Ahorro Empresas 324 310 011 025 015 BBIA 4 Chalnt. Income Hed. L8 757 050 090 066 106 Mediolanum 59 G0 Ahorro 052 2% 008 011 028 GCOGestion deActivo ieR Coamar Vo1& meses = = ofy U1 G Vel
35 March Patrimonio CP 1,13 309 009 024 045 March F @ T 60 807 067 08 -065 126 i 60 Sant. Sostenible RF Ahorr 170 295 -036 007 077 Santander Asset Mg. SWM RF Objet 2025 Il FI A = - =002 017 053" Singular Asset Mgmt
36 JPM Eur Std MM VNAV A Ac ~ 308 017 028 000 JPMorgan AssetM. 6 Cha. InJncome L A Units 351 479 035 053 106 Mediolanum 61 Sabadell Interés Eur-Prem 043 294 029 002 045 Sabadell Asset Mgmt March Renta Fija 2025 -7 009 01 000 March
37 Mutuafondo Dinero L 221 305 013 027 006 Mutuactivos 7 Cha. IntIncome S A Units 404 201 032 051 126 Mediolanum 62 Sabadell Rendimiento-Pyme 1,55 291 0,06 028 045 Sabadell Asset Mgmt Trea Cajamar Hor 2025 == 01011 0607 Trea Asset Mgmt.
38 Cand. Mon.Mkt Eur. CC 160 3,03 017 029 250 Candriam 8 Cha. InJncome L B Units 514 313 042 022 1,06 Mediolanum 63 SWMValor 2 - 286 014 028 000 Singular Asset Mgmt Hutiafondo 20 I = - 00 002 0377 Muuacives
39 AGI Enhanced ST Eur AT 121 300 006 025 0,15 AlianzGlobal Invest 9 Cha. Int.Income $ B Units 569 331 042 023 126 Medi 64 Fon Fineco Top RF Serie | 079 286 019 010 029 Fineco ING Cart Naranja 0/100 - - 02 002 077 Amundilberia
40 ATL Gapital Corto Plazo 242 301 014 030 042 A Capital Gestion e Ty 65 SPBRF Ahorro A 075 277 016 027 105 Santander AssetMg. el it i 102025 = = W Wy O sty
41 (BK Monetario Rdto. Prem. 191 300 016 028 028 CaixaBankAM 66 Sabadell Rendimiento-B 127 275 016 027 089 Sabadell Asset Mgmt SWM RF Objetivo 2025 - - 032 005 000 SingularAssetMgmt
42 PMEURMonMKtVNAVAA. 2,26 299 018 029  0,40% JPMorgan Asset M. 1 JPM GBPUltaSh Imuwf R 67 BK Ahorro Renta Fija 54 272 015 005 075 BankinterGestion SWM RF Objetivo 2025 A - - 033 -007 000 SingularAsset Mgmt
43 BK Dinero 4 213 297 016 029 035 BankinterGestion 2 P GBPUIash Inc UEDis 25 &) WD @D U Tinpndsih 68 Gesiuris Mltg. Fixed Inc 018 272 -005 012 048 GesiurisAsset Mgm. CE Horizon 2027 - = =039 -005 075 Clngenieros
44 Fonditel Dinero 160 29 010 022 004 Fonditel RECRZonaEuro 69 Rural Ahorro Plus Cartera 037 268 001 016 0,5 Gescooperativo «1ams 2026 <= 049 017 060 Clngenieros
45 Ibercaja Plus A 063 29 000 018 040 Ibercaja 1 Ibercaja Renta Fija 2026 729 558 009 026 053 Ibercaja 70 Sabadell Interés Eur-Emp 112 266 031 -004 070 Sabadell Asset Mgmt Creand Buy & Hold 2026 - - 049 -018 026 CreandWealth Mngmt.
46 Cand. Mon.Mkt Eur AAA CC 219 294 018 029 200 Candriam 2 AGl Global Floating RN AT 357 530 033 057 040 AllianzGlobal Invest 71 Sabadell Interés Eur-Plus 02 266 031 -004 070 Sabadell Asset Mgmt Fon Fineco Interés = - - =~ 009" Fineco
47 I Fondtesoro CP | 092 291 013 027 020 Clngenieros 3 EDM Ahorro L 236 502 -029 -008 062 EDM GestionS.A 72 Cha. Liquidity Euro L 074 264 009 021 061 Mediolanum
48 Sant. Rendimiento Clase C 120 291 015 027 060 SantanderAssetMg. 4 Renta 4 Renta Fija <108 451 004 02 070 Renta4 73 Kutxabank RF Corto 149 264 005 019 031 Kutxabank Gestion
49 JPM EUR Lig LUNAV A-Acc ~ 288 016 028 040 IPMorgan AssetM. 5 DWS Float Rate Notes LC 351 448 029 046 029 DWSIntermational Esp 74 Rural Bonos 2 Afios Cart 48 262 026 -004 025 i RFLP Asia
50 Panza Corto Plazo —~ 287 017 029 0,17 PanzaCapital, SGIC, 6 Arquia Banca RF Euro 039 446 014 008 050 ArquiaBanca 75 Rural Renta Fija 1 Cart. 027 26 001 018 019 Gescooperativo 1 JPMBetaBChAggBnUCETFEHac - 580 0,26 1,04 0,00 JPMorgan Asset M.

Los fondos estan ordenados por categoria y la columna de rentabilidad de los tltimos 12 meses calculada en euros. La comision anual es la suma de las comisiones de gestion y depdsito. En los fondos con varias clases de acciones, sélo se incluye en el ranking aquella accion
dirigida al inversor particular, sin comisiones de entrada, en euros y que no reparta resultados. Los Fondos con asterisco cuentan con comision de reembolso. (¥) Entre paréntesis el intervalo en porcentaje de la volatilidad de los fondos. (**) Sélo para inversores cualifica-
dos. No existe obligacion de registrar folleto por aplicacion del articulo 30 bis de la ley del mercado de valores.
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CUADROS
% O FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com.
Ord. Fondo meses  meses  ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
2 JPM BetaBChAggBnUCETFSHdi - 513 130 109 0,00 JPMorganAssetM. 77 (ha Int. Bond Hed. L-B -1895 250 -185 -150 1,26 Mediolanum K. RF Obj. Sost. CI. Cart = = -179 -1,69 051 Kutxabank Gestion 14 JPM Gb CorpBd DH DAcc(hg) 216 58 032 050 0,80* JPMorgan Asset M.
3 GVC Gaesco Asian Fixed 519 257 123 069 175 GVCGaesco Gestion 78 Cha Int. Bond Hed. S-8 1949 272 188 151 146 Medi OtraRenta F 15 Ibercaja Deuda Corp2025 A ~ 57 001 021 070 lbercaja
4 JP BBChAgB UCITS ETFUSDac - 192 040 081 0,00 JPMorganAssetM. 79 JPM Gb Aggregate Bd Aacc 770 277 -1,03 -088 0,80% JPMorgan Asset M. 16 B&H Deuda 913 554 -014 014 046* Buy&Hold Capital
5 DWS Invest Asian BondsLCH 624 224 001 038 1,10 DWS International Esp 80 Liberbank Income B -1023 28 022 032 1,15 UnigestSGIIC RF Bonos Convertibles 17 Cand. Bds CrOpp. CUSDH C 1706 543 165 099 100 Candriam
6 Deut Inv | China Bds 516 285 005 030 140 DWSIntemational Esp 81 Cand. Bds Gbl Gov. € C 272 299 09 092 050 Candriam 1 MutuafondoBonosConvA 2641 373 025 024 104 Mutuactivos 18 MFS Euro Credit Fd ATEUR 894 510 -127 -088 000 MFSMeridianF.
7 JPM China Bd 0 A-Acc USD - 38 1,12 052 1,00 JPMorgan Asset M. 82 JPM Gb Aggregate Bd Dacc 883 315 -1,00 -085 080* JPMorgan Asset M. 2 JPMGbConvEU AccCHFhdg  -21,98 297 3,14 -051 1,75 JPMorgan Asset M. 19 AXA Euro Credit Plus 954 499 081 044 090 Axalnvestment
8 JP BBChAGB UCITS ETFUSDdi -~ 431 076 -036 0,00 JPMorgan AssetM. 83 Getino Renta Fija 253 318 007 028 000 CreandWealth Mngmt. 3 PMGbComCons(USDAAC 247 291 138 081  1,25% JPMorgan Asset M. 20 AGI Euro Credit SRI AT 1353 499 080 -036 090 AllianzGlobal Invest
9 JPM China Bd 0 A-Acc EUR ~ 554 056 -042 1,00 JPMorgan Asset M. 84 JPM Inc Fd A(div)(hgd) 1663 378 021 034 1,00 JPMorgan Asset M. 4 JPMGb ConvCons(USD)D-Acc 0,89 2,40 1,35 0,77  1,75* JPMorgan Asset M. 21 BBVA Bonos Corp Dur Cub 19 493 009 029 080 BBVA
RF LP Estados Unidos 85/ChaInt.Bon LB Units 572 42 32 08 126 Mediolanum 5 JPM Global Conv. Cons. A ~ 116 031 014 175" JPMorgan Asset M. 22 CBKRFCorpDur CubPlus 016 458 -022 0,09 000 CaixaBank AM
1 SIH Flexible Fixed Inc US 48 415 100 083 000 Andbank 5 I el ) (i) D A A GE R st 6 PMGbCovEURA-Acc 2961 0,00 -125 -066 1,25* JPMorgan AssetM. 23 DWSInvShortDur CedLC ~ -158 457 012 0,13 0,00 DWSIntemational Esp
2 MFS US Total Ret. Bd AT 56 028 027 002 075 MFSMeridianF. 87 Cha. Int. Bond S B Units -1616 444  -134 -106 146 Mediolanum 7 Cand. Bds Conv DefC C 709 014 104 073 000 Candriam 24 BBVA Bonos Corpor. LP 1028 456 -1,08 -0,61 143* BBVA
3 PMETFCAV-BBuldTrebd 1055 023 021 065 000 JPMorgan AssetM, K. RF Obj. Sost. dI. Est. = - -8 74 117 Kutxabank Gestion 8 Lazard Conv. Global 1384 054 176 2,06 1,50 Lazard Fréres Gestion 25 Sant.Latin Am. Corp. A 563 442 053 061 1,60° Santander SICAV
4 JPMUS Bond A (acq) - USD 226 027 033 012 090° JPMorgan AssetM. RF LP Reino Unido 9 JPM Gb Conv EUR D-Acc 3073 057 -129 073  1,60% JPMorgan AssetM. 26 CBK RF Corp Dur Cub st 05 427 024 006 115 CaixaBank AM
5 PMUSBondD(ac)-USD 200 052 032 010 090* JPMorgan AssetM. 1 PMBetaBUlUKGIISyUE 433 162 027 0,06 0,00 JPMorgan AssetM. 10 DWS Inv ConvertibleslC 18,98 075 206 -165 128 DWS ional Esp 27 Ibercja Deuda Corp 2024 200 42 021 030 075 Ibercja
6 Sabadell Dlar Fijo-Cart 073 08 006 018 060 Sabadell Asset Mgmt RELP Suiza 11 Mir. - Conv.Bds GI. A USD 310 1,03 055 -032 140 Mirabaud Asset Mgment 28 (and. Bds Credit Opp. C C 114 409 -001 004 100 Candriam
a— = J 12 Objectif Convert. Eur. A 2104 1,09 170 173 1,55 Lazard Fréres Gestion 29 Cand. Sust Bd Eur.Cor.CC 917 400 119 -068 050 Candriam
7 Sabadell Ddlar Fijo-Prem 103 -098 005 017 070 Sabadell Asset Mgmt 1 ¢S Bond SFR 546 649 233 -025 090 CreditSuisse - - i "
§ Sabadel DlarFjo-Plus A9 A28 004 014 1,00 Sabadell AssetMgmt A LP Zoma E 13 BB Convertible St Col LHA 970 38 235 154 166 30 MFS Global Credit A1 367 395 020 -027 075 MFSMeridianF.
9 Sabadell Dolar Fijo-Empr 192 128 004 014 100 Sabadell Asset Mgmt onaturo 14 BB ConvertibleStrCol LA~ 1341 134 -1,59 092 1,66 Mediolanum 31 Cand. Bds Eur. Corp CC 880 395 115 0,63 060 Candriam
10 Sabadel Délar Fo-Pyme 265 52 002 012 125 Sabadell AssetMgmt 1 R4 Muttigestion QCS - 117 09 145 145 Rentad 15 BB Convertible St Col SHA 2042 47 237 -158 196 Medi 32 JPMEUR CorBd1-SyResknldx 3,14 391 068 -034 0,00 JPMorgan AssetM.
11 1PMUS Aggre Bd Adcclhgd)  -1569 174 119 -078 090" JPMorgan AssetM. 2 Ibercaja Renta Fija 2027 ~ 637 059 -016 052 lbercaja 16 BB ConvertibleStrCol SA 1416 166 -161 -096 1,9 Mediolanum 33 CSBF (Lux) Corp SD USB B 126 385 164 120 1,04 CreditSuisse
12 Sabadell Dlar Fo-Base 33 A7 001 010 150 Sabadell Asset Mgmt 3 Bestinver Renta 219 632 017 046 056 Bestinver 17 BB Convertible St Col LHB 200 231 262 182 1,66 Mediolanum 34 BBVA Crédito Europa 006 377 -039 -002 018 BBVA
13 MFS US Gov Bond AT 292 A8 017 002 075 MFSMeridiank 4 Polar Renta Fija L 09 618 -018 021 082 Mutuactivos 18 BB ConvertibleStr Col LB~ 1484 246  -185 1,18 1,66 Medi 35 Cand. Lg Sh Credit C 300 373 010 026 000* Candriam
14 JPM US Aggre Bd DAcc(hgd) 632 198 119 079 0,90 JPMorgan AssetM. 5 Miralta Sequoia A 347 58 093 -077 1,15 Miralta Asset Mgmt. 19 BB Convertible St Col SHB 2168 2,58 -261 -1,83 1,96 Mediolanum 36 (BK RF Corporativa -994 3,66 -135 -084 1,15 CaixaBank AM
15 JPMUS Bond AAcc(hgd) 4575 2,03 135 084 090 JPMorgan AssetM. 6 DP Renta Fija 198 565 -108 -084 1,10 AndbankWealth 20 Sant. RF Convertibles -878 2,67 -277 -264 145 SantanderAssetMg. 37 JPM GICorpBond A accCHFh 544 368 319 071 080% JPMorgan Asset M.
16 AF Pioneer US Bond 543 2,08 -148 -089 075 Amundilberia 7 Ibercaja Horizonte 879 517 -073 -040 1,40 Ibercaja 21 BB Convertible Str Col SB <1555 2,76 -1,86 -121 1,96 Mediolanum 38 JPM EUR CorpBdResEnhldxUE 8,77 3,62 -1,21 -092 0,00 JPMorgan Asset M.
RFLP Europa 8 L 225 TOR 2 /R SR RF Bonos Ligados a Inflacié 39 AXAEur Sust redit ~ 357 119 070 075 Axalnvestment
9 Ibercaja RF Sostenible A 1029 464 054 018 080 Ibercaja ion Li it Sui 40 Sant. AM Euro CorpBond B~ 10,97 3,53 -129 -0,83 149 Santander SICAV
1 Mutuafondo Bonos Finan L ~ 839 086 -057 042 Mutuactivos i R Euro B 139 ) ) o . K 1 CSBF Inflation Linked Sfr 1971 653 -200 -005 0,79 CreditSuisse P
10 Gestifonsa RF Euro 3390 460 0561 0310 045 2 AXAG Infl B Redex 017 232 012 040 065 Axalnvestment 41 Abanca RF Gobiernos ~ 347 140 079 028 ABANCAGestion de Act
RF LP Global i ot i ! ’ y ! ! .
11 Unifond Rent. Objetivo V' - 449 -064 028 036 UnigestSGIIC 3 CBK DP Inflacién 2024 878 173 000 012 000 CaixaBankAM 42 Rural Bonos Corpor.Cart. 2290 334 -054 024 030 Gescooperativo
1 Merchban RF Flexible - 679 072 -039 000 Andbank 12 Gestifonsa RF Euro A 411434 058 033 0,70 CBNK 4 Cand. Bds Gbl InlSD CC 121 166 049 -025 040 Candriam 43 DWS Inv Euro Corporate Bo 1086 332 -1,14 0,92 090 DWS Interational Esp
2 Arquia Banca RF Flex A 404 57 004 029 115 ArquiaBanca 13 Unif, Rent. Objetivo Il ~ 433 043 002 028% UnigestSGIIC 5 Sab, Bonos InflEuro-Cart 505 142 144 135 035 Sabadell ssetMgmt 44 Sant.AMEuro CorpBond A~ 11,63 327 -131 -086 1,64 Santander SICAV
3 AGI Credit Opps Plus 183 563 039 011 1,0 Alianz Global Invest 14 DWS Eur Bond Flex.C 401 429 047 -0,19 000 DWS Interational Esp T W5 U5 5 5 0@ Shmm 45 CSBF (L) Cop SDEURB 346 321 031 008 104 GeditSusse
4 Gestifonsa RF Flexible B 435 548 084 037 070 GBNK 15 URentab.Objetivo IV Fl = 416 031 -004 026" UnigestSGIIC 7 AXA Inflation Short D 109 1,10 031 -009 050 Axalnvestment 46 JPM Euro CorpBd A-A € -9,96 321 124 092 0,80* JPMorgan Asset M.
5 SWMRF FlexibleZ 161 543 032 -008 035 Singular Asset Mgmt 16 Unif. Rentab. Objetivo I S GR) O35 G0 O UNEEREEIC 8 Sab. Bonos Infl.Euro-Plus 395 101 147 138 085 Sabadell Asset Mgmt 47 B Deuda Financiera 562 309 106 074 1,10° Bankinter Gestion
6 Gestifonsa RF Flexible A 550 506 087 -041 1,10% CBNK 17 Trea Renta ija 668 35 011 002 125 TreaAssetMgmt. 9 Sab. Bonos nfl.Euro-Empr 387 101 146 -138 085 Sabadell Asset Mgmt 48 BBVA Bonos Corporativos 030 308 -029 -025 080% BBVA
7 JPM Inc.OppA(P)-Acc USD 1673 462 203 1,56 1,00% JPMorgan AssetM. 18 Abante Cartera Renta Fija 712 340 062 031 050 Abante Asesores 10 Sab. Bonos InflEuro-Pyme 365 086 147 139 1,00 Sabadell Asset Mgmt 49 Sant. Renta Fija Privada 4225 2,92 -130 088 1,50% Santander Asset Mg.
8 Cl Premier | -343 461 -052 -0,16 045 C Ingenieros 19 Kutxabank RF LP Cartera 503 337 089 -067 066 Kutxabank Gestion 11 Sab. Bonos Infl.Euro-Base 333 071 -148 -140 032 Sabadell Asset Mgmt 50 Abanca RF Trans Clim 360 - 29 -150 -1,02 0,18 ABANCA Gestion de Act
9 Unifond RF Global C 457 461 -066 019 061 UnigestSGIC 20 Dux Rentinver Renta Fija 070 336 006 022 058 DUXinversiones 12 AXAWorld F-Inflation Pl ~ 08 004 046 000 Axalnvestment 51 Imantia RF Duracion 0-2 036 277 020 003  0,16* ABANCA Gestion de Act
10 GVC Gaesco RF Flexible 252 454 014 006 134 GVCGaescoGestion 21 Abanca Rendimiento 807 334 -035 012 075 ABANCAGestion de Act 13 AGI Euro Inflation LB AT 204 001 -191 -174 060 Alianz Global Invest 52 JPMEuro CorpBdD-A€  -11,08 2,75 -132 -104 120% JPMorgan Asset M.
11’ Solventis Gonos 6D = 450 091 052 067 Solventis 2 T 2 g WGP 0% Mo 14 MFS Inflation-Adj BAT 332 091 105 035 075 MFSMeridianF. 53 Sant. Eurocrédito 495 259 031 001 010 Santander AssetMg.
12 JPMInc.0pp.D(P)-Acc USD 1587 436 203 154 200 JPMorgan Asset M. 23 AGI Adv Fl Euro AT 98 308 105 -070 050 AllianzGlobal Invest 15 AXA G Inflation Bonds 1644 347 245 -236 0,60 Axalnvestment 54 Rural Bonos Corporat. Est 520 252 -058 030 1,10 Gescooperativo
13 Solventis Cronos R, - 408 -094 -055 1,07 Solventis 24 Trea Cajamar Ren Fija -607 305 -028 -007 0,00 TreaAsset Mgmt. RF Bonos Subordinad 55 PMUSD CopBdResEnhixUE 047 23 038 0,0 000 JPMorgan AssetM.
14 (I Premier A -529 394 -055 -020 1,00 C Ingenieros 25 Rural Renta Fija 5 Cart. 633 303 -098 -079 035 Gescooperativo . i 56 DWS Inv ESG Glob CorpBon 14,05 1,59  -1,11 -0,80 0,00 DWS International Esp
. 1 Welzia Capital SUB-DEBT - 793 024 000 078 WelziaManagement
15 Laboral Kutxa Avant 040 394 073 045 125 Claboral 26 (I CIMS 2027 ~ 300 093 055 050 Clngenieros -
2 Mut. Subordinados IV 771 741 075 103 062* Mutuactivos 57 MFS US Corporate Bond F 275 153 027 003 000 MFSMeridianF.
16 SWMRF Flexible A 079 39 033 -0,00 060 SingularAsset Mgmt 27 CBKRF Enero 2026 Pla 089 29 047 013 000 CaixaBankAM = & . : : 8 - 130
3 CBKRF Subordinada Pl 015 705 111 067 000 CaxaBankAM 58 Sant. AM Eur Corp Bond BD 1552 1,15 130 -0,84 1,94 Santander SICAV
17 Mir. - Gl.Strat Bd A USD 943 38 130 084 140 Mirabaud Asset Mgment 28 Mediolanum Renta L -612 29 -005 017 1,15 i Gestion 4 . ’ 4 g
N " * L 59 AXA US Corp. Interm -11,71 099 -055 002 075 Axalnvestment
18 AGI Credit Opps AT 032 381 036 056 029 AlianzGlobal Invest - 3 4 Financials Credit Fund N 450 7,07 -064 -033 0,54* Fineco
redit Opps -0, : ) ) 2 ianz Global Invest 29 Cand. Bd Euro Diversi CC -868 293 -1,15 -0,65 200 Candriam Ty WA 60 PMGh.CBAFAA-A€(Hdg) -14,23 082 -128 -089 080* JPMorgan AssetM.
19 S Renta Fija 0-5 73 377 023 010 085 CreditSuisse 30 CBK RF Enero 2026 Ext 579 29 046 -011 000 CaixaBank AM andals Credit Fu b 4 B =% b eco
e ! G o b 61 JPMEm MktsCopBdAAcdhg) 13,02 079 057 004  1,00% JPMorgan Asset M.
" . N y ” 6 Financials Credit Fund D 404 6,65 -064 -033 504* Fineco
20 Unifond RF Global A 345 35 072 -028 165 UnigestSGIIC 31 Mediolanum Renta S 654 280 006 016 130 Mediolanum Gestion *
7 Objectf it A5 55 0% 05 10 lemimsemim 62 JPMGb.CBdFdD-A€(Hdg) -1528 035 1,28 -0,94 1,20% JPMorgan Asset M.
21 JPMIncOpp A(P)-Acc Hdg 041 300 033 060 1,00 JPMorgan AssetM. 32 Trea Cajamar Horiz. 2027 ~ 276 045 -0,10 060* TreaAsset Mgmt. b 5 g é 4 -
) L - 8 Liberbank Cap Financier A 477 520 043 004 129 UnigestSGIC 63 JPMEm MktsCorpBdDAcc(hg) 1437 0,28 -0,59 0,00 1,00 JPMorgan Asset M.
22 Fon Fineco RF Intern. -1,40 2,73 -065 -025 0,74* Fineco 33 (hallenge Euro Income L -260 265 -022 000 106 Mediolanum > TR T 0D 08 0D 05 Giiens 64 Sant. AM Eur Corp Bond AD 4763 021 -131 086 2,19 SantanderSICAV
23 JPM Inc. Opp D(P)-Acc Hdg 034 273 031 058 1,25* JPMorgan Asset M. 34 GCO Renta Fija 389 261 057 -031 083 GCOGestion de Activo y g g g g g
o P ] Y - - > 10 Liberbank Cap Financier B~~~ 7,24 2,18 043 0,04 1,29 Unigest SGIC 65 Sant. Corp. Coupon (D 079 AN 1A 107 130 Santander SICAV
ex Credit Ancclho 4 Z 073 -0, 4 organ Asset M. 35 BK Rentas Objetivo 2026 685 252 -051 -027 0,00 Bankinter Gestion O DI rrD Y PO 03 W 99 0m B 66 Sant. Corp. Coupon CDE 037 033 161 087 125 SantanderSICAV
25 AM Rl Impact Green Bd 1780 2,70 -113 030 036 Amundi lberia 36 Kutxabank RF Largo Plazo 739 251 094 -074 150 Kutxabank Gestion : § - g ¢ ¢ :
B p—— — an @ ) 0m I - 12 JPM Financ.Bd Dacc-EUR 1394 1,06 083 -045 000 JPMorgan Asset M. 67 Sant. Corp. Coupon AD 227 071 138 103 1,80 SantanderSICAV
: i) b9 iy U 37 MutuafondoLPL =D 2D AR O D I S - - om 0D 0 D 68 JPMUSD CorpBResEnhldxD 1449 213 -070 098 000 JPMorgan Asset M.
27 ATL Gapital Renta Fija 636 248 090 043 1,00 AtlCapital Gestion 38 Abanca Rentas Crec. 2026 ~ 246 070 -044 055 ABANCA Gestion deAct g ¢ g
Gesconsult Oportunidad RF - ~ 036 -011 068 Gesconsult 69 Sant.Lat Ame Corp.Bond AD 241 215 107 141 1,75 Santander SICAV
28 JPM Flex Credit DAcc(h 528 232 074 016 080* JPMorgan AssetM. - 078 i
8 JPM Flex Credit DAcc(hgd) 528 232 074 -0,16 080* JPMorgan Asset 39 Abanca Rentas Crec. 2027 245 -078 -054 0,00 ABANCAGestion de Act RF Deuda Corporativa JPM GSDCBS A 2cc USD ~ = 136 095 070° JMorgan Asseth.
29 JPM UnconBd Wperf EURH: ~ 229 066 019 000 JPMorgan AssetM. 40 Challenge Euro Income 323 28 023 002 12 Medol
MFSGT(:"m p:d FdAa Mrsunr/lg and mr e o . b 1 AXA ECredit TOTAL RET 7 866 026 001 095 Al B —— = ° 0 AN G e
30 . 1 229 227 020 -020 000 idian F. i 4 115 - * 3 it i ,66 -0, ! X tment ) A )
lobal Opp. leridian 41 Fondmapfre RF Flexible 553 235 115 069 1,5* Mapfre Asset Mgmt. ! B&HBre dl ' wo om oot Bxa ;Les‘;n(en | I — — - 9% 5 O Gk
31 Liberbank Bonos Global P 347 2,26 050 -007 065 UnigestSGIIC 42 BKRF Largo Plazo 672 223 -094 -0,63 135 Bankinter Gestion onds Lu 574 848 035 -0, 61 Buy & Hold Capital
(' erban 0":’5 °| 2 ("‘ges 5 E 2 3 Cedons B s om0 000 C ctinL ATL Capital RF 2027 ~ ~ 079 045 060* At Capital Gestion
32 (BK Renta F. Flex. PI -628 2,09 -095 -053 126 CaixaBank AM ja Objeti = - = ji redit -2 | ) ) X armignac Gestion Lux
2 = 4 lbera Ojetvo 2026 A L e I ) gnac best AGI US Investment GC ATH ~ = 0% 191 071 AlianzGlobal Invest
33 JPM GrSocSustBnd A Ac UsH - 206 071 031 000 JPMorganAssetM. 44 Ibercaja Objetivo 2026 871 187 059 -037 064 Ibercaja 4 B&H Renta Fija 564 804 -033 -028 070 Buy&Hold Capital .
- - AlmaVFILA = = - 085 023 SingularAsset Mgmt
34 AXA ACT Green Bonds <1744 2,06 -1,57 -1,04 075 Axalnvestment 45 Iber Espania ltalia 2026 - 18 033 -011 043 Ibercaja 5 CrAEUR Acc <175 78 018 043 0,00 CarmignacGestion Lux . o )
) Ibercaja BP High Yield 23 - - - - 064 Ibercaja
35 AF Global Agg Bond 981 2,05 -073 -032 0,00 Amundilberia 46 Cand. Bds Eur. CC 1602 1,79 160 -107 200 Candriam 6 Sab. Horizonte 2026 Cart. 458 729 043 -017 000 Sabadell Asset Mgmt
- Miralta Pulsar (1B - = = - 1,00 Miralta Asset Mgmt.
36 JPM Gb StratBd AAcc(hgd) -416 2,05 -0,53 -0,0 1,20 JPMorgan Asset M. 47 Rural Renta Fija 5 Est 966 1,78 -105 -089 155 Gescooperativo 7 Sab. Horizonte 2026 Prem 411 713 044 -0,18 0,60 Sabadell Asset Mgmt
o Miralta Pulsar CI A = = = - 1,20 Miralta Asset Mgmt.
37 March Renta F. Flexible B - 19 099 -045 000 March 48 Sant. Renta Fija | -1020 1,69 -1,06 -0,56 0,85 SantanderAsset Mg. 8 CSBF (Lux) Corp SD CHF B 1043 7,06 -1,97 029 1,04 CreditSuisse
38 JPM Gl Bd Opp S A acc Usd 890 1,89 063 040 100* JPMorgan AssetM. 49 BBVA Bonos Duracién 614 165 -132 070 083 BBVA 9 Sab. Horizonte 2026 Emp. 348 691 045 020 080 Sabadell Asset Mgmt RF High Yield
39 CBK RF Sel Global E 905 18 062 -013 1,35* CaixaBank AM 50 Laboral Kutxa Horiz 2027 ~ 165 -071 020 035 C Laboral 10 Sab. Horizonte 2026 Plus 348 691 045 -020 080 Sabadell Asset Mgmt 1 Cand. Bds Eur. HY CC 1871 927 121 079 1,00 Candriam
40 Rural RF i 430 178 112 089 180 i 51 FBAEURAcc 357 159 006 024 046 CarmignacGestion Lux 11 Sab. Horizonte 2026 Pyme 28 670 046 021 1,00 Sabadell Asset Mgmt 2 AXA US Dynamic High Y 034 884 028 09 130 Axalnvestment
41 Laboral Kutxa Aktbo Hego 47 178 099 -048 125 Claboral 52 Cand. Sust Bd Eur. CC 4674 157 160 106 3,50 Candriam 12 Sab. Horizonte 2026 Base 225 649 047 -023 1,20 Sabadell Asset Mgmt 3 DWS Inv Euro HY Corp LC 195 805 044 071 1,0 DWSInternational Esp
42 March Renta F. Flexible A - 174 -1,00 -046 000 March 53 Sant. Renta Fija C -1088 144 -1,07 -058 1,0 SantanderAsset Mg. 13 JPM Gb CorpBd DH AAcc(hg) 340 631 034 054 0,80* JPMorgan Asset M. 4 Cand. Bds Eur. HY CC 195 760 -044 -013 2,00 Candriam
43 (B RentaF. Flex. Est. 72 174 097 056 160 CaixaBankAM 54 CBK Fondtesoro LP Univ 963 144 094 052 062 CaixaBank AM
44 JPM Gb ShortDurBdAAcc(hg)  -2,82 1,69 - 028 0,60% JPMorgan Asset M. 55 Sabadell Bonos Esp-Cart. 1364 1,38 -152 -148 0,40 Sabadell Asset Mgmt
45 BBVA Bonos Int. Flexible 611 157 107 036 1,15* BBVA 56 Sabadell Bonos Euro-Cart. 1405 128 -165 -148 0,50 Sabadell Asset Mgmt
46 JPM Gb ShortDurBdDAcc(hg)  -3,79 1,38 -0,12 0,6  0,60* JPMorgan Asset M. 57 Sant. Renta FijaB 1141 1,24 -1,08 -060 1,30% Santander Asset Mg. or GRUPO VETERINARIO PETSALUD, s-l--
“QAi »
47 Liberbank Bonos Global A 630 126 056 -015 065 UnigestSGIC 58 SabadellBonos Esp-Prem.  -1403 1,23 -153 -1,49 040 Sabadell Asset Mgmt I ':XpanSlon (“Sociedad Absorbente”)
48 JPM Gb StratBdD(P)AccEURH 643 1,24 057 -0,15  2,00% JPMorgan Asset M. 59 Cand. Bds Eur. Gov C C 4753 117 162 -1,10 050 Candriam & cENTRo VETER'NAR'O HENARES’ s.L.’ MARBELLA VETs, S_L,
49 Liberbank Bonos Global R 447 121 -050 -0,07 0,65 UnigestSGIIC 60 Sabadell Bonos Euro-Prem <1448 1,13 -166 -149 050 Sabadell Asset Mgmt VETERSALUD GANGAS, s.L’ BELLMAR VETERINARIOS, s.L’
50 AGl Green Bond AT 2083 115 1,73 -135 090 Allianz Global Invest 2 K o i Iberi
61 A Aggond L EMPLEO HOSPITAL VETERINARIO VETINDRA, S.L., ESTEVANIA SALUD
51 Cand. Bds Inter CC <1405 072 -119 -0,56 2,00 Candriam 62 Sabadell Bonos Esp.-Empr. -1442 107 154 -1,50 0,70 Sabadell Asset Mgmt
e D J ANIMAL, S.L., THECMAL VET, S.L., PETSALUD TIAS, S.L.,
lobal Opp. -12, ), -1, -1, A leridian F. 63 Sabadell Bonos Esp.-Plus <1442 1,07 -154 -1,50 0,70 Sabadell Asset Mgmt
53 JPM GrsocSustBnd A AcE 036 049 -039 0,00 JPMorgan AssetM, 64 Sabadell Bonos Esp.-P 1461 100 154 151 078 SabadellA tMg t SERVICIOS VETERINARIOS FINAT, S.L., POINTER VETERINARY
r00ustBN \C Eur - ), -0, -0, A lorgan Asset M. abadell Bonos Esp.-Pyme -14, { -1, -1, A abadell Asset Mgm
. ) CLINIC, S.L., URVET COSTA DEL SOL, S.L., LINDO PULGOSO, S.L.,
54 Liberbank Bonos Global B 728 020 056 -016 1,64 UnigestSGIIC 65 Sabadell Bonos Euro-Empr 1487 0,98 -1,67 -151 0,80 Sabadell Asset Mgmt ZHORAVA PROYECTOS. S.L.. PETSALUD CANARIAS. S.L
55 JPM GrSocSustBnd A Ac EuH - 018 -100 -0,66 000 JPMorganAssetM. 66 Sabadell Bonos Euro-Plus -1482 098 167 -1,51 0,80 Sabadell Asset Mgmt 3y sy y Ok Y
56 Cha Int. Bond Hed. L-A 1602 007 -130 091 1,26 i 67 Sant. Renta Fija A 1221 093 -1,09 -0,62 1,60 Santander Asset Mg. PEISALUD VECINDARIO’ ?'I"
57 PMGhBAOppSA-Acchg 713 0,04 106 -054  1,00% JPMorgan Asset M. 68 Sabadell Bonos Esp-Base 1480 092 -155 -151 0,85 Sabadell Asset Mgmt (“Sociedades Absorbidas”)
58 JPMGbBd OppA-Acc(hdg) ~ -6,67 0,03 0,98 -0,47 1,00* JPMorgan Asset M. 69 Sabadell Bonos Euro-Pyme 1545 072 168 -153 1,05 Sabadell Asset Mgmt De conformidad con lo dispuesto en el articulo 10 del Real Decreto-ley 5/2023, de 28 de junio, por
59 JPM GrSocSustBnd A Ac Usd ~ 001 081 -060 000 JPMorgan AssetM. 70 DWS Inv Euro-GovBonds L -18,10 0,60 172 -1,87 070 DWSIntemational Esp el que se adoptan y prorrogan determinadas medidas de respuesta a las consecuencias economicas
= y sociales de la Guerra de Ucrania, de apoyo a la reconstruccion de la isla de La Palma y a otras
C0JAKA Global SustAgg 24,950 0 09R067 1075 1 Axa Investment 71 Challenge Euro Bond L 743 061 159 169 1,26 Mediolanum situaciones de vulnerabilidad; de transposicion de Directivas de la Union Europea en materia de
61 Liberbank Income P 680 0,14 -019 036 065 UnigestSGIIC 72 JPM Euro Aggregate BdAAcc  -14,23 047  -1,62 -1,55 0,70 JPMorgan Asset M. modificaciones estructurales de sociedades mercantiles y conciliacion de la vida familiar y profesional
62 Cha Int. Bond Hed. S-A 661 018 129 093 146 Mediolanum 73 Sabadell Bonos Euro- Base 608 047 169 -155 130 Sabadell AssetMgmt de los progenitores y Iog quwdadores; y dg ejecucion y cumplimiento del Derecho de la Union Eu(opea
DTl 0D 00 09 00 0D il - - — J (“RD-1 ME”), se hace publico que el Socio Unico de GRUPO VETERINARIO PETSALUD, S.L. (“Sociedad
obal Bon 73034059 047 050 Mapire Asset Mgmt. A GG 28 Y 25 A A0 G Absorbente”) y el Socio Unico de las mercantiles CENTRO VETERINARIO HENARES, S.L., MARBELLA
64 JPMGb Bd Opp D-Acc(hdg) 8,07 -0,46 1,01 -0,52 1,50% JPMorgan Asset M. 75 JPMBetaBuEURGoviBVE 17,10 0,41 1,76 -1,82 0,00 JPMorgan AssetM. VETS, S.L., VETERSALUD CANGAS, S.L., BELLMAR VETERINARIOS, S.L., HOSPITAL VETERINARIO
65 Liberbank Income A 819 -064 022 032 115 UnigestSGIC 76 Challenge Euro Bond S 797 040 160 170 1,46 Medi VETINDRA, S.L., ESTEVANIA SALUD ANIMAL, S.L., THECMAL VET, S.L., PETSALUD TIAS, S.L., SERVICIOS
. . VETERINARIOS FINAT, S.L., POINTER VETERINARY CLINIC, S.L., URVET COSTA DEL SOL, S.L., LINDO
66 Glb Bd A EUR Acc =312 069 -085 -057 0,10 Carmignac Gestion Lux W - E E L ' ' ' y H |
2 WAL <) @D 948 D O il PULGOSO, S.L., ZHORAVA PROYECTOS, S.L., PETSALUD CANARIAS, S.L. y PETSALUD VECINDARIO,
67 JPM Aggregate BdAAcc(hdg) -1168 -08 -1,29 -08  0,80* JPMorgan Asset M. 78 JPM EU Gvt Bnd D-Acc EUR <1731 017 -164 -1,71 0,75 JPMorgan Asset M. S.L. ( 'Sociedades Absorbidas ) han acordado, con fecha 18 de enero de 2024, la fusion por absorcion
68 JPM Gb Gvt Bd A-Acc€ -14,82 08 -1,33 -1,16  0,50* JPMorgan Asset M. 79 IPMEuro AggrBdD-AcEUR <1510 0,15 -1,62 -156 1,70 JPMorgan Asset M. Los mas cualificados nos leen de las segundas por parte de la primera, en los términos establecidos en el proyecto comdn de fusion,
69 Mapfre Global Bond R 316 -088 062 052 1,00 Mapfre Asset Mgmt. 80 CBK RF Alta Gal Cred, 671 002 142 095 1,10* CaixaBank AM cada fin de semana, o que implica que la Sociedad Absorbente adauirira por sucesién universal el patrimonio de las
B GRS T 9D 4D O 05 bl B Sociedades Absorbidas, que se extinguirdn mediante disolucion sin liquidacion. Dicho acuerdo se ha
A U A8y Al il O organ Asset M. 81 AXAEUr0 10+ - 03 298 244 060 Aalnvestment CONSIGA AQUI adoptado al amparo del procedimiento simplificado previsto en los articulos 9 y 53 RD-1 ME, al cumplirse
71 JPM Aggr.Bd DAcc(Hdg) -1278 1,23 -131 087 1,70 JPMorgan Asset M. 82 Cha. Euro Bond L -B 20,01 1,60 -209 -220 1,26 Mediolanum EL MEJOR CANDIDATO los requisitos establecidos en los mismos.
72 AXA GLOBAL STRATEGIC 1335 A28 115 -037 100 Axalnvestment 83 Cha. Euro Bond S- B 2048 79 210 220 146 Mediolanum Se hace constar el derecho que asiste a los socios y acreedores de las sociedades participantes en la
73 Cand. Sust Bd Global CC 1066 1,40 0,79 -0,68 0,60 Candriam Laboral Kutxa Horiz 2027 - - 017 027 037* Claboral fusién a obtener el texto integro del acuerdo de fusion y de los balances de fusion.
74 Cha. Int. Bond L A Units 1266 172 076 -046 126 Medi is Hori - 041 ; . . 7 X
Solventis Horizon.2026 GD 041 -0,05 032 Solventis Publique aqui su oferta de empleo. o En Madrid, a 19 de enero de 2024‘1
75 Cha.lnterBondSAUNTS  -1321 194 079 -049 146 Mediolanum Solventis Horizonte 2026% ~ - 0@ 006 047 Solventis . Don Augusto Macias Vicente y Don Luis Adolfo Vega Garcia
) ) 900 878 050 | 91443 54 06 | 690 065 582 (A e de la Absorbente y de las Sociedades Absorbidas).
76 Liberbank Income R 724 233 -019 036 065 UnigestSGlIC Q1 CIMS 2027 2E - ~  -068 -031 060 C.lngenieros
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CUADROS
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo g

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com.
Ord. Fondo meses  meses  ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
5 JPM GbHYCoBAMF ETF CHFHa -~ 758 -229 047 0,00 JPMorganAssetM. 27 Tarfondo - 668 -042 -040 050 SingularAsset Mgmt 132 Pentathlon 850 -030 016 049 1,13* Rentad 35 Fonengin ISR A -204 358 -058 -0,04 1,55* C.Ingenieros
6 Ibercaja High Yield A 368 754 064 092 210 lbercaja 28 BB Dynamic Coll. Hed. S 042 661 136 -104 225 i 133 DP Seleccion 470 -088 -103 092 085 AndbankWealth 36 Mutuafondo Evolucidn A 237 357 061 026 092 Mutuactivos
7 MFS Global High YId.A1 1382 750 131 116  100% MFSMeridianF. 29 Fon Fineco Inversion 251 659 020 002 054 Fineco 134 BB Coupon Strategy L-B 950 096 201 -167 206 Medi 37 Tabor 440 355 008 010 150 AbanteAsesores
8 Cand. Bds Gbl HY CC 695 706 -041 002 100 Candriam 30 CBK Destino 2040 Plus 1226 655 -102 -058 136 CaixaBank AM 135 Liberbank Global A 1128 41,03 -1,82 041  2,25* Unigest SGIIC 38 Quality Inv. Conservadora 049 348 -062 -023 1,10% BBVA
9 MFS Global High Yield A1 1416 7,04 135 131 0,00 MFSMeridianF. 31 Albus Extra 442 653 -054 -023 096 CaixaBank AM 136 BB Coupon Strategy S-B -1063 -135 -2,01 -168 246 Mediolanum 39 Sant. GB Cremiento AJ -475 347 -037 -0,18 000 Santander Asset Mg.
10 JPM Europe Hgh Yid BdAAcc 183 689 -036 005 075* JPMorgan Asset M. 32 (BK Destino 2050 Plus. 1307 641 -106 -065 136 C(aixaBankAM 137 BB Coupon Strategy HL-B -1431 43 255 -211 2,06 Mediolanum 40 Sant. GB Cremiento S 475 347 -037 -018 125 SantanderAssetMg.
11 JPMEU HY Sh.DurBd A-Acc 782 68 002 027 075% JPMorgan AssetM. 33 CBK Destino 2040 Est 1092 612 -104 -061 175 CaixaBankAM 138 BB Coupon Strategy HSB 1530 1,85 257 2,14 246 Medi 41 Abanca R. Fija Mixta 185 345 078 050 120 ABANCA Gestion deAct
12 EDM Credit Portfolio L —~ 673 105 116 000 EDMGestionS.A 34 Solventis Zeus GD - 602 145 -137 092 Solventis 139 Alcal Multig/Green 21 1833 2,07 205 245 0,00 CreandWealth Mngmt. 42 Ibercaja Gest Equilibrada 428 345 004 027 087 Ibercaja
13 Rural Bono HighYield Car* 049 655 -025 024 040 Gescooperativo 35 (BK Destino 2050 Est n73 59 -1,08 -068 175 C(aixaBank AM 140 JPM G Macro Sust A (acc) =979 207 032 011 1,25 JPMorgan Asset M. 43 PSN Multi. RF Mixta Int. - 344 035 -0,18 0,00 Gesiuris Asset Mgm.
14 JPM GbHYCoBAMFETFUSDHa 1558 646 1,34 123 0,00 JPMorgan Asset M. 36 Mistral Cartera Equilibr. -039 578 -051 -0,17 1,80 Tressis Gestion 141 JPM Gb Macro Sust D-Acc 41072 251 029 006 000 JPMorgan AssetM. 44 Alcalé Multigestion 42 339 -180 -1,84 092 Creand Wealth Mngmt.
15 JPM Europe Hgh YId BdDAcc 015 630 039 000 0,75* JPMorgan Asset M. 37 CBK Gestion Total Plus 485 576 008 036 030 CaixaBankAM 142 Metavalor Global 1006 275 249 301 178 o 45 Azvalor Capital 986 336 -024 225 054 azValor
16 Mir.- G1.HgYd Bds A USD 1351 627 120 112 000 Mirabaud Asset Mgment 38 Fon Fineco Gestidn Il —- 566 033 066 000 fFineco 143 SIH Global Sustanable Imp —~ 340 290 210 025 Andbank 46 FondMapfre Elecc Prudente 023 335 002 003 190 Mapfre Asset Mgmt.
17 JPM Europe Hgh YdSDBdDAcc 605 624 -001 022 075" JPMorgan Asset M. 39 Quantop - 565 010 064 085 CreditSuisse 144 JPM Gb Macro Opp A-Acc -1,64 345 043 027 0,00 JPMorgan Asset M. 47 Gestifonsa Cartera Pr 10 24 331 -052 -0,78 0,00 CBNK
18 NYLIM.GF US HYCorp Bd C C 1419 616 111 1,19 225 Candriam 40 Abante Asesores Global 1087 555 -084 -026 135 AbanteAsesores 145 Global Allocation 1017 3,83 -264 -284 150 Rentad 48 (BK Soy Asi Cauto Univ 240 328 -023 012 0,60% CaixaBank AM
19 JPM GbHYCoBdMF ETF USDa 1245 609 092 093 0,00 JPMorganAssetM. 41 Fon Fineco Gestion Il 128 552 013 027 054 Fineco 146 JPM Gb Macro Opp D-Acc <1348 472 039 021 230 JPMorgan Asset M. 49 Rural Sost. Conserv Est <194 322 -050 -0,14 1,00 Gescooperativo
20 NYLIM GF US HYCor CC 1478 603 185 099 225 Candriam 42 Solventis Zeus R, ~ 538 148 14 152 Solventis 147 Fonsvila-Real 621 412 134 106 225 GVCGaesco Gestion 50 SIH Multi Moderado 095 318 019 007 000 Andbank
21 AXA Europe SD High Y 393 571 -004 021 1,00 Axalnvestment 43 BB Invesco Balance LA -090 537 -168 -141 166 Mediolanum 148 Fermion 448 -161 -170 143 Gesiuris Asset Mgm. 51 SIH Multi Equilibrado -098 314 -066 -022 0,00 Andbank
22 Cuasar Optimal Yield A 571 067 -022 1,10 At Capital Gestién 44 Abante Patriménio Gl. 139 534 -059 -005 1,10 AbanteAsesores 149 Getino Gestion Activa 648 -623 -072 078 141 CreandWealth Mngmt. 52 Multiactivos 20 A 410 304 -059 -0,16 0,66 Singular Asset Mgmt
23 Mutuafondo High Yield L <140 552 051 020 035 Mutuactivos 45 (BK Destino 2030 Plus 965 525 -104 -065 136 CaixaBankAM 150 JPM Gb Mit Strt IncA(div) 1687 628 -1,70 -091  1,50% JPMorgan Asset M. 53 (BK Iter P 08 302 -049 015 000 CaixaBankAM
24 Sabadell Euro Yield-Cart. 545 544 062 023 070 Sabadell Asset Mgmt 46 Fondguissona Global Bolsa 1560 524 1,87 -148 0,85 GVCGaesco Gestion 151 JPM Gb Mit Strt IncD(div) 1889 7,05 -176 0,97  1,50% JPMorgan Asset M. 54 Trea Renta Fija Mixta 153 302 002 016 071 TreaAsset Mgmt.
25 Sabadell Euro Yield-Prem 587 528 062 -024 085 Sabadell Asset Mgmt 47 BB Invesco Balance SA <169 506 -169 -145 1,96 Mediolanum 152 Merchfondo 795 781 69 -652 143* AndbankWealth 55 Sabadell Consolida 94 - 299 -052 -027 098 Sabadell Asset Mgmt
26 Rural Bono High Yild Est 307 528 031 014 1,60 Gescooperativo 48 Creand Gescapital Activa 317 499 034 -012 082 CreandWealth Mngmt. 153 Bowcapital Global Fund 126 824 182 209 145 Gesiurs Asset Mgm. 56 BBVA Gest. Conservadora 008 295 -050 025 150 BBVA
27 AXA Global High Yield 241 519 049 061 125 Axalnvestment 49 Renta 4 Activos Globales 755 493 012 014 095 Rentad 154 Kutxabank 0/100 Carteras ~ -26,35 -10,58 040 -0,08 075 Kutxabank Gestion 57 Kutxab G.Activa Patr Plus 233 291 069 031 1,10 Kutxabank Gestién
2 NGl E = S 05 U4 O ENEHms 50 CBK Destino 2026 Plus 727 4% 071 042 0,00 CaixaBank AM 155 Alcalé Muttigeston Garp 1898 3903 7,90 -119 225 Creand Wealth Mngmt. 58 BBPremumCoupon Gl 831 290 050 021 166 Mediolanum
29 Sabadell Euro Yield-Empr 645 507 063 026 105 Sabadell Asset Mgmt 51 CBK Destino 2030 Est 835 48 1,06 069 175 CaixaBankAM Global Flexible Allocatio = 040 -0,05 150 CreandWealth Mngmt. 59 BB Premium Coupon Coll LH 10,82 2,89 074 -0,40 1,66 Mediolanum
30 Sabadell Euro Yield-Plus 646 507 063 -026 1,05 Sabadell Asset Mgmt 52 Sabadell Urg. Patr.Priv.5 061 47 135 -088 1,10 Sabadell Asset Mgmt Gamma Global Z _ 094 070 053 Singular Asset Mgmt 60 €S Premium Moderado A 375 285 084 048 150 CreditSuisse
31 Sabadell Euro Yield-Pyme 694 489 064 -027 122 Sabadell Asset Mgmt 53 Fongrum/Valor 755 461 142 089 075* At Capital Gestion Metrdpolis Renta ~ 040 BBVA 61 CBK Iter Extra 022 281 050 -0,17 081 CaixaBankAM
32 Sabadell Euro Yield-Base 744 470 065 -028 1,40 Sabadell Asset Mgmt 54 Kappa, —~ 461 -15 -0,99 088 SingularAsset Mgmt 62 Fonditel RF Mx Internac. 301 280 097 08 162 Fonditel
33 BB Global High Yeld S 530 469 102 119 211 Mediolanum 55 Renta 4 Nexus 268 453 132 119 1,10 Rentad _ 63 Sant. Active Portfolio 18 1163 278 109 063 1,00 SantanderSICAV
34 Gand. SustBdGbHghYdCC 139 464 056 022 090 Candriam 56 Harmatan Cartera Conserv 223 45 034 -002 1,13 Tressis Gestion Mixtos RF Europa 64 AGI Strategy 15 CT 1028 2,77 -128 -097 090 AllianzGlobal Invest
— | a2 o e | T | SMMUSMG 3 00 0 b0 e
37 AXAUS SD High Yield 063 377 040 018 1,00 Axalnvestment 59 Solventis Lennix R 4:45 -0'95 -0’60 1’52 Solventis £ toema —_58 28 WM 5% mersi 67 B:Pr:miur:(oupon(ollS -9'11 2,59 -0'51 -0'24 1'95 Mediolanum ’
B RV ety :SORS 71O | U2 e e 60 SIH Best JP Morgan 26 4m s 08 00 Abark § St e e s a1 B 68 Sabadel Prudente-Premier -2'23 z'ss -0’98 -0'56 olss Sabadell Asset M
: : o =0 : 4 GartesioX 165 637 039 010 040 GartesioInversiones : b RO <l ; gmt
:j\:n:ﬁ?r:f:::;gzifh:idg 20:28 ;: gz; 2;; :;g* ?:;L"r;::r:i::M z; 's::“:;s:(:::liz zfz: :::: ;g; z: zg :IB"‘:':;?IEZ::’"‘M“ 5 CartesioFunds Income R 105 621 04 007 034 CartesioInversiones :z ::i’::_“"““o"” 7'5'87 25 :0'97 :0'53 LR e
: = - - A7 067 1 6 Gesconsult RF Flexible 418 602 026 012 165 Gesconsult ium Coupon Coll S 1167 257 -075 043 1,66 Mediolanum
ST o o e e | e =2 B TManan A5 56 49 056 i feites
. . 4 4 / 3 RF Flexible L 135 560 -004 032 0,03 Mutuactivos utxabank G Activa Patri. 335 2,55 0,71 -0,34  1,35% Kutxabank Gestion
43 JPMGb HY A-Acc 228 304 102 015 125 JPMorgan Asset M. 65 CartesioY 176 423 204 -156 095 Cartesiolnversiones " 73 CBK Cauto Div Univ 459 250 027 -003 000 CaixaBankAM
CIEDAHILIRS 05 20 98 OO 20 UK 66 SWM Global Fleible | 161 410 065 027 070 Sngular Asset Mgmt S pLs s e e 74 RualSeec Comsenvadora 403 236 046 019 1,09 Mutuactvas
2 Z L i Z 10 Creand Institucional 081 504 -054 -027 041 CreandWealth Mngmt. 3 b b b b
45 JPMGb HY D-Acc 341 266 103 018 1,10" JPMorgan Asset M. 67 Fon Fineco Ges. 1287 401 006 079 079 Fineco ) . - 75 Cand Sust Def AssetAll CC 737 231 125 069 245 Candriam
A6 HIPM GoHtCoB MR USDA R = 234 FECD 1482 130 00 L Phlorgan st M. 68 MFS Managed Wealth Al 1520 3,90 222 181 105 MFSMerdianF: 1) o e s A o 76 BankoaBPPrimeComerv 047 230 018 006 0,00 ABANCA Geston deAc
N ¢ 2 Z g 5 12 Cobas Renta 1522 487 013 045 029 CobasAssetMngt & b 8 6
47 BB Global HY.LB 232 061 013 004 181 Mediolanum 69 Cartesio Funds Equity R 1577 388 207 -160 159 CartesioInversiones 77 Sabadell Prudente-Plus 300 228 -100 -058 085 Sabadell Asset Mgmt
48 BB Glohal HY. 5B 300 087 010 007 211 Mediolanum 70 Cinvest Il Oryx Global ~ 366 075 021 060 CreandWealthMngmt 13 Fondonore 32436 047032050 Getore y E 200
yX Global 75 -0, ) gmt. 14 Gestifonsa Mixto 108 267 43 078 052 067 CBNK 78 Sabadell Prudente-Empresa 310 227 -100 058 085 Sabadell Asset Mgmt
49 BB Global H.Y. Hed. LB 48 222 -174 118 181 Mediolanum 71 Best Manager Seletion 230 36 111 032 145 Amundilberia ” 79 Sant. Active Portfolio 1A 99 226 1,06 059 150 SantanderSICAV
50 JPM GBHYCoBAM ETF EURHG 230 38 320 000 JPMorganAsset. e p— e —— BUEIAER S Y @Y OB ) WHEETD - - o o
M. G G & g G 16 Gestifonsa Mixto 10 A 370 385 081 055 105 GBNK 80 S Portfolio Yield EUR B 366 2,22 -108 -077 1,20 CreditSuisse
51 BB Global H.Y. Hed. 5 B 1555 259 177 121 211 Mediolanum 73 RHO Seleccion A ~ 35 239 -115 068 SingularAsset Mgmt " 81 Trea Cajamar Flexible 405 219 08 -041 140 TreaAsset Mgmt.
52 AXA Asian High Yield 2646 289 021 065 125 Axalnvestment e —— - 9B 2D 4% O Sl 17 DB(onfevvaémESGB -399 363 -097 -056 099* Deutsche Wealth Mngmt JET— 5 217 10 0% 09 Swvadel Asethamt
* yme . 5 X ! ) abadell Asset Mgm
o IBEENIRER )  BED 220 <A OB 05 i) 75 Renta 4 Wertefinder 1267 355 117 -129 130 Renta4 DT o 3B A% % IV ©led 83 Sant Active PortiolilAE 1051 2,05 127 039 150 SantanderSICAV
19 Inveractivo Confianza 2383 338 -1,02 -090 1,35% Santander Asset Mg. a Z - - :
RF Mercados Emergentes 76 SIH Best BlackRock - 349 127 058 025 Andbank 20 A6l Capital Plus AT 370 330 239 191 090 AlianzGlobal Invest 84 Sabadell Prudente-Base 368 2,07 -1,01 -0,60 1,05 Sabadell Asset Mgmt
1 Cand. Bds EMs CC 399 1059 046 061 200 Candriam 77 Eiger Patrimonio Global 416 347 -08 -035 140 Rentad e ——— W 8D 4B OF 5 Gz 85 (BK SI Impacto 0/30 RV P 988 203 066 -035 000 CaixaBankAM
2 Cand. Bds Em. Mkts CC 155 855 1,21 033 000 Candriam 78 Global Best Selection 484 345 023 041 1,40 Trea Asset Mgmt. 22 DB Conservador ESG A 499 327 09 059 099 Deutsche Wealth Mngmt 86 Merch-Fontemar 202 1,95 032 009 158 AndbankWealth
3 AGI US Short Durat HI ATH 312 7,70 061 084 1,0 AllianzGlobal lnvest 79 Gamma Global A ~ 345 095 073 081 Singular AssetMgmt e B A OE 99 10 G 87 (BK Sl Impacto 0/30 RV 1028 187 067 -037 09 CaixaBank AM
4 Cand. Bds EmDeb LocCu CC 558 68 093 023 300 Candriam 80 SIH Best Carmignac —- 344 055 002 025 Andbank 2 G S0 230 31 2 092 085 GBNK 88 (BK Sl Impacto 0/30 RV E 1082 1,67 068 039 151 CaixaBank AM
5 Cand. Bds Em Debt LC CC 59 668 -072 003 000 Candriam 81 Amundi Rend Plus 32 339 08 012 09 Amundilberia P o O® 0 0 G 89 InverSabadell 25 - Prem. 210 164 088 -057 075 Sabadell Asset Mgmt
6 MFS Em Mkts Dbt Lo Cur A1 353 538 -064 -025 090 MFSMeridianF. 82 ATL Capital Best Manage 1078 336 -2,18 -1,41 135 AtlCapital Gestion 26 Gesiurislursfond 350 297 041 017 090 Gesiuris Asset Mgm. 90 Laboral Kutxa Aktibo Eki 478 163 09 -041 023 Claboral
7 JPM Em Mkts LcCurDbt Dacc 304 449 071 -0,17 1,50 JPMorgan Asset M. 83 BB Coupon Strategy L-A 267 335 -113 -078 2,09 Mediolanum » N 91 AF MultiAsset Conservat =351 151 -1,16 -081 1,00 Amundilberia
27 (BK Gestion 30 -280 293 -035 -015 0,20% CaixaBank AM
8 Emerging Debt 507 438 -089 -041 000 CarmignacGestion Lux 84 SIH Best Morgan Stanley 783 332 072 036 000 Andbank - - 066 284 014 018 027 Mutuactivos 92 Sabadell Planif. Prem 108 150 -093 -055 075 Sabadell Asset Mgmt
9 Ibercaja Emerging Bond 495 399 021 026 160 Ibercaja 85 CBK Destino Plus 381 329 070 054 132 CaixaBankAM DR 5F 0@ 0D 05 08 GEEmemn 93 Fonemporium 082 146 -033 -0,06 1,30 SantanderAssetMg.
10 JPMUSDEMSvBAUQUSDAC 069 3,75 059 -074 0,00 JPMorgan AssetM. 86 Active Value Selection 281 310 -146 -076 075 Creand Wealth Mngmt. 30 Fondmapre Renta Mixto 088 279 093 05 220° Mapfre sset Mgt 94 InverSabadell 25 - Empr. 28 139 090 059 1,00 Sabadell Asset Mgmt
11 Mediolanum MercEmrgtsEA 961 3,65 008 057 095 Mediolanum Gestion 87 Abando Equities 1463 309 -248 -211 162 DUXInversiones 95 InverSabadell 25 - Plus 283 139 090 -059 1,00 Sabadell Asset Mgmt
31 Mapfre FT Plus 041 275 -034 -005 045* Mapfre Asset Mgmt.
12 MFS Emerg. Mkts Debt A1 A02 318 006 010 500 MFSMeridianF. 88 BB New Opportun. Coll. L 204 301 124 0,79 2,06 Mediolanum 32 Best Manager Conserv 633 26 052 012 103 Amundilberia 96 DWS Con DJE Al Ren Glob L 197 133 031 011 135 DWSInterational Esp
13 Med. Merc. Emerg. CL-L 1135 298 004 052 2,00 Gestion 89 RHO Seleccion C ~ 300 242 -113 133 SingularAsset Mgmt 97 ING Cart.Naranja10-90 803 129 101 -056 000 Amundilberia
14 Cand. Sust Bd Em Mkt CC 668 276 007 001 080 Candriam 90 Catalana Occid Patrimonio 321 298 080 -037 233 Gesiuris AssetMgm. 3 Gesionsa Mixo 25 45 2D D 0 ED 98 Sabadell Planif, Plus 18 124 094 057 1,00 Sabadell Asset Mgmt
34 Loreto Premium RFM | 154 241 071 -042 047 LoretoInversiones ) ’ - g !
15 Mediolanum MercadosEmS 12,41 2,56 0,02 049 1,60 Mediolanum Gestién 91 BB Coupon Strategy S-A 392 29 114 080 246 Mediolanum N N 99 Sabadell Planif Empr <182 124 094 058 1,00 Sabadell Asset Mgmt
X ) 35 CBK Mix RF 15 Univ 499 234 076 076 140 CaixaBankAM
16 AF Emerg Mkt Bond <1393 242 1,21 -064 1,75 Amundilberia 92 (BK Destino Est 257 288 -073 -058 175 C(aixaBankAM 36 BK Mixto Renta Fij 151 238 07 085 143 BankinterGestion 100 Kutxabank Rent Global Car 587 1,01  -054 -030 0,70 Kutxabank Gestion
17 JPM Em MktsStratBdAAccHdg 1372 2,33 -1,80 -1,00 0,00 JPMorgan Asset M. 93 Renta 4 Mult. Fractal Glb 1024 286 033 045 100 Renta4 101 InverSabadell 25 - Pyme 392 101 092 -062 137 Sabadell Asset Mgmt
. 37 Loreto Premium RFM R 093 221 -072 -044 0,67 LoretolInversiones
18 AXA Emerging Short D. -1550 2,07 -036 -0,08 1,00 Axalnvestment 94 DWS Con Kaldemorgen LC 837 284 030 062 1,62 DWS International Esp 38 Liberbank Mix Rent i A 74 204 207 A0 185 UnigestSGllC 102 Sabadell Planif. Pyme 25 099 09 059 1,25 Sabadell Asset Mgmt
19 Trea Em Credit Opp. -1416 1,71 007 036 135 Trea Asset Mgmt. 95 BB Invesco Balance LB 468 28 218 -19 166 Mediolanum - 103 Sabadell Planif. Base 314 079 097 -061 1,45 Sabadell Asset Mgmt
) Gesconsult RF Flexible B - - - 0,13 Gesconsult
20 JPM Em MktsStratBdDPAccHg ~ -1531 1,71 -1,85 -1,06  1,00% JPMorgan Asset M. 96 BB Coupon Strategy HL-A <790 282 -1,68 -1,22 2,06 Mediolanum 104 Amundi Estrategia Glob 934 077 -108 -042 125 Amundilberia
21 PMUSD EmMitSovBd UEEUH <1596 1,69 -2,29 1,71 0,00 JPMorgan AssetM. o MachITorenovaLurA-€ 1,27 280 026 001 140 March SIS HAEGISUSL 105 InverSabadell 25 - Base 471 073 09 065 165 Sabadell Asset Mgmt
22 JPMEmMkisDbtAacc(Hdg) ~ -2072 1,15 -1,76 -121  1,15% JPMorgan Asset M. 98 BB New Opportun. Coll. LH 670 276 -180 -124 206 I 1 Rural Mixto Intern.25 58 711 051 053 1,60* Gescooperativo 106 Dalmatian 595 044 018 028 110 SingularAssetMgmt
23 JPMEm Mkts DbtD.acc(Hdg) -22,54 0,31 -1,90 -130  2,00% JPMorgan Asset M. 99 BB New Opportun. Coll. S 302 260 -126 083 246 Mediolanum 2 Solventis Hércules GD —- 666 09 -055 077 Solventis 107 JPMGb Inc Conser-AccEUR 876 0,15 1,18 0,59 175 JPMorgan Asset M.
24 JPMEm MKts IvGrAacc(Hdg) ~ -1801 035 -1,50 -0,99  0,80* JPMorgan Asset M. 100 Espinosa Partners Inver. 061 258 192 207 145 AtlCapital Gestion 3 Solventis Hércules R —- 618 -097 058 122 Solventis 108 Kutxabank Renta Global 838 011 059 037 160 Kutxabank Gestién
25 JPMEm Mkts IvGrDac(Hdg)  -19,11  -0,80  -1,51 -1,02  1,20% JPMorgan Asset M. 101 R4 Multigestion TOF 2331 254 024 014 145 Renta4 4 GCO Mixto 431 5% 017 022 148 GCOGestion de Activo 109 JPM Gb Inc Conserv Dacc 972 019 -1,19 -062 1,25* JPMorgan Asset M.
26 JPM USD EmMktSovBd UEUSD -14,50 -1,80  -1,05 -1,19 0,00 JPMorgan Asset M. 102 BB Invesco Balance SB 540 250 219 -1,94 1,96 Mediolanum 5 Value Tree Defensive -090 591 -0,13 003 0,00 ValueTreeWealth&A 110 Liberbank Cart.Conserv. A 1248 040 099 -051 145 UnigestSGIIC
_ 103 Millenum Fund 849 244 053 -050 043 Fineco 6 Ibercaja Confianza Sost A ~ 550 009 051 110 lbercaja 111 GBK MixDividendos Univ ~ -10,55 0,64 -084 -053 0,85 CaixaBank AM
104 BB Coupon Strategy HS-A 895 242 -170 -126 246 7 bl b i 1 3 85 OF 0 D Cemuni 112 BB Premium CouponColLHB 1671 0,74 147 -114 0,00 Mediolanum
Mixtos Flexibles 105 Ohana Global Investments 897 240 055 018 150 Renta4 8 Arquia Banca Prud 30RV B 174 520 049 002 0,90 ArquiaBanca 113 BB Premium Coupon Collect  -1427 -0,74  -121 093 0,00 Medi
1 R4 Multig/Andromeda 4007 8327 070 102 130 Rentad 106 Gesiuris Patrimonial 009 239 218 -129 235" Gesiuris Asset Mgm. 9 AGI Dynamic MA 15 AT 347 516 112 056 090 Allianz Global Invest 114 BB Premium Coupon CollSB 15,03 1,01 1,24 -0.96 0,00 Mediolanum
2 Lambda Universal — 1857 08 1,72 078 SingularAsset Mgmt 107 BB New Opportun. Coll. SH 780 235 181 -1,26 245 Mediolanum 10 (B Estrat Flexibl Ex 717 507 -098 -052 000 CaixaBank AM 115 BB Premium Coupon Col SHB  -17,49  -1,06 -149 -1,17 0,00 Mediolanum
3 Merch-Oportunidades 1073 1808 957 -894 133 AndbankWealth 108 First Eagle Am Int AHE 273 231 130 029 200 Amundilberia I i Cnsars A OB R0 i O [hd 116 Gesiuris 12 Des Sost. ISR 703 433 013 024 060 Gesiuris Asset Mgm.
4 True Capital 3298 138 213 19 000 CreandWealth Mngmt. 109 MFS Managed Wealth AH1 126 2,26 058 094 1,05 MFSMeridianF. 12 GVC Gaesco BlueChips RFMI 259 49 023 008 150 GVCGaescoGestion 117 JPMGbInc ConservA(div) ~ -18,75 446  -1,18 -0,59  125% JPMorgan Asset M.
5 B&H Flexible Lu 171 1381 039 -019 071 Buy& Hold Capital 110 DP Flexible Global 707 223 033 002 1,60 AndbankWealth 13 (BK Estrat Flexibl Plu 772 488 099 -053 000 CaixaBank AM 118 JPMGbIncConserv D(div) ~ -19,58 -478 -1,18 -0,61  1,25% JPMorgan Asset M.
6 B&H Flexible 2039 1329 039 -021 085 Buy&Hold Capital 111 Quality Global 846 220 006 013 135 BBVA 14 € Portfolio Yield CHF B 419 459 214 016 1,20 Credit Suisse ixtos Variabl
7 Gesrioja 308 11,63 1,5 -077 055 TreaAsset Mgmt. 112 AXA Global Optimal | 900 208 -121 -1,07 120 Axalnvestment 15 Ibercaja Seleccién Banca -029 459 010 038 1,02 Ibercaja L 2 o8
8 JPM Divers RiskA-Acc(Hdg) 28,26 10,79 3,60 320 1,25% JPMorgan Asset M. 113 Valor Global FI 105 199 066 -046 135 TreaAsset Mgmt. 16 Fonengin ISR 09 456 -053 004 060 ClIngenieros Mixtos RV Asia
9 EDM Cartera 901 1036 074 -032 232 EDMGestionSA 114 SIH Best M&G - 199 133 126 025 Andbank 7AMarch GarteraDefonsva N 45 N 077/ 0507 SR Mt 1 Emerging Parimoine A4 060 158 055 000 Carmignac Gestion Lux
10 JPM Divers RiskD-Acc(Hdg) 2577 1007 356 315  1,90% JPMorgan Asset M. 115 Agave 1278 1,63 -031 084 088 DUXInversiones 18 Gestifonsa Cartera Pr 25 095 430 060 026 000 (BNK . .
N . Mixtos RV Estados Unidos
11 Algar Global Fund 901 972 127 188 143 Renta4 116 GVC Gaesco Patrim A 276 143 053 040 178 GVCGaescoGestion 19 Evolucién L 05 429 058 020 032 Mutuactivos
12 CBK Sel Tendencias Plus 023 912 -065 -028 1,07 CaiaBankAM 117 AGF-Abante Pangea-C 049 139 026 -0,18 250 AbanteAsesores 20 Abante Renta 006 422 -017 017 0,60 AbanteAsesores 1 AGlincome & Growth ATH B G0 WD 45 U HCHE
13 Avantage Fund 433 89 035 -060 000 Rentad 118 AGF-Abante Pangea-A 050 138 -027 -019 1,50 Abante Asesores 21 Ibercaja Divers. Empresas 417 013 045 021 Ibercaja Mixtos RV Europa
14 Boreas Cart, Crecimiento 949 872 023 004 1,85 TressisGestion 119 CBK Sel Futuro Sost P 42 1,23 176 -106 102* CaixaBank AM 22 CS Portfolio Yield USD B 74 413 044 037 1,20 CreditSuisse 1 GVCG Crossover SE 75 RVME ~ 1148 334 216 000 GVCGaescoGestion
15 Fondmapfre Global 852 854 079 -054 195 MapfreAsset Mgmt. 120 Principium, A -1,76 113 -041 -0,09 053 Singular Asset Mgmt 23 Rural Sost. Conserv. Car. 044 405 045 -008 025 Gescooperativo 2 Bestinver Mixto 791 1084 -1,50 -105 1,63 Bestinver
16 Renta 4 Global Dynamic - 85 066 -057 1,0 Rentad 121 Trea Global Flexible 1451 093 -058 -051 155 TreaAsset Mgmt. 24 R4 Activa Dolce 0-30 141405 015 009 070 Rentad 3 Welzia Coyuntura 1702 993 022 015 146 Welzia Management
17 Annualcydles Strategies C 1514 843 088 -0,63 1,08 Gesiuris Asset Mgm. 122 AXA Optimal Income -1,08 073  -221 -1,83 1,20 Axalnvestment 25 Sabadell Urq. Patr.Priv.2 018 404 062 -031 071 Sabadell Asset Mgmt 4 (BK Fonduxo Univ 1,15 906 -199 -1,70 145 CaixaBank AM
18 CBK Sel Tendendias Est. 177 838 068 -034 072 CaixaBank AM 123 AGF-Abante Pangea-B 147 07 <031 024 215 Abante Asesores 26 Rural Plan Inversién 1033 398 039 -035 1,60 Gescooperativo 5 Gesconsult Leon VMF B 558 899 -0,63 045 163 Gesconsult
19 Adriza Global 1955 818 075 -075 157" Tressis Gestion 124 CBK Sel Futuro Sost E 617 055 179 1,12 1,72* CaixaBank AM 27 Ibercaja Gesti6n Evol. 054 398 008 039 1,90% Ibercaja 6 Gesconsult Ledn VMF A 68 85 066 049 213 Gesconsult
20 Profil Réactif 100 455 812 001 039 000 CarmignacGestion Lux 125 AXAINCOME GENERATION 347 051 064 023 125 Axalnvestment 28 ING CartNaranja30-70 -195 397 1,22 -077 0,00 Amundilberia 7 Dux Mixto Variable 1663 809 -034 -101 1,37 DUXInversiones
21 Fondcoyuntura 1293 804 -006 023 140" Renta4 126 Loreto Premium Global | 285 038 -259 -2,17 047 LoretoInversiones 29 Abante Valor 111 39 029 013 1,35 AbanteAsesores 8 Novafondisa 830 797 -349 -287 1,10 GVCGaesco Gestion
22 Annualcycles Strategies A - 798 093 -069 265 GesiurisAsset Mgm. 127 BB Carmignac Stra Sel LA 639 031 041 000 166 Mediolanum 30 LK Selek Base 164 384 063 -017 120 Claboral 9 CIRental 919 745 204 -140 060 C.Ingenieros
23 (BKB. Priv Sel 1303 778 -09 -035 052 CaixaBank AM 128 Global Value Selection 769 016 -129 -066 0,08 Singular Asset Mgmt 31 ATL Capital BMConservador 043 375 -08 -053 085 AtlCapital Gestion 10 Fondemar 1987 681 -171 -229 1,10 Renta4
24 SWM Global Flexible Z 102 747 065 027 095 Singular Asset Mgmt 129 AXA Flexible Propierty 146 008 241 -139 140 Axalnvestment 32 Rural Perfil Conservador 224 372 029 004 130 Gescooperativo 11 ClRenta A 544 684 209 -147 150 ClIngenieros
25 SWM Global Flexible A 233 7,03 068 031 095 SingularAssetMgmt 130 BB Carmignac Stra Sel SA 721 001 044 003 19 Medi 33 Sant. PB Moderate Port 367 363 035 -017 130 SantanderAssetMg. 12 Kalahari 150 592 155 -132 135 Abante Asesores
26 Albus Platinum 536 685 052 -020 065 CaixaBank AM 131 Loreto Premium Global R 162 002 -261 220 087 LoretoInversiones 34 ATL Capital Patrimonio 108 363 1,04 -059 1,10 Atl Capital Gestion 13 Finaccess Estrategia Div. ~ 565 -087 -104 088 Renta4
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CUADROS

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com.
Ord. Fondo meses  meses  ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
14 CBK Gestion 60 166 560 029 -001 020% CaixaBank AM 91 ING Cart Naranja40-60 402 457 108 -069 0,00 Amundilberia RV Asia 55 EDM Spanish Equity L 1202 663 214 -144 169 EDMGestionS.A
15 GUCG Crossover 50 RVME - 539 -094 -052 000 GVCGaescoGestion 92 DB Moderado ESGA 073 454 -087 053 135 Deutsche Wealth Mngmt 1 Cha. Pac Eq. L Hedged 207 075 151 039 166 56 Cl Iberian Equity A 956 645 -338 307 150 CIngenieros
16 GVCG Crossover FQ 75 RVYME 457 -087 -048 0,00 GVCGaesco Gestion 93 Gestifonsa Cartera Pr 50 -012 446 -065 -035 125 (BNK 2 Cha. Pacific Eq.S Hedged 1317 028 154 035 216 Mediolanum 57 MVIUITS Iberian Eq R 278 631 -066 -029 1,80 MagallanesValue Inv.
17 Financees Global - 424 079 -040 1,40 At Capital Gestién 94 Alhaja Invers. RV Mixto 578 484 08 -090 140 Rentad 3 BB Pacific Coll. Hed L 1246 017 169 018 191 58 Sab.Espafia B. Futuro-Cart 3022 625 716 -604 0,90 Sabadell Asset Mgmt
18 Abanca R. Variable Mixta 1013 419  -137 -1,14  2,05% ABANCA Gestion de Act 95 ATL Capital BM Tactico 298 438 -1,10 -0,83 135 AtlCapital Gestion 4 S - K i 59 Sab.EspaniaB. Futuro-Prem 2944 6,04 -7,17 -606 1,10 Sabadell Asset Mgmt
P! L 4 AGI Oriental Inc AT 350 0,06 -172 061 1,50 AllianzGlobal Invest 9
19 Capital Renponsable | 211 327 -132 -1,02 1,00 Mapfre Asset Mgmt. 96 Compromiso Mediolanum 813 434 08 -027 080 Mediolanum Gestion 5 BB Padific Coll. Hed. S 4378 033 170 021 241 Mediolanum 60 Magallanes Iberian Eq. P 3040 589 -038 -0,74 1,32 Magallanes Value Inv.
20 Capital Responsable R 047 2,73 -134 -106 1,51 MapfreAsset Mgmt. 97 Mutuafondo Equilibrio A 020 434 071 -031 1,02 Mutuactivos i “ J B 4 i 61 Horos Value Iberia 3094 561 273 -238 1,88 Horos Asset Mngmt
q 6 Challenge Pacific Eq. L 1543 551 -258 -036 1,66 9
21 Momento Europa 1335 250 -059 -0,63 207 Gesconsult 98 LK Selek Extraplus 128 426 093 -013 1,80 C Laboral 7 Challenge PacifcE, S 1660 509 260 039 216 62 Gestifonsa RV Espafia B 1149 560 -395 -38 000 CBNK
22 Mutuafondo Crecimiento L 921 247 -1,82 -140 067 Mutuactivos 99 Multiactivos 40 A -186 418 -058 -011 088 SingularAsset Mgmt 8 BB Pacific Collection L 659 614 279 092 181 Mediolanum 63 Sab.Espania B. Futuro-Empr 2713 540 -720 -610 1,70 Sabadell Asset Mgmt
23 Laboral Kutxa Crecimiento 743 229 225 -2,14  239* Claboral 100 Global Mix Fund 425 412 -046 -012 172 Solventis 9 BB Pacific Collection S 1778 661 281 09 231 64 Sab.Espaia B. Futuro-Plus 2713 540 -720 -6,10 1,70 Sabadell Asset Mgmt
24 Loreto Premium RVM | 403 047 340 -372 047 Loreto Inversiones 101 Liberbank Cart.Mod. A 353 407 -136 070 1,57 Unigest SGIC 10 JPM ASEAN Equity Aacc 125 951 222 035 650* JPMorgan AssetM. 65 Magallanes Iberian Eq. M 2845 536 -041 -078 1,82 MagallanesValue Inv.
25 Loreto Premium RVM R 279 007 342 -315 087 LoretoInversiones 102 SIH Multi Dindmico 228 401 -148 070 000 Andbank 11 JPM ASEAN Equity Dacc 05 1024 226 026 1,50° JPMorgan AssetM 66 Credit Suisse Bolsa 2105 528 195 -213 1,85 Credit Suisse
26 BK Mixto Flexible 382 205 -189 -144 1,75* Bankinter Gestion 103 Rural Sost. Decidido Est. 147 394 108 -057 175 Gescooperativo RV Asia (ex Japon) 67 Sab.Espania B. Futuro-Pyme 2618 514 721 612 195 Sabadell Asset Mgmt
Fon Fineco | - - 1,54 Fineco 104 Fonditel Albatros 13 385 08 -063 147 Fonditel 68 Med Small&Mid Caps Esp.E 1091 5,09 -3,87 -318 1,05 Mediolanum Gestién
Mixtos RV Global 105 PSN Multi. RV Mixta Int. ~ 384 084 -048 000 Gesiuris Asset Mgm. LM Al by A AW D S MDY MG 69 Sab.Espafia B. Futuro-Base 2524 488 722 614 220 Sabadell Asset Mgmt
2 JPM Asia Pacific Eq D-Acc 1954 7,96 458 271 0,00 JPMorgan AssetM. ; 5
1 Wa High Conviction A ~ 159 043 067 038 Welcome AssetMgmt. 106 CS PortFBalan EurB 120 377 100 -068 120 CreditSuisse ) i L0Gestions BY Expafia A S AT TOR (U B GO CBK
& & Y £ - 3 BBVA Bolsa Asia MF 2146 860 260 2,10 155 BBVA
; ; _ 107 Kutxab GActivRdmtoPlus ~ -1,60 3,76 -137 -0,77 130 Kutxabank Gestion 71 Gesconsult R. Iberia 743 456 402 339 238 Gesconsult
2 Wam High Conviction B 1544 040 063 083 Welcome Asset Mgmt. 4 JPMAC Asia P ) 993 537 321 000 JPM Asset M.
) o R 5 S B 4 MEF0GEE 72 Med Small&Mid Caps Esp L 844 431 391 -324 1,80 Mediolanum Gestién
3 Wam High Conviction C —~ 1453 036 057 158 Welcome Asset Mgmt. 108 Fondmapfre Bolsa Mixto 904 373 219 -151  2,20% Mapfre Asset Mgmt. )
" " 4 " 5 Sant. Sel. RV Asia <2136 994 327 -243  2,30* SantanderAsset Mg. .
a4 < 109 SIH Multi Agresivo 449 365 199 121 000 Andbank 73 BBVA Bolsa Plus U6 428 348 21 135 BBVA
4 AGI Strategy 75 CT 1305 121 141 -049 1,10 Allianz Global Invest 6 CBK Bolsa Sel Asia Pl 244 102 356 288 152 CaixaBank AM
) ) ! o RIS T RS D 2 - IEEL2] 74 Med Small&Mid Caps Esp S 698 384 -393 -328 225 Mediolanum Gestién
5 Rural Mixto Intern 30/50 644 1120 072 072 210 Gescooperativo 110 Kutxab 6.Activa Rdmto Ext 219 35 -138 -079 150 Kutxabank Gestién 7 B Bolsa Sel Asi Est. O AN O A8 A @R
6 AGI Dynamic MA75 AT 230 107 036 051 140 AlianzGlobal Ivest 111 Rural Sostenible Mod.Est 023 352 -071 -031 1,55 Gescooperativo o S 75 Laboral Kuba B A G
) ) - . . 8 JPM AC Asia Pacific ex Ja - 1197 568 -353 0,00 JPMorgan AssetM. 76 CBK Small & Mid C Esp Uni 902 294 227 222 215 CaixaBank AM
7 [ Environment ISR | 1040 9,63 049 091 060 CIngenieros 112 Profl Réactif 75 664 350 -031 08 1,00 CarmignacGestion Lux ' ! .
4 i d ’ i 9 Mir. - Eq Asia ex Jap A -32,73 -12,64 387 -249  2,50* Mirabaud Asset Mgment 77 Metaval 044 075 659 601 183 M "
8 MESPrudCapFdAUSDC 1028 874 027 035 0,00 MFSMeridianF 113 LK Selek Balance 156 344 065 014 140 Claboral § etavaor S L e ] B LERTRD
N - » 10 JPM Asia Grth A - Acc -3265 -1394 -48 -337 150 JPMorgan Asset M. 78 SIH Equity Spain A 172 274 -133 -222  0,03* Andbank
9 MFS Prudent Wth A1 860 870 016 038 090 MFSMeridianF. 114 Kutxabank G.Activa Rdto. 277 335 139 081 160 Kutxabank Gestién . .
11 MFS Asia Pac ex-JapA1 27,99 -1415  -484 -303 1,05 MFSMeridianF. n
io i 115 Laboral Kutxa 329 333 075 027 170 CLaboral RV Estados Unidos
10 GCO Global 50 1079 867 034 028 148 GCOGestion de Activo .
i o i B RV y Nueva Zelanda
11 ATL Capital Cart.Dindmica 1287 862 003 0,12 145 AtlCapital Gestion 116 InverSabadell 70 - Prem. 779 321 -052 -0,17 0,95 Sabadell Asset Mgmt 1 JPMJP EURHa - 3642 610 7,73 000 JPMorganAssetM.
12 {l Environment ISRA 609 85 044 08 150 ClIngenieros 117 GVCG Crossover Gov Mixt | —~ 323 004 -007 000 GVCGaescoGestion 1 Cand. Eq.L AustR C 2068 -606 591 -442 100 Candriam 2 AFPio USEqFundmtGrwth 4529 32,23 332 327 150 Amundilberia
13 AGI Dynamic MA 50 AT 993 848 045 029 140 AlianzGlobal Invest 118 SIH Multi Inversign 016 322 106 060 000 Andbank 2 G s WS D A 4P I Gl 3 MFS Merid Fd US Gr Fd A1 2865 3134 385 316 000 MFSMeridianF.
14 CS Port, Growth US$ 1329 847 010 011 120 CreditSuisse 119 GVCGaesco Mult Equilibrio ~ 317 047 009 119 GVCGaescoGestion 3 Cand. Eq.L AustCC 1727 690 649 -457 350 Candriam 4 MFSMerid FAUSGrFdAH1 825 2871 2,04 222 0,00 MFSMeridianF.
15 Unifond Mixto RV C ~ 830 045 -012 049 UnigestSGIC 120 Fonsglobal Renta 1387 316 070 -030 075 GVCGaescoGestion RV Brasil 5 EDM American Growth L $ 2673 101 1,06 000 EDM Gestion SA
16 Sab.Balanced Alloc.40 610 813 1,15 330 1,30 Sabadell AM Luxem. 121 AF MultiAsst Sustain Fut -603 307 -09 -068 120 Amundilberia 1 DWS Inv Brazil Eq LC 1506 1431 479 -442 175 DWS Esp 6 JPM US Grwt Gr A-Acc(Hdg) 709 2663 083 121 1,50* JPMorgan Asset M.
17 GVC Gaesco Sostenible 1576 810 054 083 070 GVCGaesco Gestion 122 InverSabadell 70 - Empr. 69 302 05 019 1,20 Sabadell Asset Mgmt RV Chinay Hong Kong 7 JPMUSRSERhIdXEQUETF CHFHa ~ 2566 167 044 000 JPMorgan AssetM.
18 AGIStrategy 50 CT 168 780 163 089 1,00 AlianzGlobal Invest 123 InverSabadell 70 - Plus 698 302 053 019 120 Sabadell AssetMgmt st i . 8 JPM US Grwt D-Acc (Hdg) 476 2565 076 1,06 2,25 JPMorgan AssetM.
1 Gesinter China Influence <1959 984 -289 -277 235 Gesinter
19 ING Cart.Naranja75-25 879 7,74 090 -048 000 Amundilberia 124 ATL Capital BM Moderado 247 291 091 030 1,00 At Capital Gestion ) 9 SantGONorth AmericaCB  -3205 2533 -242 326  1,14* Santander SICAV
2 JPM China A Research Enha - 2496 -422 -191 0,00 JPMorgan Asset M.
20 Patrisa 1857 765 072 122 158 Renta4 125 Fonprofit 894 28 -145 -14 086 Gesprofit Yo e T o) 0 98 (GR P 10 JPM Ame Eq A-Acc USD 44,14 24,72 153 1,34 1,50% JPMorgan Asset M.
reater Ch A-Acc -46,46 -25, -7/ -5,! ,50% lorgan Asset M.
21 Rural Perfil Decidido 789 157 055 -033 185" Gescooperativo 126 ATL Capital BM Dindmico 1257 28 -120 061 135 AtlCapital Gestion B —— L T - v Pl 11 Sant.GO North America C-A -3346 2446 -246 -332 1,79 Santander SICAV
inal \C 2,k -0, - A lorgan Asset M.
22 Quality Inv. Decidida 116 754 -034 0,13 1,85 BBVA 127 JPM Gb Balanced A-Acc -685 2,61 -156 -0,99 1,50 JPMorgan Asset M. 3 g 12 EDM American Growth L € - 2412 063 0,11 000 EDM GestiénS.A
N ) 5 JPM China A Res. Enha Eq. - 2603  -429 -1,99 0,00 JPMorgan Asset M.
23 Unifond Mixto RV A 1338 743 -050 -020 1,48 UnigestSGIIC 128 InverSabadell 70 - Pyme 570 2,60 -055 -023 1,60 Sabadell Asset Mgmt 13 JPMUSRshENhIdXEQUCTSETFSD 45,41 23,88 1,36 0,56 0,00 JPMorgan Asset M.
6 JPM Greater ChD-AccUSD 48,06 26,14 745 557  1,50* JPMorgan Asset M.
24 Millennial Fund 057 740 209 -058 143 Rentad 129 Bankoa Selecc Estrat 50 -121 257 -078 -047 1,70 ABANCA Gestion de Act 14 JPM Ame Eq D-Acc USD 4083 2374 1,48 1,28 1,75% JPMorgan Asset M.
) ) ) 7 AGI China A AT USD 5255 3512 580 400 1,75 AllianzGlobal Invest )
25 BB Dynamic Collection L 963 735 040 -027 226 130 S Premium Dindmico A 620 256 -074 -0,66 064 CreditSuisse 15 JPM BetaBuiUS Eq UE-Acc 49 2361 18 106 000 JPMorgan Asset M.
8 China New Economy - 3565 -960 -571 0,00 CarmignacGestion Lux 5
26 CBK Soy Asi Din. Univ 389 725 006 026 185% CaixaBank AM 131 Wam Global Allocation A —- 247 -080 030 088 Welcome AssetMgmt. 16 CIBolsa USA I 3905 2294 256 247 060 Clngenieros
27 Magnus Intl Allocation I 511 722 070 062 143 Gesiuris Asset Mgm 9 JPM Cina A-Share OpA 0 30 B <D T Dlmgmil) 17 GO Bolsa USA 264 276 245 181 GCOGestion de Acti
% 2 070 -0 & 2 132 6VCGaesco Mul Crecimients ~ 245 079 040 134 GVCGaescoGestio olsa = 76 2 : estion de Activo
acsco fulrecmiento A eSO Bestion 10 PM China A-SOppA-Acc  -5079 3691 689 408 240 JPMorgan Asset M. .
28 Gesinter Flexible Strateg 617 721 -106 -080 150 Gesinter 133 InverSabadell 70 - Base 476 230 -057 -025 1,90% Sabadell Asset Mgmt 18 JPMUS Sel EqPlsAAcchg) 2418 22,28 0,08 098 1,50 JPMorgan Asset M.
) ) : 11 JPM China A-Acc USD 5797 3743 815 -667  1,50% JPMorgan Asset M.
29 Mutuafondo Mixto Flexible 12,37 7,13 -057 -0,65 052 Mutuactivos 134 InverSabadell 50- Prem. 246 226 070 035 090 Sabadell Asset Mgmt 12 P China D-AccUSD oo 805 521 o7 19 Sabadell EEUU Bolsa-Cart. 4630 2227 175 149 095 Sabadell Asset Mgmt
! ! ’ ! ina D-Acc -59,23 38 -822 -675 2,00 JPMorgan Asset M.
30 Value Tree Dynamic 788 7,02 081 075 0,00 ValueTreeWealth & A 135 Sabadell Consolida 90 ~ 225 09 -058 000 Sabadell AssetMgmt £ 20 JPM Ame Eq A-Acc (Hdg) 2148 2220 016 040 1,50% JPMorgan Asset M.
31 BB Dynamic Collection S 953 701 050 -030 221 Medi 136 SabadellEquilibrado-Cart 297 225 03 071 065 Sabadell Asset Mgmt RV[Corea 21 AM Indx S&P500 3614 2215 012 122 000 Amundilberia
32 Patrimonio Global 380 699 015 091 006 Mutuactivos 137 Sabadell Equilibrado-Prem 281 220 -113 -071 070 Sabadell Asset Mgmt 1 Ibercaja BlackRock ChinaA 3335 17,68 552 -531  2,5* Ibercaja 22 JPMUSRsEnhIdxEqUCTSETFHEA - 22,04 030 026 0,00 JPMorgan Asset M.
33 GVC Gaesco Bona-Renda 338 6% 390 320 170 GVCGaesco Gestion 138 JPM Gb Balanced D-Acc 826 209 158 103 230 JPMorgan Asset M. RV Escandinavia 23 JPM BetaBuiS Eq UE-Dis 3764 2198 148 072 000 JPMorgan Asset M.
34 BB Dynamic Coll. Hed. L 121 694 134 101 1,96 Mediolanum 139 Merch-Universal 817 206 051 -009 158 AndbankWealth 1 Norden 593 304 226 -065 200 Lazard Fréres Gestion 24 Sabadell EEUU Bolsa-Prem 4521 21,96 173 147 1,20 Sabadell Asset Mgmt
35 MFSPrudCap FAAHTEURC ~ -653 671 138 -0,61 105 MFSMeridianF. 140 LK Selek Plus 375 205 124 -047 150 CLaboral RV Espania 25 CIBolsa USAA 3192 242 231 22 150 Clngenieros
36 Abante Indice Selec. L 999 671 037 007 060 AbanteAsesores 141 InverSabadell 50 - Plus 169 200 -072 -038 115 Sabadell Asset Mgmt 26 Sabadell EEUU Bolsa-Empr. 4283 2129 170 142 175 Sabadell Asset Mgmt
37 FondMapfre FleccDecidida 5,99 656 -028 0,22 1,90 Mapfre Asset Mgmt. 142 Iversabadell 0 W0 200 072 038 115 Sabadell Asethgmt 1 @t iR D B T ST A5 Gl 27 Sabadell EEUU Bolsa-Plus 99 229 170 142 175 Sabadell Asset Mgmt
38 Rural Mltfondo 75 Gr ~ 62 07 029 057 Gesooperativo B, G0 ) O O 0% [Hmss 2 WM Espaia GAZ o0 0BT O TRCT 70 S50 ariA et MO 28 PMAmeEQD-A(Hdg) 1872 2127 023 036 225" IPMorgan Asset M.
39 Sant. PB Dynamic Port 327 650 024 004 135 SantanderAssetMg. 144 Sabadell Equilbrado-Empr VA 18 05 074 1,05 Sabadell Asethgnt 3 S el WD AR A2 O S 20 PMUSSelEqPlDAchg) 21,11 21,25 0,05 0,91  1,50% JPMorgan Asset M.
N ! ! ! ' 4 Imantia Ibex 35 3041 1443 -1,83 -1,77 0,40 ABANCA Gestion de Act i
40 Rural Perfil Moderado Car ~ 639 036 014 035 Gescooperativo 145 Sabadell Equilibrado-Plus 174 188 15 -074 105 Sabadell Asset Mgmt I — 30 ING DIR FN S&P500 4,90 2121 169 1,20 109 Amundilberia
41 BK Premium Moderado 584 634 075 038 075 BankinterGestion 46 Sabadel Eqilbrado Pyme W3 178 15 075 115 Sabadell Asetlgmt 5 GBK Bolsafnd. Esp Est D0 WAL 196 142 137" GixaBank AM 31 JPMUS Sust Eg AAcc USD ~ 2119 140 150 150% JPMorgan Asset M.
" . " ' ! ! ! ! 6 Sant. Indice Espafia B 2890 1436 -19 -143 1,00 SantanderAsset Mg. o
42 Fongrum RV Mixta 55 632 <116 052 059 A Capital Gestion 147 Sabadell Equilibrado-Base 113 1,64 116 076 1,25 Sabadell AssetMgmt = — P USEENEAERC 2 A G 02 G b
4 ArquiaBancaEquil6RVE 602 631 047 008 120 ArquiaBanca 48 Sabars Cpftal Apprec2 T B 0D 10 00 Sl 7 (BK Bolsa Gest Espana Pl BO7 36 183 14 163" GixaBank AM 33 Cha. North American Eq, § 3206 2101 158 093 211 Mediolanum
- 4 . o ’ . 8 BBVA Bolsa Indice 2832 1428 198 -144 120 BBVA "
44 SIH Balanced B 328 630 068 051 000% Andbank 149 SabEmg. MitoFlex-Cart 487 1,61 140 -078 085 Sabadell Asset Mgmt = - 24 DB WSO @A = 5 O B G5 b
45 Abante Indice Selec. A 840 618 039 003 110 Abante Asesores 50 Inversabadel 50~ Pyne 0D 1D OB 0 15 Sl SRRl B UED A A A0 Samiesil 35 Cha.North AmerinEq.L 3343 2093 1,60 039 161 Mediolanum
’ ’ o g 10 ING DIR FN Ibex35 2858 1402 -187 182 1,09 Amundilberia y
46 AGF-Global Selection 681 613 056 053 1,15 AbanteAsesores 151 Liberbank Consolidacién ~ 155 008 004 140 UnigestSGIIC = : 36 Sabadell EEUU Bolsa-Pyme 41,55 20,93 1,68 140 2,05 Sabadell Asset Mgmt
47 Sabfunds Capital Apprec2 481 6,07 -023 083 0,66 Sabadell AM Luxem. P ———— TR I @il A B A AR 2R G 37 Sabadell EEUUBolsa-Base 4029 2057 167 1,37 235 Sabadell Asset Mgmt
o ! " ! ! " 12 BK Futuro Ibex 2735 13,10 -195 -200 1,10 Bankinter Gestion i
48 Value Tree Balanced 267 605 017 017 000 ValueTree Wealth &A 153 Profil Réactif 50 830 132 -047 004 1,00 CarmignacGestionlux - 38 Dunas Sel. USAESGCub.R 2472 2014 015 017 095 Dunas Capital
49 CdE ODS Impact ISR | 150 604 102 153 060 Cingenieros T —— 98 D OB OB U5 Sl 18 e B D AR ke 05 e 39 BK ndice América 215 1931 013 013 1,10 Bankinter Gestion
- g i ’ 14 Rural RV Espaita Cartera 3532 1212 263 249 057 G i p
50 DB Crecimiento ESG B 529 600 -082 -053 085 DeutscheWealth Mngmt 155 Gestifonsa Sel Caminos B 265 105 241 183 085 CBNK : 40 Cleo Index USA Eq CC 3627 1901 089 075 1,00 Candriam
51 GVCGaescoBlueChips RVMI ~ -1,93 59  -054 0,08 1,75 GVCGaesco Gestion - L pire Boksal beral 1689 12000 320 202 245 Mapfre Asset Mgmt 41 Cha. NAmer. Eq.S Hedged 09 1901 006 010 2,11 Mediolanum
156 Sab.Emg. Mixto Flex-Empr 657 100 -143 -083 1,45 Sabadell Asset Mgmt 16 Catalana Occid Bolsa E 300 1M 170 A7 2 Gesiuris Asset M
52 ATL Capital BM Mixto 463 591 100 -034 1,10 Al Capital Gestion 157 SabEmg Mo FlecPls 656 100 143 083 145 SabadellAsethgmt atatan oodbotsa 5 W THS B0 bz AW CiBAsi, 42 AMIndcMSCINrth-Amer 2536 19,00 035 092 0,00 Amundiberia
53 CS Port Balance USS 1010 588 018 010 120 CeditSuisse ; 17 FonditelLince A %76 168 -169 156 186 Fonditel 43 CleoIndex UsaEq CC 3691 1888 100 055 1,00 Candriam
RN €Woen @y TE QY ER 18 Kutxabank Bolsa 291 1132 191 153 200 Kutxabank Gestion 5 q
i Flex Uni , * Cai G B 2o 4 44 AF US Pioneer Fun 1575 1845 010 022 0,90 Amundilberia
@SRz by @D A A U @b 159 SabEmg. MitoFlexPyme 733 073 145 -085 173 Sabadell Asset Mgmt : = : oneertu undi ber
55 ING Cart.Naranja50-50 176 570 091 -045 0,00 Amundilberia 160 Gestfonen Sl Cominos A B 05 24 18 135 G 19 Abanca R.Variable Espafia 268 1,15 138 -088 145 ABANCAGestion de Act 45 Ibercaja Bolsa USA A 2920 1805 238 175 220% lbercaja
sestifonsa Sel Caminos -4 X -2, -1, § L
56 SIH Balanced A 148 566 072 -055 0,03 Andbank ) 20 Accion lbex 35 ETF 015 101 194 138 038 BBVA 46 (BK Bolsa USA 3950 17,9 073 027 2,6 CaixaBank AM
’ g ! - ! 161 Foncess Flexible <123 050 -103 -047 1,58* Andbank Wealth N .
57 Fon Fineco Patr. Global 347 559 060 -007 084 Fineco B S D T 0D 47 00 Ub Gl 21 Bestinver Bolsa 2609 1077 535 -461 1,88 Bestinver 47 BBUS CollectionS 2726 178 136 096 231 Mediolanum
=13, Uy U - X o N .
58 Ihercaja Sost. y Solidari 085 548 046 089 165 lbercaja ) 22 Tordesillas Iberia Z 23,03 1071 563 -394 1,14 Bestinver 48 AXA US Enhanced Index 1800 1759 030 024 080 Axalnvestment
' ! ! . ! 163 Sab.Emg. Mixto Flex-Base -809 045 -146 -0,88 2,00 Sabadell Asset Mgmt _
59 Sant. PB Balanced Port 050 547 031 -007 130 Santander AssetMg. T VG Momen REVE D 0D 05 0D GREmEr 23 Sant. Small C. Espafia 1401 1044 339 -142 2,10 Santander Asset Mg. 49 BBUS Collection L 2774 1738 123 012 181 Mediolanum
rossover Momen - 2 U/ 4 aesco Gestion
60 Rural Sost. Decidido Car 583 540 -101 045 040 Gescooperativo P ———— I T e —— 24 Okavango Delta A 3247 1028 279 245 135 Abante Asesores 50 Sant.Sel RV Norteamérica 2586 1673 127 094  2,40* Santander Asset Mg.
Inc Aacc -3 -1, -0,. ) lorgan Asset M.
61 Multiactivos 60 A 106 537 066 -022 108 Singular Asset Mgmt 166 Gesfones Sl HEama S0 om0 17 13 G 25 Okavango Delta | 3245 1028 -279 -245 135 Abante Asesores 51 BBVA Bolsa | USA (Cub) 1726 1620 072 -020 1,12* BBVA
sestifonsa Sel. HFarma =9, ) 2 ) - A il
62 Rural Seleccin Equilib. 68 530 034 011 120 AbanteAsesores Sy o 0D oD R B0 EEEND 26 SWM Espania GA A 3001 1014 -086 -115 1,70 Singular Asset Mgmt 52 JPM US Sel Eq AAcc(hgd) 1451 1614 -1,17 -030  1,50% JPMorgan Asset M.
63 DB Crecimiento ESG A 332 526 08 -058 1,55 DeutscheWealth Mngmt 165 MG D LR 4’67 o 1’43 0'75 wlso om— 27 Rural RV Espafia Estandar 821 1002 273 -263 237 Gescooperativo 53 JPMUS Eq All Cap A-Acc 3125 1597 034 019 200 JPMorgan AssetM.
Inc Dacc -4, X -1, -0, ,60% lorgan Asset M. v a " .
64 Selecc. Banca Priv.60 A ~ 520 016 045 1,12 Ibercaja 169 Laboral Ket Akt v 006 A0 04 16 CL bq I 28 Ibercaja Bolsa Espafia A 275 1005 260 -245 1,70 Ibercaja 54 (BK Bolsa USA Div Cubier 1737 1593 -086 -027 1,9 CaixaBank AM
oral Kutxa Aktibo -3, 5 -1 -0, ;| . Laboral a o o
65 BBVA Gesti6n Decidida 1170 520 -073 -044 240% BBVA " ‘ ok 29 GCO Acciones 29 994 147 147 149 GCOGestion de Activo 55 BB US Collection Hed. L 785 1566 025 056 1,91 Mediolanum
170 Merchbanc Universal - 006 -138 -048 0,00 Andbani . * i
66 Gesiuris Mixto Inter. ~ 520 220 -167 1,17 Gesiuris Asset Mgm. Iix 30 GVC Gaesco Bolsalider 1862 989 219 -234  4,00*% GVCGaesco Gestion 56 JPM US Sel Eq DAcc(hgd) 1270 1553 -120 -034  1,50% JPMorgan Asset M.
171 Cinvest Il Inversion Flex - 049 -135 -124 141 Creand Wealth Mngmt. ; . .
67 ArquiaBancalncome RVMI 3,62 515 000 020 170 ArquiaBanca 31 Tordesillas Iberia A 2009 970 -568 -401 189 Bestinver 57 BBUS Collection Hed. S 663 1537 038 033 241 Mediolanum
172 Gesiuris Mitg. Int Gl ~ 098 195 -119 145 Gesiuris Asset Mgm. q )
68 Rural Perfil Moderado 278 512 -042 -024 200 Gescooperativo - E:;I:TS ((g :th;( s ::: 0:; 0: 00: E:;ISWIS sset. ng 2 S BT ERC 3177085 A5 I3, 2002 1 I 60 Sata el fssetMa: 58 AXA IM US Equity QI 1609 1529 042 018 235 Axalnvestment
nv Cons 4 -1 U/l “Us. 4 S| -
69 Quality Inv. Moderada 482 510 060 -017 1,40* BBVA e E 3 Espana L 3645 927 346 -327 072 Mutuactivos 59 (BK Bolsa Sel USA Pl 325 1522 1,09 121 152* CaixaBank AM
70 S Portfolio Growth SFR 763 509 169 002 120 CreditSuisse TR Rl Tl D A 1 Gl 34 Renta 4 Bolsa Espafia R 1807 908 222 -187 145 Renta4 60 MFS US Conc.Growth A1 3041 1507 085 013 1,15 MFSMeridianF.
175 Patrimoine -895 -1,61 -073 -022 1,50 Carmignac Gestion Lu -
7 Equilibrio L 214 506 -067 025 042 Mutuactivos g X 35 Sant. Acciones Esp. B 3039 907 322 -222 1,95 SantanderAsset Mg. 61 Multifondo América 619 1454 164 -057 079 Fineco
72 Trea Gajamar Crecimiento 271 504 059 019 1,70 Trea Asset Mgmt. 19 Eipll g 358 = W B G A Eeibisiln 36 Challenge Spain Equity L 2145 902 332 -258 161* Medi 62 (BK Bolsa Sel USA Est 2981 1442 105 1,15 2,22* CaixaBank AM
177 Robust RV Mixta Int. 1185 295 270 -137 160 GVCGaesco Gestion ’ 5 ]
73 CdE 0DS Impact ISR A 134 504 09 146 150* CIngenieros 37 Sant. Acciones Esp. A 2903 869 324 -2)5 245* Santander Asset Mg. 63 Sab.US Core Equity 3770 1425 2,00 408 155 Sabadell AM Luxem.
- - B i " - .
74 Abante Seleccén 728 508 043 004 135 Abante Asesores e mz:'r”::k 1S A8 012 jm"’ga" :‘Se‘ x 38 Unifond Rta, Var Espania C 865 125 13 072 UnigestSGliC 64 Mutuafondo RV EE.UU ~ B34 09 076 072 Mutuactivos
179 i 1632 485 148 075 125 tM. N ) ) N
75 March Cartera Moderada 311 501 07 -057 1,00 March e D) : organ fsse 39 AGF-Spanish Opp-C 2537 849 317 234 150 Abante Asesores 65 Acropols USA Equity ~ B2 078 052 156 WelziaManagement
76 CS Port, Balanced SFR 58 497 185 -005 120 CreditSuisse T LI @D & 4B A8 TP Dimgmismil 40 AGF-Spanish Opp.-A 2538 848 318 234 150 Abante Asesores 66 Fondma. Bolsa América 273 1264 08 082  2,45* Mapfre Asset Mgmt.
77 ATL Capital Cart Tictica 294 49 105 062 145 At Capital Gestion 31 IPatrin i EUR 12 G676 Ml 30051 M. SO Cormgiac Gestion L 41 Azvalor leria 5100 841 539 437 000 aValor 67 (L Bolsa USA 170 1239 108 045  230% C.Laboral
78 CSPortF Grow EurB 679 492 07 072 120 CreditSuisse Multactos 02 - W <UD OB Sl 42 [ Iberian Equity | 1393 819 333 297 060 Clngenieros 68 JPM US Hdg Eq A- Acc 2965 1225 160 106 090 JPMorgan AssetM.
79 DWSInvDynamicOpplC 1282 490 039 055 130 DWS fonal Esp ffGaclvos 07 - ) D O Srplir e 43 Challenge Spain Equity S 1972 810 333 261 211 Mediolanum 69 U.Rta Variable USA C ~ 122 176 070 056 UnigestSGIC
80 FondMapfeEleccModerada 2,62 489 014 0,10 190 Mapfre Asset Mgmt, an il oot - 90 W U0 Urmiedli 44 Cobas lbera 3940 807 471 -474 179" Cobas Assethingt 70 KuvxabankBolsa EEUUGart 2081 12,21 -0,18 -0,07 0,86 Kutxabank Gestion
81 Ibercaja Gestion Crec. 250 487 014 042 245 Ibercaja i I aling - = O Sl 45 Iherian Value 29 779 170 127 145 DUXInversiones 71 U.RtaVariable USA A ~ 100 181 -078 156 UnigestSGIIC
82 Sant. B Equilibrado AJ 004 48 040 008 160 Santander AssetMg. Renta Variabl 46 AGF-Spanish Opp.-B 29 778 323 240 215 Abante Asesores 72 Kutxabank Bolsa EEUU 1677 1094 025 016 2,00 KutabankGestion
83 Sant. GB Equilibrado S 004 48 040 -018 160 Santander AssetMg. 47 Solventis Aura Iber.Eq.6D ~ 765 218 233 067 Solventis 73 PMUSHdgd Eq. Aacc(Hdg) 10,16 10,06 009 0,12 1,40 JPMorgan Asset M.
A
84 BBVA Gestion Moderada 673 481 063 -033 145 BBVA RV 48 Unifond RV Espafia A 248 754 131 132 1,70 UnigestSGIIC 74 BBVA USA Desarrollo ISR %637 713 125 074 2,10¢ BRVA
85 Alpha Investment FI 541 479 156 -121 1,00 TreaAssetMgmt. 1 AGI German Equity AT 454 460 316 -274 1,50 AlianzGlobal Invest 49 March [ \alores lberi-A-€ 24,17 748 092 043 0,02 March 75 BBVA USA Des Cubierto ISR 641 573 022 026 09 BBVA
86 Rural Sostenible Mod Car 391 477 065 021 035 Gescooperativo 2 Challenge Germany Eq. L 44 1,014 274 281 161 Mediolanum 50 Solventis Aura Iber.Eg. R 2565 726 220 -236 107 Solventis 76 US Forgotten Value | 765 443 107 072 125 Mapfre Asset Mgmt.
87 Gesiuris Balanced Euro 447 475 117 1,50 2,33 Gesiuris Asset Mgm. 3 DWS Deutschland LC 129 071 -288 -273 1,50 DWS International Esp 51 BK Bolsa Espaiia 1685 698 -3,88 -374 1,50* Bankinter Gestion 77 DWS Inv CROCI US LC 4199 442 -164 -219 000 DWS International Esp
88 S Premium Equilibrado A 47 074 050 044 CeditSuisse 4 Challenge Germany Eq. S 304 06 277 -28 211 Mediolanum 52 BBVA Bolsa 236 6% 327 -199  2,10* BBVA 78 US Forgotten Value R 592 388 109 076 175 MapfreAsset Mgmt.
89 Creand Global 971 464 008 002 131 CreandWealth Mngmt. 5 DWS Inv German Equities L 030 014 304 -296 1,50 DWSInternational Esp 53 EDM Inversion L 1276 692 252 -257 111 EDMGestionSA 79 MES US Value A1 3015 343 053 046 1,05 MFSMeridianF.
90 Rural Multifondo 75 Est 218 462 -081 -044 237" i 6 DWS Aktien Strat Deut LC 306 -1,51 -280 -256 0,00 DWS International Esp 54 MVIUCITS Iberian Eq | 2988 689 -063 -024 130 MagallanesValue Inv. 80 JPM US Value AAcc (hgd) 1396 035 -255 -2,10 1,50% JPMorgan Asset M.
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CUADROS

&0

Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo g

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com.

Ord. Fondo meses  meses  ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora

81 JPMUS Val D Acc(Hdgd) 135 -040 -252 -214  2,25% JPMorgan Asset M. 100 Cand. Eq.L Eu. OptQua CC 397 491 117 015 1,50% Candriam 95 Sant. PB Aggressive Port 644 825 -030 -0,05 1,45* Santander Asset Mg. 200 CBK Oportunidad Estandar 1338 025 -053 -015 213 CaixaBank AM

AGI US Large Cap V AT USD - 233 655 1,50 AllianzGlobal Invest 101 Cand. Sust Eq Europe CC -8140 200 -1,53 -023 125 Candriam 96 Azvalor Managers LUX 5322 818 127 077 229 azValor 201 DWS ESG Equity Income LC 1781 018 -021 021 150 DWSInternational Esp

Renta 4 EEUU Acciones R - 221 191 145 Rentad 102 ALKEN European Opps R 3564 -2,88 -320 -256 1,50 Alken Asset Managent 97 Ibercaja Dividendo Gbl A 324 817 142 134 225 Ibercaja 202 Liberbank Megat. A -652 0,09 -300 -142 143* Unigest SGIIC

Rural EEUU Bolsa Cartera - 202 140 045 Gescooperativo 103 ALKEN European Opps A 3269 -358 -323 -259 1,50 Alken Asset Managent 98 SWM Estrategia RV Z -531 803 -041 003 055 SingularAsset Mgmt 203 March |.Family Busin.-A-$ 2732 025 -010 036 215 March

Rural EEUU Bolsa Estandar - 192 125 237 Gescooperativo 104 Cand. Eq.L Eu.Inn CC 06 422 338 -19 350 CGandriam 99 Solventis Eos RVR ~ 802 013 043 142 Solventis 204 Alcalé MultigesE12Value 47,09 -051 415 -194 2,26 Creand Wealth Mngmt.
RV Europa 105 Belgravia V Strategy A - 571 244 -190 1,68 Singular Asset Mgmt 100 Abante Bolsa 1789 790 -056 -0,11 1,35 Abante Asesores 205 Mutuafondo Imp. Social A ~ 05 225 -139 137 Mutuactivos

1 EDM Strategy L 017 1407 141 050 111 EMGestonSA 106 SIH Equity Europe A 759 940 347 -237 0,03* Andbank 101 Trea Cajamar RV Int. 1248 7,83 075 -033 000 Trea Asset Mgmt. 206 Torsan Value 790 065 29 -200 141 Gesiuris Asset Mgm.
2150 hvents Ecs Sicay 087 27 158 64 142 Solventis Olympus Europe - -1,69 -1,45 1,45 Al Capital Gestion 102 AndBank Megatrends FI 868 78 -1,87 -0,66 1,58 AndbankWealth 207 Kutxabank Bolsa Tend. Car 885 076 -091 -023 1,05 Kutxabank Gestion
3 AGF-Europ. Quality-A 2878 888 513 514 090 AbanteAsesores BelgraviaV Strategy Z - -240 -1,84 0,93 Singular Asset Mgmt 103 LK Bolsa Universal 1544 777 025 047 229 Claboral 208 BB Eq.Power Coupon Col LB 568 -1,70 -147 -090 0,00 Mediolanum

4 AGF-Europ. QualityC 878 838 513 514 150 Abante Asesores GVC Gaesco Col Europ Eq = -443 -238 2,34 GVCGaesco Gestion 104 Arquia Banca Lideres Glob 1678 7,77 18 192 195 ArquiaBanca 209 March |.Family Busin-A-€ 878 1,73 -175 057 215 March

5 BBVA Europa DesarrollolSR 221 877 114 059 2,10 BBVA RV Global 105 JPM GIEqMuFacUE - USD acc 3346 757 003 007 000 JPMorgan AssetM. 210 DWS Top Dividende LC 1881 -1,76 -080 -0,18 1,45 DWS International Esp
6 Mediolanmu Europa RV E 1625 843 305 245 1,0 Mediolanum Gestion 1 Rural RV Intmacional Gar 3973 272 210 176 057 LOGIEENMuTnCGaliiad il 755 0SS > S G Asset Mg 211 BB Eq.Pow.Coupon Coll SB 49 208 149 095 0,00 Mediolanum

7 AGF-Europ. Quality-B 2666 824 518 -519 215 Abante Asesores 2 Rural RV Internaciona Est 238 475 200 161 237 Gescooperativo 107 Gestifonsa RV Global B 016 754 093 052 085 CBNK 212 AGIPet & Aninal Well ATH 2039 227 291 -031 1,75 Alianz Global Invest
8 AGI European Eq Div AT 2125 804 -138 -075 1,50 Allianz Global Invest 3 PMGhGrowthFundUSDA  -1028 2451 030 122 150* JPMorgan Asset M. L0SHakabank B saliten SN/ I OO0 O (O Kitcaban KGesti 213 B8 Eq.Pow.Coupon Col LHB 217 228 214 150 0,00 Mediolanum

9 Miralta Narval Europa A ~ 796 45 371 130 Mialta AssetMgmt 4 PMGbGrowth Fond EURD 1227 23,69 025 120 1,50° JPMorgan AssetM. 109 Imantia Pro Quant 769 742 101 032 1,59 ABANCAGestion de Act 214 GVC Gaesco 1K +RV. 1053 237 041 -087 1,60* GVCGaescoGestion
10 U Europa Dividendos CL.C ~ 798 015 -001 057 UnigestSGIC 5 Aurum Renta Variable 1699 22,73 018 044 145 SantanderAssetMg. IO an G Dedd dod S WD W R 1D S 215 DWS InvTop Div LC 1794 240 078 048 159 DWS International Esp
11 Multifondo Europa 1973 788 280 -186 079 Fineco 6 MFS b Stratg Eq A Acc ~ 5 326 277 000 MESMerdiank. 111 Mir.- Eq Glb Focus A USD 707 718 001 041 1,50 Mirabaud AssetMgment | 216 BBEqPow.Coupon CollSHB 326 2,69 2,14 -151 0,00 Mediolanum

12 Mediolanum Europa RV L 1350 757 310 -251 190 Mediolanum Gestion 7 CPRInv Glb Disrupt Opp 1699 2230 197 279 000 Amundilberia i2Rzva oijanaoei3 T D KD D a 217 Azvalor Intemacional 9350 277 120 606 0,00 azValor

13 JPMEurope EqPIsA(PJAc 3585 7,48 0,09 -0,09  1,50% JPMorgan AssetM. 8 MFS Gb Stratg Eq A1 Acc ~ 201 332 297 000 MFSMeridianF. 113 Gestifonsa RV Global A 66 701 09 056 135 (BNK 218 Aavalor Blue Chips 7103 295 798 -593 184" azValor

14 JPM Euro Eq A-AccEUR 3120 7,00 120 090 1,50 JPMorgan Asset M. 9 AGIBest Syles Glb EATH 307 2151 012 340 1,00 Alianz Global Invest JEE ez invetsones = G0 AW A% P RmpE s 219 Azvalor It LUX"1" 709 351 726 474 184 arbalor

15 Medi Furopa RV'S M98 708 312 255 235 Gestion 10 Grandchildren ~ 2094 25 307 000 CarmignacGestionLux 115 Panza Premium ~ 69 005 016 119 PanzaCapital, SGIC, 220 Sigma | A ~ 372 65 513 143 Singular Asset Mgmt
16 Panza Valor ~ 6% 35 38 119 PanzaCapital, SGIC, 11 MFS Gb Stratg Eq AHT Acc ~ 2028 15 179 000 MFSMeridianF. USRIl elecconDeadi: Bl G5 WP R W5 A 221 Azvalor Int. LUK'R" 6881 392 728 -477 224 azValor

17 AM Indx MSCl Europe 2724 688 098 -065 0,00 Amundilberia 12 Paradox Equity Fund A ~ 1992 08 031 173 Welda 117 Kutxab G.Activa Inv. Plus 545 680 -162 -089 140 Kutxabank Gestion 222 (obas Grandes Cias 3148 439 425 -220 1,79% (obasAsset Mngt
18 Inclusion Responsable | %9 684 342 269 050 Mapfre AssetMgmt. 13 JPMGh ResEnhidkEqESGIUE 3986 18,83 0,98 068 000 JPMorgan AssetM. T AR L GE 1B 1B 4l AEEEsii 223 AGl Positive Change AT 1424 -631 218 130 1,60 Allianz Global Invest
19 U.Europa Dividendos CL A ~ 681 009 -000 164 UnigestSGIC 14 NSFWealth Defender G|~ 25,63 17,85 265 191 1,06 Nevastar Finance Lux. 119 Multiactivos 80 A 387 676 -067 -027 118 SingularAsset Mgmt 224 BBVA Mega Planeta Tierra -~ 666 289 253 156 BBVA

20 PMEuopeEqPIsDPAC 3185 644 010 0,15  2,50* JPMorgan AssetM. 15 JPM Gb ResERhIGXEQESGUED ~ 1760 087 057 000 JPMorgan AssetM. 110 W G GE3 D UE5 OFE UR 225 Cinvest AA Internacional = 156 421 062 141 GeandWealth Mngmt.
21 JPM Euro Sel Eq A-Acc 821 638 227 -19 000 IPMorgan Asset M. 16 NSF Wealth Defender Glb A~ 2792 1743 265 1,89 1556 Nevastar Finance Lux. 121 Welza Global Opp 1981 652 102 078 1,18 Welzia Management 226 DWSInvESG NextGennfr 1,24 9,65 301 236 000 DWS International Esp
22 Magallanes European Eq.P 4624 633 -293 -291 1,82* MagallanesValue Inv. 17 Family Governed 1725 014 057 0,00 Carmignac Gestion Lux ! L i i . IO SIS 2 I/ O EGestic 227 Merchbanc Merchfondo = 977 794 526 000 Andbank

23 JPM Euro Eq D-Acc EUR 2822 628 -124 -098 2,25* JPMorgan AssetM. 18 Abanca RV ESG 360 ~ 1707 071 087 028 ABANCAGestion de Act 123 Quality Mejores Ideas 329 643 050 003 150" BBVA 228 TruviValue —- 984 08 -016 143 Gesiuris Asset Mgm.
24 JPM EU Sust Eq A-Acc 2038 625 116 -055 1,50* JPMorgan AssetM. 19 Ibercaja Bolsa Internac. 890 17,05 093 069 200* Ibercaja 124 March Cartera Decidida 392 633 112 085 170 March 229 AXA ACT Biodiversity 13,68 425 201 000 Axalnvestment

25 JPM EurResEnhldxEq(ESGIUE 27,82 624 -171 -124 0,00 JPMorgan Asset M. 20 JPM CarbT Gb Eq(CTB)ETF 3567 1699 081 061 000 JPMorgan AssetM. 125 Kutxabank 6. Activa Inv. 405 632 164 09 185 Kutxabank Gestion Cinvest Ahorria - 052 -044 076 Creand Wealth Mngmt.
26 BBVA Milnver Bolsa Acc BA 613 146 059 175 BBVA 21 Marango Equity Fund 1902 1677 084 057 145 Rentad 1125 Bl Esits (103,15 G0 @R O 9 T S i WelziaSelective A - 058 0,04 000 Welzia Management
27 Inclusion Responsable R 239 600 -345 -276 125 Mapfre Asset Mgmt. 22 JPM CarbT Gb Eq(CTB)ETFHg — 1674 003 026 000 JPMorgan AssetM. 127 Ibercaja Gestion Audaz 712590 027 055 245 Ibercaja Cinvest Beauty Industry = 137 -201 141 Creand Wealth Mngmt.
28 MVIUCITS European Eq | 458 58 359 -282 130 MagallanesValue lnv. 23 JPM GIReEnhindEq A accEUR ~ 165 065 082 000 JPMorgan AssetM. 128 BB Med Mstanley GLB L 959 584 016 025 226 Medi (BK Gestion Tendendias E = 165 138 212 CaixaBank AM

29 Magallanes EuropeanEqM 44,07 580 2,95 -2,95 1,82 Magallanes Value Inv. 24 JPM GIReEnhindEq A AccUSD —~ 1613 033 053 430 JPMorgan AssetM. 129 JPM Global Value AEUR = 578 031 -003 000 JPMorgan AssetM. Metavalor Internacional | - 252 439 083 Metagestion

30 JPM Euro Sel Eq D-Acc 2000 548 231 202 2,25* JPMorgan AssetM. 25 AMIndx MSCI World 391 1610 077 162 0,00 Amundilberia 130 BBMed MStanley GLBHL 1567 5,77 067 -038 226 Mediolanum K. RV Obj. Sost. € Cart. 308 -273 086 KutxabankGestion
31 JPM Europe Sust Eq Dacc 1759 543 120 -061 1,50* JPMorgan AssetM. 26 EDM International Equties —- 1598 059 019 1,17 EDMGestionS.A 131 Mutuafondo Flexibilidad L 549 557 076 028 052 Mutuactivos Baltia Global R i 308 -256 145 Renta4

32 CBK Bolsa Sel Europa Pl 1832 528 149 -,11 1,52 CaixaBank AM 27 JPM GIReEnhindEq AaccEURH ~ 1580 055 009 000 JPMorgan AssetM. 132 BB Med Mtanley 618 5 1060 54 014 023 266 Mediolanum K. RV Obj.Sost. . Est. - 3,14 282 200 Kutxabank Gestién
33 JPM Euro Dy A-Acc EUR 249 527 097 -069 1,50* JPMorgan Asset M. 28 GCO Internacional 2955 1553 089 065 1,79 GCOGestion de Activo 133 JPM Global Value A USD - 539 -061 -032 000 JPMorganAssetM. Uve Equity Fund = 485 363 142 Solventis

34 JPM Euro StrV A-AccEUR 325 521 157 092 150% JPMorgan Asset M. 29 SIH Global Equity ~ 1539 048 -032 000 Andbank 134 BBMed MStanley GLBHS 1666 534 069 041 266 SigmalZ - 653 -501 083 Singular Asset Mgmt
35 Fondmapfre Bolsa Europa 1628 526 297 -2,19 245 Mapfre Asset Mgmt. 30 JPMGh Select EqAAccUSD 39,61 1515 -0,04 052  1,50% JPMorgan Asset M. 135 Valentum 184529 222 068 139 ValentuM Asset Mgmt RV India

36 MVI UCITS European Eq R 855 525 362 287 180 MagallanesValue Inv. 31 JPM Gb Select Eq AacEUR H ~ % 08 011 150 JPMorgan AssetM. olGVEGaescolGhoballeqhs = 90 49 AW 28 ClesmEsin 1 1PM India A-AccUSD 165 1025 023 055 150 PMorgan Asseth,
37 JPM EurResEnhldxE(ESG)UED 517 -190 -144 000 JPMorgan Asset M. 32 JPM Gb Focus AAcc(hgd) 2523 1464 068 026 1,50* JPMorgan Asset M. 137 BBVA Mej Ideas Cubiert 70 630 48 -124 -012 145" BBVA P A 05 938 019 048 1,50° JPMorgan AssetM.
38 AGI Europe Eq Gr S AT 724 512 451 381 1,50 AllianzGlobal Invest 33 Investissement 080 1453 101 149 1,50% Carmignac Gestion Lux 138 Mutuafondo Flexibilidad A 277 485 079 034 1,12 Mutuactivos TR

39 Abanca R. Variable Europa 2411 497 197 -184 2,14  ABANCA Gestion de Act 34 Mutuafondo RV Internac. 2594 1429 034 041 070 Mutuactivos 139 Renta 4 Global Acciones R 199 478 121 -080 1,60 Rentad

40 Grande Europe 882 488 070 115 0,16 Carmignac Gestion Lux 35 PMGbSelect EgDACCUSD 3636 14,27 0,08 046  2,00* JPMorgan Asset M. 140 Kutabank Bol Secto Cart 10,16 477 -245 191 086 Kutxabank Gestion Chalienge falian L Zop o5 OF @D 1) (ki

41 MFSBlended Resfu EqAT 27,48 484 1,11 -049 000 MFSMeridian F 36 JPM Gb Sust.Eq A(Aco) EUR ~ 118 031 08 150 JPMorgan AssetM. 141 QI Global ISR 408 477 113 143 060 Clngenieros 2 Gl s ZZ B We 20 kR

42 7G| Europe Eq Grw AT 329 474 484 375 1,50 AllianzGlobal Invest 37 AG| Gb Sustainability AT 3013 13,95 1,19 064 0,00 AllianzGlobal Invest 142 MFS Global Equity A1 1616 475 0,02 010 1,15 MFSMeridianF. RVJapén

43 Cleo Index Europe Eq C C 2172 458 244 -169 1,00 Candriam 38 B&H Equity Lu 27,06 1386 -037 002 086 Buy&HoldCapital 143 Horos Value Internacional 5098 449 340 -304 1,88 Horos Asset Mngmt 1 DWS Inv CROCI Japan LCH 5973 4454 512 694 0,00 DWSInternational Esp
44 CBK Bolsa Sel Europa Est 158 455 152 1,17 222" CaixaBank AM 39 JPM Gb Sust.Eq.A(acd) USD 2792 1381 001 050 1,50% JPMorgan Asset M. 144 Mutuafon Nueva EconoL 198 443 120 083 062 Mutuactivos 2 JPM JPResEnhIE ESG CHFHAC ~ 4051 397 784 000 JPMorgan AssetM.
45 MFS Continental Eur Eq A1 2544 455 076 -006 1,05 MFSMeridianF. 40 JPM Gb Focus D (acc) - EU 21,50 1351 -072 0,6 1,50 JPMorgan Asset M. 145 MFS Global Equity A1 1654 435 009 009 1,05 MFSMeridianF. 3 Japan Deep Value 3021 3622 292 468 1,58 Gesiuris Asset Mgm.
46 CPRSilver Age 988 444 036 052 000 Amundilberia 41 Bestinver Grandes Cias. 1040 1340 173 -089 162 Bestinver 146 Financialfond ~ 426 145 120 233 GVCGaescoGestion 4 JPM Jap StrVal A-Acc Hdg 6389 3569 547 716 1,50% JPMorgan Asset M.
47 JPM Euro Dy D-Acc EUR 1968 444 1,04 -0,75  2,50* JPMorgan Asset M. 42 Cinvest Il - 1334 089 036 056 CreandWealth Mngmt. 147 Catalana Occid B. Mundial 720 416 051 -039 208 Gesiuris Asset Mgm. 5 JPM Jap StrVal D-Acc Hdg 60,25 3468 543 7,09 225* JPMorgan AssetM.
48 JPM Euro StrV D-Acc 251 448 161 098 225% JPMorgan AssetM. 43 B&H Acciones C 254 1330 037 -001 1,00 Buy& Hold Capital 148 Bankoa Selecc Estrat 80 246 410 108 062 167 ABANCAGestion de Act 6 AGI Japan Equity ATH 3852 3348 169 375 1550 Alianz Global Invest
49 JPM Euro Str G A-AccEUR 17,66 440 047 -047 1,50* JPMorgan AssetM. 44 Cand. Sust Eq World (C 7488 13,02 105 123 1,50 Candriam 149 Gestion Value A a3 402 375 -251  098* Andbank Wealth 7 Kutxabank Bol Japén Cart. 1661 31,60 367 521 086 Kutxabank Gestion
50 AF European Fq Value 2614 38 229 -199 150 Amundilberia 45 BK indice Global R 1594 1298 -030 -031 000 Bankinter Gestion 150 Mutuafon Nueva Econo. A 316 400 122 -087 1,02 Mutuactivos 8 BK Indice Japon 3770 3146 543 708 110 Bankinter Gestion
51 JPM Euro Str G D-AccEUR 1503 3,60 053 -053 2,25* JPMorgan AssetM. 46 Bestinver Internacional 1065 1292 -115 -072 1,88 Bestinver 151 MFS Global ConcAT 1801 398 000 -021 1,05 MFSMeridianF. 9 Kutxabank Bolsa Japén 1269 3011 361 511 2,00 Kutxabank Gestion
52 Trea Cajamar RV EuropaS. 801 352 332 284 000 TreaAssetMgmt. 47 Cinvest Long Run ~ 1289 048 -019 106 CreandWealth Mngmt. 152 Gesinter World Seection 02 395 329 299 150" Gesinter 10 JPM Jap Eq Aacc EUR Hdg 510 27,72 398 626 150 JPMorgan Asset M.
53 GVC Gaesco Europa 3397 346 211 -174 235 GVCGaesco Gestion 48 Good Governance | 1751 1273 012 047 125 Mapfre Asset Mgmt. 153 AGI Thematica AT 339 387 206 -116 1,60 Allianz Global Invest 11 JPM Japan Eq DAcc(hgd) 274 2676 39 620 1,50* JPMorgan Asset M.
54 BBVABolsaPlanDvEuropa 1880 339 -113 0,18 175* BBVA 49 B&H Acciones A 262 1273 061 088 1,00 Buy& Hold Capital 154 0 Global A ISR 047 378 108 136 150 Clngenieros 12 (L Bolsa Japén 1226 2361 500 7,09 230* CLaboral

55 Renta 4 Europa Acciones 1235 292 216 241 145 Rentad 50 JPMGb SustEqD(Ac)USD 2413 12,72 005 044 1,50% JPMorgan Asset M. 155 Ibercaja All Star A 769 3,69 175 -120 1,55 Ibercaja 13 Ibercaja Japon A 404 1639 297 440 2,10% Ibercaja

56 Ibercaja Europa Star A 783 28 292 -197 180 lbercaja 51 Fonditel Bolsa Mundial 1873 1255 -005 005 144 Fonditel 156 GVCGaescoFdo.defondos 2103 369 208 -109 1,60 GVCGaesco Gestion 14 GVC Gaesco Japdn 1551 1596 345 570 226 GVCGaescoGestion
57 AXA Europe Sustain. 2233 284 201 -129 150 Axalnvestment 52 Good Governance R 1561 1212 008 042 1,76 MapfreAsset Mgmt. 157 Ibercaja Megatrends A 675 366 210 287 220 Ibercaja 15 JPM JPResEnhIE ESG JPY Ac - 1498 28 551 000 JPMorgan AssetM.
58 BBVA Bolsa Europa Cartera 3183 280 308 -178 000 BBVA 53 Cha lnt. Equity L 1852 1208 064 08 19 Mediolanum 158 Gestidn Talento 1529 362 259 -136 143" AndbankWealth 16 JPMJPY ETRac ~ 827 235 497 000 JPMorgan AssetM.
59 BK Dividendo Europa 2373 266 178 -133 175" Bankinter Gestion 54 EDM Global Equi. Impact L ~ 1205 142 1,11 000 EDMGestionS.A 159 Kutxabank Bolsa Sectorial 646 358 251 200 2,00% Kutxabank Gestion 17 CBK Bolsa Sel Japan Plus 600 1423 327 453  152° CaixaBank AM

60 Sant. Dividendo Europa B 272 229 188 048 1,55 Santander Asset Mg. 55 Valentum Magno 173 11,8 -150 -1,17 000 ValentuM Asset Mgmt 160 SWM Estrategia RV A - 350 -044 002 1,00% Singular Asset Mgmt 18 CBK Bolsa Sel Japén st. 381 1344 324 446  2,22* CaixaBankAM

61 AF Europe Eq Conservat 1283 228 021 050 130 Amundilberia 56 Arquia B. Lideres Del Fut 279 N8 124 072 200 ArquiaBanca 161 Laboral Kutxa Futur 823 338 161 043 180 CLaboral 19 JPM JPRSEnhidxEqUC ETFS i - 1220 227 488 000 JPMorgan AssetM.
62 Challenge European q. L 1251 218 172 -134 161 Mediolanum 57 Chalnt. Equity S 1735 11,62 063 08 236 Mediolanum 162 Profit Bolsa 2190 337 389 402 0,07 Gesprofit 20 MFS Japan Equity A1 294 178 207 369 1,05 MFSMeridianF.

63 MFS European Core Eq A1 1599 2,04 169 -131 515 MFSMeridianF. 58 MFS Global Res. Foc AT 1768 1137 092 060 1,05 MFSMeridianF. 163 JPM Gb Inc Sust A hg acc ~ 334 04 055 000 JPMorgan AssetM. 21 Cand. Sust. Eq. Japan (C 8337 954 223 494 150 Candriam

64 Sant. Dividendo Europa A 1991 1,78 -191 -052 205 SantanderAssetMg. 59 Ibercaja Global Brands 641 1138 059 017 224 Ibercaja 164 AGI Global Eq Insights AT 914 323 237 222 1,75 AllianzGlobal Invest 22 JPM Jap Sust EqA-AccEUR 401 754 169 426 150 JPMorgan Asset M.
65 Challenge European Eq. S 105 166 -1,75 -137 211 i 60 Cha. Intern. Eq. L Hedged 535 11,27 -040 003 1% i 165 PSN Multi. RV Int. - 311 -263 -1,64 0,00 GesiurisAsset Mgm. Sant. Sel. RV Japén - — 2,40* Santander Asset Mg.
66 CBK Bol. Divid Europa PI 125 1,65 252 -174 163" CaixaBank AM 61 Cand. Eq.L Gbl Demogr CC 298 117 054 049 150 CGandriam 166 DWSInv CROCIGlob DiviC 2968 3,08 -136 -0,98 135 DWS ional Esp RVL o

67 U.Europa Dividendos CL B 188 1,60 -087 -107 180" UnigestSGIIC 62 MFS Gb Intr Val Fd ATUSD 1858 11,10 0,53 -0,81 0,00 MFSMeridianF. 167 Sabadell Dindmico-Cartera 79 3,05 -122 -0,78 0,80 Sabadell Asset Mgmt

68 BB European Collection L 98 147 -223 -180 181 Mediolanum 63 AXA Sust Equity 3493 1099 098 097 045 Axalnvestment 168 Imantia Futuro -992 2,95 132 -039 1,59 ABANCA Gestion de Act 1 Renta 4 Latinoamérica Ho D 4B B 1 [Ehd

69 JPM Europe StratDivA(div) 10,03 141 -1,14 -034  1,50* JPMorgan AssetM. 64 Abante Indice Bolsa L 2155 1091 032 003 060 AbanteAsesores 169 Sabadell Dinamico-Premier 763 294 122 078 090 Sabadell Asset Mgmt 2 Ao Ao MR 7, 1T A6 L TGRS A oo Bt
70 MFS European Res A1 106 135 142 102 115 MESMerdianF. 65 Rural Futuro ISR Cart 1975 1089 -097 089 061 Gescooperativo 170 March Mediiterranean AS 1553 2,83 -132 -030 185 March 3 BestinierLatam 7061639206 107 185 Bestinver

71 Sant. European Dividend B 1899 125 -193 -0,56 1,04* Santander SICAV 66 CPR Inv Education -204 1083 -074 -024 150 Amundilberia 171 Evo Fondo Intel. RV -~ 2,74 -262 -204 1,10% Gesconsult  DWS v Latin Am £q LC SILNIC IS (OB DN TSROV InerztonclEs
72 Sab.Eur Bolsa ESG-Cart 1873 123 161 105 090 Sabadell Asset Mgmt 67 Cha. Intema. Eq.S Hedged 426 108 042 000 236 Mediolanum 172 Sabadel Dindmico-Plus 651 258 124 -081 125 Sabadell AssetMgmt SIETTCIERRRE: D 20 <D A B [ITgDiel
73 BBVA Bolsa Europa 178 121 316 190 235 BBVA 68 MESMerdFdCtVaFd AT 4518 1062 2,26 244 0,00 MFSMeridian F 173 SabadellDindmico-Empresa 6,51 2,58 124 081 125 Sabadell Asset Mgmt 6 EDM Latin Ameria L By 1D 2P 4B GO DI

74 Cha. Europ. Eq. L Hedged 980 116 -161 -147 1,61 Mediolanum 69 Rural Perfil Audaz Cart. 1989 1050 -103 066 050 174 Sabadell Dindmico-Pyme 619 248 -124 08 135 Sabadell Asset Mgmt 7 Sant. Acciones atinoam a0 UED 0 AD B SEE
75 Sab. Eur Bolsa ESG-Prem 1784 103 16 -107 1,10 Sabadell Asset Mgmt 70 Abante Indice Bolsa A 1982 1038 034 002 1,10 Abante Asesores 175 Value Tree European q. 1626 247 084 1,11 000 ValueTree Wealth & A RV Mercados Emergentes Global

76 BB European Collection S 844 096 -224 -184 231 Mediolanum 71 Abanca G. Agresivo 1576 1012  -1,00 -0,57 1,89 ABANCA Gestion de Act 176 DWS Inv SDG Global Eq LC 32 24 039 010 150 DWS ional Esp 1 Emerging Discovery 337 908 -009 101 0,13 CarmignacGestion Lux
77 CBK Bol. Divid.Europa Est 1875 095 256 -180 233* GaixaBank AM 72 Blue Note G1. Equity 26,57 1005 079 -069 143 Rentad 177 Sabadell Dinamico-Base 587 238 -125 -083 145 Sabadell Asset Mgmt 2 JPM Em Mkts Inc A-Acc 011 18 -179 -064 125* JPMorgan Asset M.
78 Sant.European Dividend AU 1667 086 -215 -040 2,00 Santander SICAV 73 Cosmos Equity Trends 1021 10,02 -029 -014 1,45 AtlCapital Gestion 178 Sant. Future Wealth <1065 237 -065 001 0,00 SantanderAssetMg. 3 JPMEm Mkts SmCap A(P)Acc  -2,18 0,39  -3,76 -2,48  1,50% JPMorgan Asset M.
79 Sant. European Dividend A 1722 075 -195 -0,60 1,54* Santander SICAV 74 Mir-Gl.Eq.High Inc.A C 1971 991 038 1,08 1,50 Mirabaud Asset Mgment 179 BB Equity Power Coll L 1216 2,26  -050 -0,09 226 Mediolanum 4 Quality Selec.Emerg. 010 036 -086 -087 155 BBVA

80 Ibercaja Bolsa Europa A 155 072 161 1,09 1,70* Ibercaja 75 GVCGaesco Gbl EqValuePlus ~ 964 150 021 234 GVCGaesco Gestion 180 March Global Quality 818 22 -124 -05 178 March 5 JPM Em Mkts SmCap D(PJAc 5,15 -0,59 381 -251  150* JPMorgan Asset M.
81 (BK Bolsa Gest Europa PI 2168 072 -213 -095 165 CaixaBank AM 76 Deep Value International 1792 9,60 -1,60 -1,97 1,33 Gesiuris Asset Mgm. 181 MFS Global Equity IncA1 2606 207 -020 056 090 MFSMeridianF. 6 JPM Em Mkts Div EqA-Acc 41207 148 325 -142  1,30% JPMorgan Asset M.
82 JPM Europe StratDivD(div) 762 066 1,19 041 1,50* JPMorgan AssetM. 77 CBK Bolsa Sel Global Pl 1528 959 018 029 152* CaixaBank AM 182 GVC Gaesco Multinacional 2049 2,04 -1,68 -151 235 GVCGaesco Gestion 7 (I Emergentes | 2481 183 204 247 060 ClIngenieros

83 Cha. European Eq.5 Hedged 838 064 -175 -151 2,11 Mediolanum 78 Metavalor Dividendo 2528 952 138 -082 2,08 Metagestion 183 Cobas Seleccién 4709 2,03 200 -063 1,79* CobasAsset Mngt 8 BB Em Mkt Mt Asst Col LA 773 213 258 207 2,06 Mediolanum

84 CL Bolsas Europeas 605 06 18 112 230* CLaboral 79 AGI Global Eq Growth ATH 742 950 345 217 1,50 Alianz Global Invest 184 CS Family Business 1194 187 06 076 1,60 CreditSuisse 9 Sant. Selecc. RV Emerger 15,13 2,38 1,81 -134  235% Santander Asset Mg.
85 Bellevue Sust Ent EUR B 804 059 -146 -0,82 0,00 Bellevue Asset Mngmt 80 DB Bolsa Global 1634 948 -005 029 155 DeutscheWealth Mngmt 185 BB Equity Power Coll S 1094 1,84 068 -0,14 251 Mediolanum 10 BB Em Mkt Mit Asst Col SA -1879 253 260 -210 2,46 Mediolanum

86 Behavioral | 436 057 371 -317 1,25 Mapfre Asset Mgmt. 81 Selector Global/Acciones 3134 940 -002 079 1,02 DUXInversiones 186 Cobas Internacional 5080 1,75 -1,76 -0,06 1,79% CobasAsset Mngt 11 Cl Emergentes A -2660 -2,76 -2,09 -255 1,50 C.Ingenieros

87 BB European Coll. Hed. L 736 043 225 -1,93 191 Mediolanum 82 Megatendencias Z - 906 289 -162 063 Singular Asset Mgmt 187 BB Equity Power Coll LH 377 156 -132 -067 226 Mediolanum 12 GVC Gaesco Emergentfond 395 349 221 -1,06 1,50 GVCGaesco Gestion
88 Sab. Eur Bolsa ESG-Plus 1589 043 166 1,12 170 Sabadell Asset Mgmt 83 Liberbank Cart. Dindm. A 748 902 128 044 1,70 UnigestSGIIC 188 JPM Gb Div A-dist (Hdg) 1058 147 -190 -099  1,00% JPMorgan Asset M. 13 AM Indx MSCl Emg Mkts 2395 39 430 -216 0,00 Amundilberia

89 Sab. Eur Bolsa ESG-Empr 1573 043 -1,66 -1,12 1,70 Sabadell Asset Mgmt 84 Rural Futuro ISR Est. 13,55 895 -107 -103 237 Gescooperativo 189 JPM Gb Inc Sust A acc - 143 -124 -041 0,00 JPMorgan Asset M. 14 Emergents -2657 -404 -527 -292 1,50* Carmignac Gestion Lux
90 BBVAEuropeanEquityFund 2362 024 397 244 135 BBVA 85 ATL Capital Cartera RV 1600 895 142 -040 145 At Capital Gestion 190 BBVA Megatend Demografia ~ 136 213 117 186* BBVA 15 (BK Bolsa Sel Emerg PI 2425 438 251 143 152 CaixaBank AM

91 Sab. Eur Bolsa ESG-Pyme 1505 018 167 -1,14 1,95 Sabadell Asset Mgmt 86 BBVA Global DesarrollolSR 2495 8% 08 079 240" BBVA 191 BB Equity Power Coll SH 258 1,96 -133 070 266 Mediolanum 16 JPM Total EmMKtinc D(div) 1604 442 -1,82 -0,68 125% JPMorgan Asset M.
92 Behavioral R -589 002 374 -322 1,76 Mapfre Asset Mgmt. 87 Arquia Banca Din 100RV B 1270 884 -048 -0,14 1,50 ArquiaBanca 192 True Value 577 105 -022 116 145 Rentad 17 MFS Emerging Mkt Eq.A1 <1948 -481  -462 -336 1,05 MFSMeridianF.

93 (BK Bolsa Gest Europa Est 1906 0,001 -2,16 -1,00 238 CaixaBank AM 88 Rural Perfil Audaz Estan. 1454 88 -1,11 -078 2,02 Gescooperativo 193 Liberbank Megat. C 340 097 295 -134 055 UnigestSGIIC 18 (BK Bolsa Sel Emerg Est 22576 496 -2,54 -148  2,22* (CaixaBank AM

94 Sab. Eur Bolsa ESG-Base 1421 0,07 -1,68 -1,16 2,20 Sabadell Asset Mgmt 89 (BK Bolsa Sel Global Est 1289 88 -021 022 2,22* (aixaBank AM 194 Creand Acciones 1215 093  -230 -239 141 Creand Wealth Mngmt. 19 Mutuafondo Bolsas EmergL ~ -17,35 -515 -3,88 -292 0,55 Mutuactivos

95 BB European Coll. Hed. S 58 -007 -227 -197 241 Mediolanum 90 Kutxabank Bol Int Cartera 848 865 -099 -050 086 Kutxabank Gestion 195 March Mediiterranean A€ 955 08 -136 -040 1585 March 20 MFS Em Mkt Eq Rrch Fd A1 — 527 378 -263 0,00 MFSMeridianF.

96 MFS European Value A1 19 -024 -1,71 -118 515 MFS Meridian F. 91 Solventis EOS RV GD - 861 016 -038 087 Solventis 196 JPM Gb Div D-dist (Hdg) 831 080 -1,94 -105 1,00% JPMorgan Asset M. 21 Cha. Emerging Mkts. Eq. L <1934 529 354 -260 1,86 Mediolanum

97 DWS Inv Il EurTop Div LC 916 099 216 -163 150 DWS ional Esp 92 ias A - 858 292 -167 118 Singular Asset Mgmt 197 Global Div. Fund 287 048 09 088 1,00 SingularAsset Mgmt 22 Cha. Emerging Mkts. Eq. S 2047 577 356 -264 236 Mediolanum

98 Mutafond. Bolsa Europea C 1265 125 346 289 072 Mutuactivos 93 ING Gart Naranja%0 1843 841 08 -048 000 Amundilberia 198 (BKSIImpacto 50/100RV 1292 043 053 014 1,9 (aixaBankAM 23 Bankinter Emergentes 1903 616 420 -319 110 Bankinter Gestion
99 March Europa Conviccién 1914 1,70 231 139 195 March 94 MFSMerid Fd CtVaFdAHT 21,17 829 -390 -335 0,00 MFSMeridianF. 199 MFS Global Equity IncAH1 728 036 -1,8 043 090 MFSMeridianF. 24 JPM GbEmMKResEnhldxEQESG -1840 6,21 4,63 -2,60 0,00 JPMorgan Asset M.
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CUADROS

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com.
Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses  ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
25 Kutxabank Bol Emerg. Cart 221,79 -654 -476 -320 0,86 Kutxabank Gestion 5 Ibercaja Small Caps <1254 2,76 397 315 2,20 Ibercaja 9 Sabadell Eco.Verde, Empre 950 0,63 -351 -257 1,00 Sabadell Asset Mgmt 12 Laboral Kutxa RFG XIX -675 160 -020 005 041* C Laboral
26 Sab. Bolsa Emerg-Cart <194 654 354 -255 095 Sabadell Asset Mgmt 6 Mir.- Disco. Euro. A EUR 547 241 2220 011 1,50 Mirabaud Asset Mgment 10 AGI Global Water ATH 518 050 469 -260 1,75 AllianzGlobal Invest 13 Laboral Kutxa RFGar XVII 639 152 -015 007 037 Claboral
27 JPM Em Mkts Divid A(div) <1682 -669 -38 -1,82 150" JPMorgan Asset M. 7 Sant. Small Caps Europa -060 236 -275 -1,58 2,20 Santander Asset Mg. 11 Sabadell Eco.Verde, Pyme 868 038 -352 -259 1,25 Sabadell Asset Mgmt 14 Rural 2024 Garantia - 149 005 020 060 Gescooperativo
28 Sab. Bolsa Emerg-Prem 275 677 355 -257 1,20 Sabadell Asset Mgmt 8 MFS European Sm Co A1 39 2,04 164 -046 075 MFSMeridianF. 12 Sabadell Eco.Verde, Base 787 013 354 -261 1,50 Sabadell Asset Mgmt 15 Laboral Kutxa RF Gar. XI 772 147 -034 -007 030* C. Laboral
29 Rural Emrgnts RV Cart. -22,70 -696 -462 -326 0,12 Gescooperativo 9 ALKEN Sm Cap Europ R 4573 1,20 -332 -220 1,75 Alken Asset Managent 13 AGI Climate Transition AT 119 1,00 -1,77 -089 1,50 Allianz Global Invest 16 Sabadell Gtia Fija 17 <1284 146  -1,12 -0,87 030* Sabadell Asset Mgmt
30 MFS Em Mkt Eq Rrch Fd AH1 —~ 1,07 537 -360 000 MFSMeridianF. 10 JPM Euro SCA-Acc EUR 401 0,09 -213 -081 1,50 JPMorgan Asset M. 14 JPM Climate Ch SolUSD (ac - 1,02 268 -223 000 JPMorgan Asset M. 17 Rural 5 Garantia RF 899 144 -049 -022 0,00 Gescooperativo
31 Sab. Bolsa Emerg-Empr -433  -7,28 -358 -262 1,75 Sabadell Asset Mgmt 11 Mut. Valores Sm&Mid L 17,15 0,08 -3,89 -2,66 0,70 Mutuactivos 15 NSF Climate Change+ | -293 294 785 -732 1,06 NevastarFinance Lux. 18 Laboral Kutxa RF Gar. X 715 143 -025 -0,02 0,40* C Laboral
32 Sab. Bolsa Emerg-Plus 426 <729 358 -262 175 Sabadell Asset Mgmt 12 Mir. - Disc. Euro. Ex UK 1202 017 -261 013 080 Mirabaud Asset Mgment 16 NSF Climate Change-+ A 444 347 788 736 1,56 Nevastar Finance Lux. 19 Rural 4 Garantia RF <1279 142 108 -083 045 Gescooperativo
33 JPM Em Mkts Divid D(div) -1868 -738 -390 -1,89 1,50* JPMorgan Asset M. 13 JPM Europe Sust SC EqAacc 003 -028 -326 -221 150* JPMorgan Asset M. 17 AGI Clean Planet AT -803 419 -484 -379 1,60 AllianzGlobal Invest 20 LK.RF Garant. XVIII FI <770 140 -034 -007 032 CLaboral
34 Sab. Bolsa Emerg-Pyme 513 7,56 359 -264 205 Sabadell Asset Mgmt 14 KutxaBank B Sm&Mid Eur Ca 016 08 -385 -239 064 Kutabank Gestion 18 Climate Transitn A EUR 1022 -450  -209 1,01 030 Carmignac Gestion Lux 21 Rural 2025 Gtia R. Fija 657 136 -013 003 045% Gescooperativo
35 Kutxabank Bolsa Emergent. ~ -2444 -7,60 -482 -329 2,00 Kutxabank Gestion 15 JPM Euro SC D-Acc EUR -691 091 -2,18 -091  2,50* JPMorgan Asset M. 19 Microbank S Imp RV -855 -454 -236 -169 232 CaixaBank AM 22 Sabadell Gtia Fija 18 - 131 044 -021 0,00 Sabadell Asset Mgmt
36 BB Em. Markets Coll. L 2438 1,75 424 317 2,11 Mediolanum 16 BK Pequefias Cias. Europa 1640 -1,04 -426 -330 175 Bankinter Gestion 20 DWS Inv Climate Tech LC =581 560 -488 -419 1,50 DWS International Esp 23 Rural Garantia 2026 979 130 -058 -031 050 Gescooperativo
37 Cand. Eq.L Em Mkts CC -3015 -7,82  -440 -323 1,00 Candriam 17 AXA ACT Human Capital -417 -1,06 361 -224 1,75 Axalnvestment 21 Ibercaja New Energy CI A <1813 -13,06 -533 -507 2,20* Ibercaja 24 Rural Gtia.Octubre 2025 779 122 -031 0,14 0,50* Gescooperativo
38 Sab. Bolsa Emerg.-Base 59 7,84 361 -266 235 Sabadell Asset Mgmt 18 K. Bolsa S&M Caps Euro 223 1,63 38 -245 145 Kutxabank Gestion 22 AXA ACT Clean Economy 23195 1432 481 2,99 1,50 Axalnvestment 25 Rural 2027 Garantia -1107 115 075 -046 0,53 Gescooperativo
39 Mir. - Eq GIb Emrg Mkt A -27,70 815 -3,67 -251 0,00 Mirabaud Asset Mgment 19 JPM Europe Dyn SCA(P)Acc ~ -13,91 -2,80 -2,07 -1,10  1,50% JPMorgan Asset M. 23 Mutuafondo Trans Energet. -1580 -2038 -936 -697 0,70 Mutuactivos 26 Rural Rendimiento 2025 G - 08 0,13 004 060 Gescooperativo
40 BB Em. Markets Coll. S 254 822 426 -321 261 Mediolanum 20 Renta 4 Small Caps Euro 1524 284 571 -461 135 Rentad R4 Megat. Medio Ambiente = 429 -274 1,60 Rentad 27 Trea Cajamar Gar 2025 —~ 026 030 -009 000 TreaAssetMgmt.
41 JPM GbEmMKkResEnhldxEqESGD 824 -4838 -2,86 0,00 JPMorgan Asset M. 21 JPM Europe Dyn SCD(P)Acc ~ -16,60 -3,81  -2,12 -1,20  1,50* JPMorgan Asset M. Energia Rural Garantia Nov. 2024 - -0,01 0,13 060 Gescooperativo
42 Rural Emergentes RV Est 2677 862 -471 -341 237 Gescooperativo 22 AXA Europe SmallCap 1695 -494 -474 -333 175 Axalnvestment 1/ Challenge Energy Eq Evo L 5023 407 337 -445 166 Mediolanum Sabadell Garantia Fija 20 = <013 0,07 000 Sabadell Asset Mgmt
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9 ! ! " g "’ . 5 True Value Small Caps F.l 460 133 214 -082 195 Rentad 2 Meta Finanzas A 3125 992 -038 -010 143 o 2 Sabadell Gtia. Extra 24 366 417 -018 -021  0,00% Sabadell Asset Mgmt
49 JPM Em MktsSustEqA(acc)-U  -20,65 -10,38  -428 -339 1,50 JPMorgan Asset M. " - g " 4 4 3 BKGarSel Xl 9B O 00 OB 00 G
RVF fias/Med. comp. Suiza inand K g i o T e g
S0 PMEmMksEgAAchgd) 42,11 1149 643 426 1,50* JPMorgan AssetM. B ¢ WAl W D B A i ke K Bols Americana 6 32 016 026 060 Bankite Getis
6.~ Eq Sw i * Mi 4 Cha Financial &g Evo S 2918 857 027 008 216 olsa Americana bar 0B O G5 o0 BIiEEEn
51 JPMEm MktEqD-Acc (Hdg) 4342 -1215 646 430  1,50* JPMorgan AssetM. 1 Mi.- Eq Swiss Sm&Mid A 242 119 416 205  000% Mirabaud Asset Mgment 4 4 s 2 S D 1D oD 0D 0 05 Ghodd
- o L , A 2 ) ix
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JPM MdEstAfricaEEOAacc US = 074 1,77  1,50* JPMorgan Asset M. 2 JPM BB USSmCapEQ UETF $Di —~ 646 -236 -292 000 JPMorgan Asset M. i i : X Bolsa Ei < r a o
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16 BBVA Bolsa Indice Euro 8% 738 -258 -262 130% BBVA " § ) o N 35 BK Cesta Cons Gar Il 2351 199 012 025 0,54* Bankinter Gestion
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CUADROS
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo g

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 n Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com. 36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com.
Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
Objetivo Volatilidad (2% - 4%) 3 Medigestion 1220 599 010 036 0,00 AndbankWealth 20 JPMMMAlte A-AccEURHdg ~ -851 0,69 -0,56 -0,44 0,00 JPMorgan Asset M. 6 Sab.Selec Epsilon-Plus 22 539 156 -117 1,05 Sabadell Asset Mgmt
1 Welzia Ahorro 5 363 428 08 045 078 Welda Management 4 Unifond Moderado C - 538 191 08 038 UnigestSGIIC 21 Sant. Gest Dinam Alternat 475 051 034 019 1,00% Santander Asset Mg. 7 Sab.Selec psilon-Pyme 2134 513 157 119 130 Sabadell Asset Mgmt
2 Renta 4 Pegasus 41,84 410 -066 -035 1,00 Rentad 5 Fonradar Internacional 1432 501 -185 -143 0,90 GVCGaesco Gestion 22 JPM MM Alternat DAcchgd) 9,51 0,30 -0,58 -0,47  1,50* JPMorgan Asset M. 8 Sab.Selec.Epsilon-Base 2043 487 158 -121 155 Sabadell Asset Mgmt
3 Renta 4Valor Relativo 021 35 036 022 135 Rentas 6 Abante Moderado A 530 501 037 0,10 060 AbanteAsesores 23 CH Soliity & Return LB 1649 024 222 -168 121 Mediolanum 9 Mutuafondo Estrategia Gl. 674 28 -047 -009 065 Mutuactivos
4 Abanca G. Conservador 152 308 040 -012 063 ABANCA Gestion de Act 7 Sant. PB System Dynamic 041 461 054 064 000 Santander Asset Mg. 24 Liberbank Global Macro P 836 186 031 010 070 UnigestSGIIC Kenta Pagarés Corp. | 025 038 035 Rentad
5 Unifond Conservador C ~ 284 122 -047 029 UnigestSGIC 8 Penta Inversién B 710 432 -024 009 000 Renta4 25 Liberbank Global Macro A 959 230 029 007 115 UnigestSGIC Kenta Pagarés Corp R - 022 034 060 Rentad
6 ING DIR FN Conservad 513 263 076 046 120 Amundilberia 9 Unifond Moderado A 392 425 19 097 055 UnigestSGIC 26 ALKEN Abs Rtn Europ| 1438 320 195 -141 150 Alken Asset Managent SDLF IIBR FIL - === 127 Sohentis
7 (S Director Bond Focus 512 215 015 026 070 Credit Suisse 10 Dunas Valor Flexible D 1018 337 -017 009 080 DunasCapital 27 ALKEN Abs Rin Europ A 1250 378 198 -145 2,25 Alken Asset Managent SDLF 11 PG, FIL = = = - 0,00 Solventis
8 Unifond Conservador A 4% 180 127 055 082 UnigestSGIIC 11 INGDIR N inémico &Y 2D K0 0 WD Oamiitah 28 AFAbsol RetMultiStrat 10,64 378 1,33 -091 120 Amundilberia S il = = = = B it
9 BK Multiestrategia 613 138 072 -058 1,00 Bankinter Gestion 12 (S Director Flexible 2037 230 027 040 070 CreditSuisse 29 Sapphite Absolute Funds A 1190 592 046 111 000 GVCGaesco Gestion Spanish Dir Leasing B = = = - 1,25 Solventis
10 €I Balanced Opp| 109 084 039 005 060 Clngenieros 13 {IG Dinémica| 829 158 059 026 060 ClIngenieros 30 Belgravia Epsilon C 269 694 0% -042 1,10 SingularAsset Mgmt SDLF I1INST, FIL - - —~  — 000 Solventis
985 A 044 - I 14 (16 Dindmica A 473 054 -064 036 150 ClIngeni iveCi - - - y
11 (IBalanced Opp A 185 011 -044 -013 1,50* C.lIngenieros s t'"a;"'(:‘o _— DA :QEH‘\.EYOS 31 Clase AR Europa Selec =809 19 194 030% UnigestSGIC Alternative Cinvest 1,77 Creand Wealth Mngmt.
P e utua. Gest. ima Mo -4, ) -0, -0, p utuactivos " .
Objetivo Volatilidad (4% - 7%) L 32 Belgravia Epsilon R 547 915 091 044 1,35 Singular Asset Mgmt Solidarios
1 AGF - Equity Manager A 009 863 022 025 150 Abante Asesores Objetivavolatilidad (10369152} 33 Belgravia Delta A 1236 957 062 001 000 SingularAsset Mgmt 1 Fondo Etico Educa 5.0 ~ 615 054 023 135 Rentad
2 AGF - Equity Manager C 008 863 -022 024 150 Abante Asesores 1 Unifond Dinémico C 253 917 257 -140 050 UnigestSGIIC Belgravia Delta Z = ~ 058 006 059 SingularAssetMgmt 2 LBK Solidario FR. Madrid - 519 -066 011 155 UnigestSGIC
3 AGF - Equity Manager B 29 758 029 -033 215 Abante Asesores 2 Unifond Dindmico A 045 799 263 148 240 Unigest SGIIC Inv. Alt. Arbi 3 Lbk Solidario Fun Cantabr 401 519 066 011 155 UnigestSGIIC
4 Dunas Valor Equilibrado | 1433 651 -002 024 060 DunasCapital 3 Abanca G. Decidido 662 697 -059 -032 0,09% ABANCA Gestion de Act . i 4 Lbk Solidario Fun Gjastur 41,00 519 -066 -011 155 UnigestSGIC
5 U.Gestion Prudente C ~ 610 008 02 037 UnigestSGliC 4 CS Director Growth 1624 354 043 073 145 CreditSuisse ) @R g G 0D 0y D @i 5 Lbk Solidario Fun Extremd 200 519 066 011 155 UnigestSGlIC
- . ; 2 Cand. Risk Arbitrage C 061 1,71 -005 026 080* Candri
6 DunasValorEquiibradoR 1302 602 006 020 115 Dunas Capital 5 BKSelecdin Altematia 030 219 009 030 002 GaixaBank AM dEeR = 6 Mictobank Fondo Etco 538 497 131 058 156 CaixaBank AM
7 Creand Gest. Flex. Sost. 901 58 014 032 016 CreandWealth Mngmt. 6 Sant. Sost. Evolucién 732 1,10 290 -227 1,60 Santander Asset Mg. Inv. Alt. Derivados 7 BBVA Futuro Sostenible 132 415 049 006 130% BBVA
8 Abanca G. Moderado 024 387 062 -034 1,09 ABANCAGestion de Act Rentabilidad Absoluta 1 JPMEurEqAbsAlphaAP)Acc 2932 7,11 314 224 1,50* JPMorgan Asset M. 8 Sab.Inv.Etica ol -Cart 091 304 102 -071 080 Sabadell AssetMgmt
9 Uestion Prudente D ~ 380 083 034 042 UnigestSGIC 1 Tramontana R. A Audaz 899 720 395 444 220 GVCGaesco Gestion 2 JPMEur EgAbsAlphaD(PJAcc 28,04 670 312 219 1,50" JPMorgan Asset M. 9 Sab.nv£tica Sol-Prem 060 294 103 072 0,90 Sabadel Asset Mgmt
10 Dunas Valor Equilibrad RD - 35 -006 020 1,15 Dunas(apital 2 U Gestion Prudente A 794 539 -012 016 082 UnigestSGIC 3 Carmignac Abs Ret Europ A 440 050 068 1,04 1,50* Carmignac Gestion Lux 10 Sab.Inv.Etica.Sol.-Empr 015 2,78 -1,03 -073 1,05 Sabadell Asset Mgmt
11 Librbank RF Flexible C 573 338 059 052 035 UnigestSGIIC 3 Cand. BdsTotal Ret C C 1605 437 055 053 090 Candriam 4 JPM Gb Macro A-Acc 757 039 2001 1,09 125* JPMorgan Asset M. 11 Sablnv£tica Sol-Plus 015 278 1,03 073 1,05 Sabadell Asset Mgmt
12 Ibercaja Estrategia Din A 458 324 018 022 150 Ibercaja 4 Bellevue Global Macro B 658 408 021 021 140 Bellevue Asset Mngmt 5 Liberbank Multi-ManagerP 853 024 076 -0,16  0,45* UnigestSGIIC 12 Sab.Inv.Etica.Sol -Pyme 149 222 106 078 1,60 Sabadell Asset Mgmt
B e A Al P R O O DnsEiE 5 SabSelecAltem.-Carte 540 379 003 027 055 Sabadell Asset Mgmt 6 JPM Gb Macro D-Acc 613 006 198 116 170% JPMorgan AssetM. 13 Sant.Resp. Solidario A 495 217 130 -089 159% Santander Asset Mg,
14 UGestion Prudente B - 303 -067 -040 0,00 UnigestSGliC 6 Sab.SelecAltern.-Premier 510 368 003 026 065 Sabadell AssetMgmt 7 Liberbank Multi-Manager A 949 M 077 019 075 Unigest SGIiC 14 Kutxabank Fondo Solidario 9,63 1,89 1,07 -055 1,60 Kutxabank Gestion
1SCBKDrvers ficaco/Din RS 1O 5G| MR 10JR Caliabank A 7 Sab Selec Altem.-Empresa 451 348 002 025 085 SabadellAsset Mgmt 8 Tordesilaslong/ShortZ 327 044 347 260 114 Bestinver 15 Sabinw £tica Sol-Base 252 186 108 081 195 SabadellAsset Mgmt
1 @l A il WS G O O @it 8 Sab.Selec Altern.-Plus 450 348 001 025 085 Sabadell AssetMgmt 9 JPM Gb Macto A-Acchdg 765 A1 031 025 175 IPMorgan AssetM. _
zflbetakhAHexbicH BD g0 BB @G0 o UlEedlk 9 Sab.SelecAltern.-Pyme 425 337 001 024 095 Sabadell Asset Mgmt 10 Tordesillas Long/Short A 536 -1,18 351 -275 1,14 Bestinver
18 GYCGaesco Ret Absoluto 628 251 073 064 150 GVCGaesco Gestion 10 Sab.Selec Altern -Base 393 327 000 023 1,05 Sabadell Asset Mgmt 1 MGt Maco D-AccHdg o7 oo o2z 20 o et Gestién Pasiva
19 ING DIR FN Moderado 632 237 132 101 120 Amundilberia § - o " :
20 Son.PB s Bt ol 230 016 03 000 Somander At 11 BBVA Retomo Absoluto 585 315 070 075 090 BBVA 12 AGI Muli Asset LS ATH 674 445 099 -044 1,50 AllianzGlobal Invest 1 CBK Valor 97/50 Eurost2 709 251 018 029 027 CaixaBank AM
OIS et " - g 4 antander Asset Mg. 12 GVC Gaesco Ret Abs Clas | 819 313 070 -059 043 GVCGaesco Gestion . P
21 €S Director Income 730 156 021 033 110 Credit Suisse : 13 Value Minus Growrh Mkneut - 22,56 -483 -435 135 GVCGaesco Gestion Otros
13 Cand. BdsTot Ret CC 02 271 -1,10 039 060 Candriam . " N
22 Sant. Sost. Crecimiento 1 607 148 18 -132 130 SantanderAsset Mg. 14 BBVA Bonos Dur Flexible 294 267 044 011 070° BBVA Inversion Libre (FIL) 1 AGl Volatility Strat PT2 965 592 012 043 1,00 Allianz Global Invest
. 30 Uni - 123 e 2 Fon Fineco Euro Lid 1337 467 132 139 104 i
23 (BK Evol Sost. 30 Univ 192 118  -1,23 -074 1,35% (aixaBank AM 15 CBK Sel Ret Absoluto Est 137 266 018 062 102* CaixaBank AM 1 Cobas Concentrados 8194 12,74 000 510 1,75 CobasAsset Mngt on Fineco Euro .\ év me(.o )
DurasValor Flexible RD == 000 019 160 Dunas Capital 16 Gnd. DversFutures CC 1759 221 <102 011 1.70° Candriam 2 Bestinver onsumoGlobal 3282 719 050 062 185" Bestinver SAEKBukap Objsth 207 = G0 WP 90 05F B
Objetivo Volatilidad (7% - 10%) 17 CH Solidity & Retu LA 469 2,02 147 093 121 Mediolanum 3 Sab.SelecEpsilon-Cart. 2336 571 -154 -1,15 0,75 Sabadell Asset Mgmt 4 CBKRF Dur Negativa Plus 773 284 108 085 080 (“'XE'BZ‘"“M”
1 Dunas Valor Flexble | 234 741 017 009 080 DunasCapital 18 MFS Global Tot Ret A1 N7 77 080 028 1,05 MFSMeridianF. 4 SabSelecEpsilon-Premier 23,08 5,66 -154 -115 080 Sabadell Asset Mgmt 51BK Europeo Inverso S1530 632 1,65 2437 1,107 Bankinter Gestion
T 6 AFVolatility Euro 672 -664 -076 004 120 Amundilberia
2 Dunas Valor Flexible R 1932 680 -021 003 155 DunasCapital 19 SWM Capital 2 Plus 574 1,63 0,14 052 0,20 Singular Asset Mgmt 5 SabSelecEpsilon-Empresa 22,25 539 1,56 -1,17 1,05 Sabadell Asset Mgmt y
RANKING SEMANAL DE PLANES DE PENSIONES
Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%)
dltimo  En En En En dltimo  En En En En iltimo En En En En ultimo  En En En En
R Fuos 204 1afo 3aios Saos PO g Fwos 204 Taiio 3ados Safos P Plan Furos 204 lafio 3aos Safios TP B Fuos 204 1afio 3aios Saios PO
GARANTIZADOS MIXTOS G(O?ensmnelextuFuu 31,50 -024 544 503 12,06 GCO?esm‘mdePens. MIXTO RENTA FIJA B, MiPlan S. Moderado 132 -101 345 -098 492 Santander
Arquia Banca Renta Global 2410 028 575 -254 3,82 Arquipensiones EGFP ] ] Uniplan Contigo 2038 15 102 630 277 - UnicorpVida
Cobas Auténomos 102,22 - - = - (CobasPensiones Trea Conservador PP 1841 033 440 -083 1,05 TreaAssetManagem. Zurich Modefado B B 2B 5 S DA Ibercaja F. Europa 30-50 901 109 471 817 1312 Ibercaja
il i - - - - A PPI Deu. Bank Conservador 1836 003 236 -7,26 -3,77 DeutscheZurichP
Rentabildad Media Plan (R Mixto Fijo 2064 035 378 052 4718 Gser - - Santa Luca Panda Prud. 6735 110 431 -075 008 Santaluda
Rentab. Media Ponderada - - - - Mapfre Renta 716 035 263 067 037 GrupoMapfre Ibercaja Confianza Sost. 940 -010 472 -7,70 - Ibercaja MiPlan's. Decidido 162 115 456 361 1432 Santander
GARANTIZADOS RENTA FIJA TuPlan Liberbank 2025 965 041 261 064 235 Unicorplida Sitpo7in DU GP 449 PR KD e —— B b @ = - G
] ] ] Agrocitculo PP 743 044 376 031 478 Caser PPI Deuts. Bank Moderado 765 011 454 -889 -0,72 DeutscheZurich P Eurofuturo PP 778 18 687 1071 2841 Caser
Unnim Pensions 613 TEs Uy e b S RS oD TE 0 60 05 O G PPIMixtoResponsableDB 11,07 0,27 650 -004 336 DeutscheZurichP - - : A =
Duero Protecci6n Total IX 791 006 097 -574 -537 Unicaja i d ! ! - ! STl Rl @ 0@ 20 —— (Circulo Renta Variable 1099 118 687 1072 2842 Caser
- Extremadura 2000 PS.) 209 055 399 161 804 Caser it et i) A w2 = = SiElkes Caser RV Mixta 70 PP 1075 118 687 1069 2807 Caser
BBVA Prote. Futuro 2/10C 111 -080 382 -267 091 BBVAPensiones ) . SantaluciaVP 0.Jubi 2025 971 032 290 -306 - Sl - G 4 4 4 &
Inercajade P.Valor 2027 73 400 076 9% 277 lbercja Abanca RF Mixta Cons 758 056 290 -1,69 2,04 AbancaVidayPensio. : = - Ontinyent Renta Variable 1099 1,08 687 1064 2824 Caser
o 986 062 446 267 883 Caser Ibercaja Gest. Evolucion 699 -035 569 273 1265 Ibercaja ) o
BBVA Prote.Futuro 5/10C 109 134 614 158 445 BBVAPensiones i o . S S BE 5 R AT G [ el G it 9% it GF WR Y G
CABKProteRenPremiomV 127,05 - 138 995 -121 VidaCaiva e RTITD 2 R 9P 0P 9P @ : — AbanaRVMixtoDecidido 883 120 367 621 1601 AbancaVidayPensio.
Arquia Banca PI. Prudente 10579 -045 426 057 897 Arquipensiones EGFP ) )
i i Ahorro 6000 PP 264 064 39 109 610 Caser Fonditel 5087 121 39 352 1438 Fonditel
CABK Prote.Ren.Premium Il 136,34 - 113 -747 -1,4 VidaGaixa —— @ @ PP de los Ingenieros 1040 054 292 755 205 Clngenieros " i " " "
ABKProteRentaPremium 147,05~ 113 758 059 VidaCaixa orro Colonya B Zip 4% ) BB G G —= : Cat Previsio 1514 122 356 911 1208 GCOGestorade Pens.
R Seci Patrimonio 928 -057 264 088 573 Mutuactivos
N . Caser RF Mixta 30 PP 2021 064 393 111 6,14 Caser Generali 2045 PP. 98 -132 20 ~ - Generali
CABKProteRenPremiumV 10579~ 187 -928 1,05 VidaCaixa I —— DD B 80 1 G @ Mediolanum RF Mixta 229508 057 468 437 178 Pensiones 2 ' s
CABK Prote.Ren.PremiumVl 104,86 -~ 349 -7,25 1035 VidaCaixa = 2 g g g g RGA Mifuturo 2031 769 <135 295 258 14,82 Rural
Caser Blenestar 30 836 064 399 142 656 Caser BSPlan15Plus 1 213 062 217 003 408 B.Sabadell n T —— .
CABK Prote.Re.Premium VIl 104,76 — 251 864 815 VidaCaixa b g b 4 b Merchbanc Mito o5 06 146 156 752 Merhbanc Abanca RV Mixta Dindmico 1980 -146 436 10,53 27,10 AbancaViday Pensio.
. B Abanca RF Mixta Moderado 215 -077 336 132 757 AbancaVidayPensio. 4 6 b b & B L B
CABK Prote.Ren.Premium IX 106,37 - 168 -392 6,90 VidaCaixa Santalucia Polar Equilib 6164 -148 553 405 3,46 Santalucia
MiPlanS. Crecimiento 104 082 237 542 374 Santander B BD U5 00 P8 1% G Ahorr Previs UnicomVid
CABKProteRePremiumlll 13131 - 097 799 -166 VidaCaixa 85Plan 5 1528 066 146 206 056 B.Sabadell DRI BB A G G T Uik
Colonya Plaetic| Solidar 748 08 412 182 7,71 Caser - . ’ . - - N .
Rentabilidad Media 064 210 -607 121 N ) ,, BK Mixto 75 Bolsa 3521 -1,50 2,93 10,49 26,10 Bankinter
4 ! v ’ Caser Responsabilidad Plu 730 084 41 182 769 Caser Finanbest Efic. RF Mixta 117 -067 390 196 11,02 Prev.SanitariaN. . i X X
Rentab. Media Ponderada 094 189 -48 153 - g . g . Plbercaia 6. Equilibrada 1278 070 370 057 658 lbercaia Uniplan RV Mixta 50 937 154 527 635 558 UnicorpVida
PSNPlan Aso.dePensiones 1996 088 327 538 12,07 Prev.SanitariaN. Dercajat. kg d J i i i ) —— 5P P 57 0P 07 U
GARANTIZADOS RENTAVARIABLE ; y - 3 BS Pentapension #3076 19 072 5% B.Sabadell : T 6 b
(I Global Sustainab. ISR 978 089 309 -227 037 Clngenieros Lloyds PP 1773 160 371 426 1976 Santaluca
BBVA Protecdtn 2025 179 024 245 407 202 BBVAPensiones Uniplan RF Mixta 15 2538 107 36 035 217 UnicorpVida Unipan Cotigo 2030 WD 90 &b Ay - Wi T 765 174 325 230 1079 Rual
BK Merc uropeo 2026 794 A2 200 341 935 Bankinter PelayoVidaPlanfstable 1292 111 3% 273 431 Santaluca SeiREzieD LSO TSRS TR0 7R 336 Mitaatos Majerti 868 74 325 230 1079 Rurl
RevalorizacionEuropa2s 1606 177 199 059 7,55 BBVAPensiones sanaludaVPMixtoPrud 2443 11 396 274 430 Santaluca EH remium {nservodo: 40 <Bp B3 I3 HD Gy Ry D B 80 = o Gl
PlancaixaV.A. 2027 1452 - 066 -1336 -7,03 VidaCaixa Cajamar Mixto| 1305 111 287 371 1,21 CajamarVida March Pensiones 80/20 2420 084 240 131 689 MarchG. - _
Mafre Mixt 2924 084 356 148 7.86 GrupoMapf Generali MixtoR. Var. 903 -1,75 478 10,02 17,51 Generali
Rentabilidad Media 107 180 536 297 Fonditel Red Bsica 1564 115 162 -515 -2,24 Fonditel AL " 9 - / 759 CHEOLIEIR TR o5 GO 5D 00 oD
L niplan ixta b =l ) g ) Inicorp Vida
Rentab. Media Ponderada 047 238 358 288 Caixa Popular 2936 115 242 478 -113 Rural PSN Valor Ahorro 1983 088 327 571 12,09 Prev.SanitariaN. _ . ;
Finlzens Cauto (2) 05 02 406 232 1124 C Pelayo Vida P.Evolucion 1472 177 68 11,78 649 Santalucia
MIXTO FLEXIBLES Duero Objetivo 2023 639 -115 339 312 -160 Unicaja UIFEISEND A A i - i G - — -
BBVA Plan Prudent 090 105 148 -418 385 BBVAPensi Santalucia VP Gestién Dec 287 177 68 1,77 651 Santaluda
' ) Ungitgmnll il E? BB A 82 A G i e ’ SO e Liberbank Dinémico B74 477 932 1955 3102 UnicorpVida
Protec. Flexible 85 6,35 021 596 1135 875 DeutscheZurich P Agrario Duero P 18 06 358 365 269 Uil Finizens Conservador (1) 975 106 294 -832 -0,14 Caser e o 5 s 85 15 hares
Caser Oportunidad U.Plus 127 056 441 209 830 Caser i o o i i quilibrado 2 -1 g 4 G Xa Pensiones
p : RG Mixto 2011 2% 06 232 507 162 Rural Cajamar G. Futuro 2030 10,47 146 237 -48 411 CajamarVida i T U5 G D 6 G
Caser N. Oportunidades 1731 -058 406 116 6,63 Caser DueroPP NN A6 353 365 270 Unicaja CABK Jubilacién 99,47 - 34 227 0% VidaGixa Eee— 7'20 1'% 4'14 7'04 26'99 Doz
Legac) 1083 -061 099 -054 11,01 Caser _ y P " urich Destino P =1l s | X eutsche Zurid
i 3 e 2 BB 4B &8 o o Gl (OmpacoSBORY 11225 0771620 2% Moo Destino Futuro 2037 DB 708 19 414 703 27,15 DeutscheZuichP
Fondomutua 186 -075 358 28 543 Mutuactivos PPILoreto Optima 2055 118 309 021 419 LoretoMutua P. Caixa Agr.Cas-Leon 11,65 - 270 -327 477 VidaGaixa a s 7’” 2’47 4’47 3’51 19’03 e
RGA Gestion Activa 629 -101 264 -345 -125 Rural il i 4 R uromarket b -2 z , X . Ingenieros
Generali Mixto Renta Fa 075 119 313 329 049 Generali Rentabilidad Media 039 319 200 398 RGANfouro 2038 b0 25t 43 Tae 3085 fu
Renta 4 Nexus 1206 -132 527 1,00 943 Rentad BBVA Multiac Conservador M 4109 257 -027 -0,69 BBVAPensiones Rentab. Media Ponderada 064 299 -214 363 . 3'2 Z' '23 3'3 30'38 -
- - anit) 1327 257 4, 13,5 ) ural
Merchbanc Global 24,83 359 -378 1,86 51,89 Merchbanc Dol 656 119 40 250 089 Unica MIXTO RENTA VARIABLE EUROPA y.
Rt UD 3D an) B AgrarioDuero CastillaLeon 912 21 239 519 533 Unicaja RGA-Mixto 75 1264 257 423 1353 3038 Rural
Rentab. Media Ponderada 64 164 293 21,13 SV o 24’45 1'22 1'93 o’7e 1'76 sovAre Planfiatc Individual 2605 010 463 1238 1146 FIATCSeguros Azvalor Consolidacién 12283 352 -120 31,07 2613 DunasCapital
an Individual ¥ -1, | -0, by ensiones i i i
e TIAEGH G ol o o 5 2k a1 185 fund Bestinver Plan Mixto 59,05 0,00 1273 10,18 2497 Bestinver CABK Crecimiento 24,92 548 58 1255 VidaCaixa
uralcoop Asturias ¥ =il X -2, k ural p N
: : : - Dunas Valor Flexible | 12947 -009 7,82 21,53 32,07 DunasCapital CABK Oportunidad PP 15,00 907 1623 3625 VidaCaa
Bestinver Plan Renta 1346 000 677 217 610 Bestinver Uniplan RF Mixta 30 1014 129 435 297 540 UnicorpVida Dunas Valor Flexible R 12413 012 711 1915 27,28 DunasCapital lidad Medi 136 520 922 1956
DunasValor Equilibrado | 12037 003 697 1479 23,69 DunasCapital Liberbank Equilibrado 831 135 584 530 928 UnicorpVida ; ; § " " §
q p : (R Mixto Renta Variable 15 053 7,02 1481 29,06 Caser Rentab. Media Ponderada 120 486 467 12,68
ATL Capital Conservador 6911 005 665 1376 21,85 DunasCapital Mapfre Capital Respons 866 136 287 1,61 935 GrupoMapfre Caser Alligator 1075 -059 486 4,18 11,40 Caser
GesnortePP B8 006 638 1287 2018 DunasCapita Zurich Destino 2030 642 137 358 -384 974 DeutscheZurichP —— B 98 50 6@ 0 Gm MIXTO RENTA VARIABLE GLOB
DunasValorEquilibradoR 116,17 006 6,38 12,88 20,19 DunasCapital Destino Futuro 2030 DB 640 137 358 -387 985 DeutscheZurichP Avila Renta Mixta PP 832 082 495 58 2031 Caser Ibercaja PGest. Audaz 1298 031 1154 2183 47,70 Ibercaja
Planfiatc 1 992 010 365 705 753 FIATCSeguros Generali 2035 PP. 973 14 140 - - General Lealtad PP 1266 -082 502 613 2091 Caser Ibercaja Sost.y Solidario 1699 028 381 359 3320 lbercaja
Individual Caja Jaén 835 011 312 -134 183 Caser MPP Moderado 244 AT 249 279 085 AxaPensiones Rioja2 PP 813 08 495 58 2031 Caser Zurich Dindmico 1482 021 762 310 17,57 DeutscheZurichP
Abante Renta 850 019 550 404 979 AbantePensiones Nat-Nederlanden Europa 4918 149 221 1062 -025 NationaleNederlan. Canarias Renta Mixta PP 779 082 495 58 2031 Caser PPI Deuts. Bank Dindmico 1084 021 762 310 17,5 DeutscheZurichP
RGA Mifuturo 2024 704 020 191 -445 -0,42 Rural CABK Equilibrio PP 835 —~ 377 010 586 VidaCaixa Caser Mixto 50 PP 1292 082 495 585 2034 Caser Feelcapital 50 12683 018 670 1616 30,11 Prev.Sanitaria Nacional
CASER Capital Protegido 679 021 206 -421 -389 Caser CABK Equilibrio Premium 12,20 - 3% 067 688 Vidaaa Circulo Mixto PP 872 082 495 584 2031 Caser Tressis Carte.Crecimiento 1755 006 1445 17,20 4395 MedvidaPartners
Acueducto Cap. Protegido 658 021 206 -421 -389 Caser Rentabilidad Media 078 367 034 461 TreaImpulso PP 1001 -090 837 1882 3748 TreaAssetManagem. Plbercaja G, Crecimiento 1399 027 68 700 2046 Ibercaja
Planfiatc 6 Solid 1612 021 398 772 7,80 FIATCSeguros Rentab. Media Ponderada 100 316 0% 241 PSN Plan Individual 767 -092 563 1458 2904 Prev.SanitariaN. Abante Variable 1470 030 634 1145 21,57 AbantePensiones




RANKING SEMANAL DE PLANES DE PENSIONES (Continuacion)

Lunes 22 enero 2024 Expansién 35

CUADROS

'\Ia.lnr __ Rentabilidad acumulada (%) 'Vavlor Rentabilidad acumulada (%) Valor ya'lor __ Rentabilidad acumulada (%)
biza f;lr':: 234 1:';"; 3:.":::; s::ilos G pa “EIS.':: 2524 1.?.".» z:f':os SaEi':ns G Plan “5'.(:,:': 234 1:!.0 3:.:“5 5:,!:05 Grupo g 1:::: 1524 1:!.0 3:=os S:I'ilos G
(I Climate Sustainab. ISR 895 051 552 268 2393 Clngenieros Caser RF 787 033 327 -002 -0,18 Caser Openbank Renta Fija 104 -1,05 145 -1078 -7,59 Santander Santalucia VP Mundiglobal 1247 098 998 12,72 - Santalucia
Tressis Carte.Equilibrada 1542 054 668 198 19,66 MedvidaPartners Caser Enero 2009 798 033 327 002 -020 Caser Santander Renta Fija 188 105 149 -1074 757 Santander BK Premium Agresivo 1045 101 871 2044 3818 Bankinter
Medvida PartnersDecidido 10,03 -0,58 850 411 1946 Medvida Partners Circulo RF 771033 328 001 019 Caser BS Plan Renta Fija 745 100 112 -1095 -7,19 B.Sabadell Uniplan RV Global 156 108 976 1033 42,93 UnicorpVida
Seci Futuro 777 068 374 434 10,83 Mutuactivos Caser Seguridad Plus 1006 033 328 -001 -0,18 Caser BBVAPlan Renta Fija 1601 -123 142 -69 -548 BBVAPensiones EuropaRV 907 -118 848 21,20 51,59 Caser
March Pension 50/50 1109 091 416 1231 23,53 MarchG. Atlantis |, PP 7,76 033 327 -002 -0,19 Caser MPP Renta Fija 759 <133 248 -637 -593 AxaPensiones (R RentaVariable 885 -119 826 2055 50,26 Caser
BK Premium Moderado 1492 092 469 775 2052 Bankinter Merchbanc PP 1909 014 277 117 1,01 Merchbanc CABKRF Largo Plazo 9,86 - 25 573 -141 VidaGaiva Caser Oportunidad 1497 <119 826 2055 5031 Caser
Finizens Decidido (4) 1309 092 634 7,75 2950 Caser Renta 4 Renta Fija 15,95 0,0 395 -136 2,84 Rentad Plancaixa Proyeccion 2029 14,04 - 145 -1484 -333 Vidaaixa (aserVariable 953 -119 826 20,48 5036 Caser
Santalucia VP 0.Jubi 2035 1034 09 540 133 - Santaluda Renta 4 Deuda Piblica 120 010 236 075 -158 Rentad Plancaixa Futuro 160 15,70 - 204 928 -207 VidaCaixa Caser Premier RV 413 -119 843 2099 50,93 Caser
Santalucia MPersonal 2035 985 0% 539  ~ - Santaluda AcueductoRentabilidadPl 1117 007 313 011 033 Caser Plancaixa Futuro 170 1647 — 207 932 -183 VidaGaiva Miralta Global 732 <119 826 2040 5015 Caser
Finizens Equilibrado (3) 1074 0% 518 232 2022 Caser Caser Ard Premier 1099 007 308 002 005 Caser CABK R Fija LP Premium 14,74 —~ 25 573 -141 VidaGaixa Circulo Acciones 903  -1,19 826 20,55 50,25 Caser
Arquiplan Profim Disc 50 1764 -098 593 433 2398 Arquipensiones EGFP Caser3x3 11,10 006 303 -019 -022 Caser Plancaixa Futuro 2026 16,37 - 206 -932 -1,87 VidaCaixa Trea Crecimiento. PP 1707 -1,22 1,01 -1588 11,22 TreaAsset Managem.
Santalucia MPersonal 2045 977 099 720 - - SantaLucia Canarias R.Protegida 635 006 28 -064 -097 (aser Media 087 276 -620 -189 Mediolanum RentaVariable 2.129,38  -1,39 14,57 26,98 40,14 Mediolanum Pensiones
Santalucia VP 0.Jubi 2045 1029 -099 72 2,09 -- Santalucia Caser Depdsito 35 10,60 006 287 -064 -097 Caser Rentab. Media Ponderada -098 255 -6,67 -2,90 GDP World Equity PP 1263 -146 754 1851 -- Prev. Sanitaria N.
BK Premium Dinamico 708 -100 579 1237 - Bankinter Circulo Tranquilidad 1019 006 287 -064 -097 Caser March Acciones PP. 1540 156 463 2810 5348 MarchG.
Uniplan Contigo 2046 1249  -104 807 7,06 - UnicorpVida Rioja Plandepdsito 11,02 006 287 -064 -097 Caser Renta 4 Global Acciones 2585 -195 327 948 5223 Rentad
Uniplan Contigo 2054 1249 105 888 848  — UnicorpVida Caser Julio 2013 758 006 287 064 097 Caser O ¥y 4D U ) a8 Gl (rianza deValor 162 200 405 1897 - Gaser
SantalucaVPOJubi20ss 10,62 106 649 039 -~ Santaluca Caser 2012 844 006 287 064 097 Gaser i L 289 185 62 2175 MVPHorizonte-AltoRdmto 2174 -2,06 999 2585 52,89 Medvida Partners
SantalucaMPersonal 2055 956 106 643~ - Santaluca Caser 2009 Plus 719 006 28 067 -102 Caser it Rt &) U5 <A 6 Cajamar RentaVariable 1706 234 917 2736 17,53 CajamarVida
Mapfre Crecimiento 1054 108 652 13,09 29,54 GrupoMapfre TreaTranquilidad PP 1370 002 321 075 333 TreaAssetManagem. Cobas Global, PP 99,26 -2,60 1,99 46,52 29,42 CobasPensiones
B&H Jubilacién PP 1239 129 1043 2396 4124 Caser [ Act 130273 002 326 001 178 Mediolanum Pensiones SantaluciaVP Espabolsa 178 136 887 2218 488 Santaluca Horos Internacional PP 13852 357 474 5257 6464 Caser
BBVA Plan Equilibrado 111 148 298 529 12,01 BBVAPensiones Ibercaja Horizonte 2024 1291 001 144 -505 063 Ibercaja Pelayo Espabolsa PP RV 1269 -136 88 22,16 485 Santaluca Azvalor Global Value 182,22 7,93 -465 10237 82,62 Dunas(apital
Tu Plan Liberbank 2035 1053  -150 3,01 629 13,83 UnicorpVida RGA-Dinero 7,00 000 228 -265 -343 Rural Uniplan RV Espafia 1809 -136 867 21,69 485 UnicorpVida Cobas Empleo 100 116,10 - - - - Cobas Pensiones
Agroespana 854 154 527 636 560 UnicorpVida Ibercaja Ahorro R. Fija 820 -004 222 -146 -152 lIbercaja RGARenta Variable Espaiiol 846 -269 607 1472 1531 Rural CABKRV 10,65 -~ 2593 37,18 90,88 VidaCaixa
BS Plan 60 Plus 1 680 157 110 821 2307 B.Sabadell Plan Pension Creciente PP 724 005 243 272 -170 MarchG. Okavango Pensiones 913 -317 910 3091 -370 AbantePensiones CABKTendencias 26,77 ~ 735 107 5261 VidaCaixa
BS Plan 60 Plus2 631 158 091 7,60 21,87 B.Sabadell Arquia Banca Obj. 2024 12801 005 458 -235 0,16 Arquipensiones EGFP BK Variable Espafia 1926 331 899 2156 18,69 Bankinter CABK Seleccion 217 ~ 558 1673 3449 VidaGaixa
BS Plan 60 920 159 070 694 2069 B.Sabadel Uniplan Renta fija 112 007 319 029 09 UnicorpVida CABKRV Nacional PP 623 ~ 1504 2802 2378 VidaGaia Rentabilidad Media 0,94 854 2052 4430
Asefarma Equilibrado 144 -164 467 -241 11,47 Mutua. Collegi Engin. Santalucia VP Ges.Estable 991  -007 314 -058 -~ Santa Lucia Rentabilidad Media 221 937 2303 981 Rentab. MediaPonderada U W 24
Asefarma Variable 1038 164 467 063 1495 Mutua.CollegiEngin. Liberbank 68 -008 277 -028 -1,60 UnicorpVida Rentab. Media Ponderada 2,62 11,24 2389 17,85
A&G Variable PP 1036 164 467 069 1499 Mutua.CollegiEngin. Arquia Banca . Monetario 787 -015 448 -154 152 Arquipensiones EGFP Ibercaja Bolsa USA 499 132 156 4308 8355 lbercja
A&GEquilibrado PP 142 -164 467 -241 11,50 Mutua.CollegiEngin. BK Renta Fija Corto Plazo 859 -0,18 229 -1,85 -2,66 Bankinter ] ] ] Acueducto RV Norteamerica 1146 107 1643 3388 8252 Caser
BBVA Plan Dinamico 129 64 414 12,70 22,15 BBVAPensiones GCOPensionesRentaFja 12,05 0,18 290 -114 -006 GCOGestoradePens. lmepErmpsEmis W D < D S e TS I 1D 08 9 66 Gonhh
Proft Previsién 13341 164 284 965 1884 DunasCapital GeneraliRenta Fija 735 018 264 109 -129 Genenal Santander Dividendo 183 77 177 2031 2602 Santander Dp } ' 5 e h R Rt
3 unas Sel. USA ESG Cub. | 119,67 -018 11,39 3253 30,28 DunasCapital
Cobas Mixto Global, PP 0177 172 267 3498 2433 CobasPensiones Cajamar Dinero n2 02 227 236 -153 CijamarVida AP R IG5 O 07 B 5 e
CajamarG. Futuro 2040 M52 73 385 251 1524 CijamarVida CABK Ambicion CP Premium 191 ~ 251 213 -150 VidaGaiva P.PIDeutsBankRVFuropa 2795  -252 654 22,01 46,01 Defjtsche.lunchP - DD 5 T5 R @D B
TuPlan Liberbank 2045 1087 176 336 977 19,27 UnicorpVida CABK RF CortoPPlazo 109,32 ~ 2B 19 141 VidaGaixa ;'::[’:Z’:I(:::::":J;i 3:2 i:z ;;; :2;; :Z; 3:;2_’:"'“ SamtaluciaVP RV Usa i T8 08t 150 1572 - Samaluda
SantaluciaPardoDecidido 59,08 -185 623 681 346 Santalucia PlncavaProyeccén2024 1267~ 171 -420 -2,36 VidaCaixa Pt . o U & ) ES— OF T B S
Cajamar G. Futuro 2050 1257 195 573 1133 27,63 CajamarVida Plancaixa Futuro 2024 B9~ 148 47 298 VidaCaixa MBI W A0 5D TR OB oz Rentab. Media Ponderada 003 1540 2530 6548
Caa Ingeneros Skyline 899 234 48 459 1439 Clngenieros CBKAmbiconCortoPlaz 1108 -~ 251 213 -149 VidaGaixa EKlfanabicHiiopa L AR O WD AN B
CABK Crecimiento Premium 16,45 ~ 589 709 1480 VidaGaixa Rentabilidad Media 007 28 110 -0,62 S S WE 3 WY B S
Cabk Destino 12,78 ~ 418 408 1624 VidaCaixa Rentab. Media Ponderada 007 250 18 A6 BBVA Plan RV Europa 845 3,12 1,68 2680 4321 BBVAPensiones Fonditel Red Activa 2659 -125 780 17,04 3813 Fonditel
Rentabilidad Media 105 561 757 21,05 Caser Gestion Valor 1,89 344 532 4152 6020 Caser Abanca Renta Variable 1071 -1,79 510 22,76 42,06 AbancaViday Pensio.
Rentab. Media Ponderada 076 491 731 21,70 Magallanes Acciones Europ 18,85 -3,65 5,54 44,65 6582 Caser BS RentaVariable Plus 1 109 223 250 1425 3896 B.Sabadell
Indexa Mas Rent. Bonos 889 116 106 -1448 -7,86 Caser MGLierde PP Bolsa 29417 444 572 2643 33,94 Gespensién Caminos BS Renta Variable 940 224 2,09 1291 3649 B.Sabadell
ARG Conservador PP 11,81 - 486 600 143 Mutua. CollegiEngin. Media 279 325 2335 399% BS Renta Variable Plus 2 1020 224 224 1342 3743 B.Sabadel
Zurich Suiza 866 006 166 -123 -3,54 DeutscheZurichP Asefarma Conservador 11,85 -~ 486 597 145 Mutua.CollegiEngin. Rentab. Media Ponderada 2,74 285 21,77 3857 Generali Renta Variable 124 237 619 2157 2990 Generali
BBVA P. Mercado Monetario 117 006 268 256 1,50 BBVAPensiones 16 359 88 -1,66 Uniplan R Europa 897 260 025 1928 23,52 UnicorpVida
DB Money Market 661 005 149 -067 -309 DeutscheZurichP Rentab. Media Ponderada 16 135 138 7,04 Santalucia VP RV Europa 245 262 139 2258 2546 Santalucia
BK Inversion Monetario 1062 002 238 -038 -181 Bankinter lbe'faiﬂRMegf"ends 119108 030 -1316 11,38 lherf.aja . PelayoVidaPlan Activo 921 262 139 2261 2549 Samaluda
BS Plan Monetario Plus 1 835 000 265 015 -040 B.Sabadell Arquia Banca Lideres Glob 8,28 100 579 1738 2520 Arquipensiones EGFP Santalucia VP RY Eur i D 28 T8 Un — Santaluch
BS Plan Monetario Plus 2 767 001 229 089 -213 B.Sabadell ArquiaBanca P, Inversion 816 006 52 -195 788 Arquipen.sinr.lesEGFP Santander Sost. RV Global 1000 085 1295 2779 4601 Santander. " — 6430 301 191 1008 3479 Renad
BS Plan Monetario 700 002 204 134 287 BSabadell PSN Pen. RF Confianza 1132 001 413 378 556 Prev.SanitariaN. BBVA Plan Gbl Des Sos ISR 1587 084 923 17,06 4127 BBVAPensiones RGA-R\.Europea R 9 5P O 58 G
MPP Monetario 632 002 271 -045 -1,88 AxaPensiones Trea Horizonte PP 1212 048 216 -392 -0,83 TreaAss?tManagem, (I Multigestion ISR ' 16,01 009 209 095 3823 (.Ingem.ems RCAValor 642 432 1124 309 2405 Rurl
Duero Tranquilidad PP 005 305 00 032 Unicja Cl Eurobond RF 100 748  -066 403 -547 -2,17 ClIngenieros F RV Internacion 2,1 001 138 2929 49,92 Mutuactivos European Quality 1400 504 898 2961 4118 AbantePensiones
Rentabilidad Media 00l 234 025 158 Cajamavkentafija 1315 078 29 662 -212 CajamarVida . PP Bestinver Global 3947 000 1530 1547 3340 Bestinver —— o = oo W5 B9 em
Rentab. Media Ponderada 0B 251 10 020 Abanca RF Flexible 1313 080 266 -639 -3,68 AbancaVidayPensio. BK Variable Internacional 1481 000 1341 4072 86,15 Bankinter i 275 4% 17 360
Solventis Cronos 9890 -081 252 -556 -4383 EGFP Nat-Nederlanden Cr.Global 64,50 -0,02 1094 1359 40,60 NationaleNederlan. Rentab. Media Ponderada 231 634 273 4513
Ibercaja Pensiones 1 RF 238 -089 476 -637 -3,18 Ibercaja GCO Pensiones R. Variable 1382 -002 1437 3130 74,10 GCOGestorade Pens.
CABK Retomo Absoluto A= 0268139 468 idaGaba lberjaHorizonte2028 1358 091 228 1267 486 lheraja Ihercaa Global Brands 1800 008 1174 738 3038 Iberca
Rentabilidad Media 026 159 468 Ruralcoop Toledo 913 093 265 -556 -304 Rural RGA RentaVariable Global 1,13 018 937 298 - CRunal CABK RV Emergentes 20,66 ~ 660 -1750 933 VidaCaixa
Rentab. Media Ponderada 026 159 468 Farmacéuticos de Soria 1006 093 265 -55 -305 Rural Arquia B Lideres Del Fut 5% 020 1173 -140 62 EGFP Medi 660 1750 933
RGA-Renta Fija 200 093 265 55 -305 Rual Zurich Star 1409 023 1062 1328 3701 DeutscheZurichP Rentab. Media Ponderada 660 17,50 933
Santalucia VP Ret. Abs. 899 008 195 -101 -1619 Santaluca C.R.Navarra 234 -093 265 -556 -304 Rural PPI Deuts. Bank RV Global 917 -023 1055 2555 56,85 DeutscheZurichP
. Conservador 1319 03 526 171 003 Mutuactivos Pelayo Vida Renta Fija 1094 -094 38 -316 239 Santalucia Duero Accion Global PP 10,78 027 10,96 2587 2510 Unicaja 85 Etico Solidario 158 078 135 -190 065 B.Sabadell
Renta 4 Dédalo 1445 058 456 245 317 Rentad Santalucia VP Renta Fija 156 094 38 -317 233 Santalucia Solventis EOS Global 161,24 -040 656 -2,39 -1,58 Arquipensiones EGFP Rentabilidad Media o7 135 190 065
Rentabilidad Media 029 39 058 43 Arquia Banca Obj 2027 148 095 168 -325 -0,38 Arquipensiones EGFP Abante Bolsa 243 041 950 2242 53,70 AbantePensiones Rentab. Media Ponderada 078 135 1,90 065
Rentab, Media Ponderada 045 478 049 101 BK Renta Fija Largo Plazo 2075 -097 266 -510 -2,77 Bankinter Indexa Mas Rent. Acciones 17,71 055 1087 2580 62,02 Caser TECN GiA & TELECOMUNICACIONES
Estabilidad I 637 100 349 -463 -179 Unicaja MPP Audaz Global 1635 065 890 1581 50,96 AxaPensiones
Uniplan RF Largo Plazo 958 -1,01 373 -426 0,16 UnicorpVida PSNAutorresponsabilidad 1351 -071 499 1247 4168 Prev. SanitariaN. BBVATelecomunicaciones BST 134 3176 3988 139,94 BBVAPensiones
(R CortoPlazo 685 064 238 -192 -288 Caser Duero Estabilidad PP 1091 102 378 -440 -143 Unicaja Finizens Atrevido (5) 1433 088 740 1288 39,73 Caser Rentabilidad Media 134 31,76 39,88 139,94
Caser Premier RF 774 034 354 067 1,07 Caser Liberbank Estabilidad 2081 105 332 -303 -251 UnicorpVida Finanbest Efii.Bolsa 61 1423 091 915 1271 3930 Prev. SanitariaN. SRR A B B0 BN TEREY

NIVEL FACIL

N WO|lO| ©

vl b~ O

© 2023 www.pasatiemposweb.com

SUDOKU

FUENTE: Datos enviados voluntariamente por las entidades

NIVEL DIFICIL
COMO SE JUEGA 1 O
El sudoku consiste en una cuadricula de 9 x 9 casillas (es decir 81), dividido en 9
"cajas" de 3 x 3 casillas. Al comienzo del juego, solo algunas casillas contienen
numeros del 1 al 9. El objetivo del juego es llenar las casillas restantes también con 7 3 6 8
cifras de 1 al 9, de modo que en cada fila, en cada columna y en cada "caja" aparezcan
solamente esos nueve ntimeros sin repetirse. 9 5
SOLUCIONES ANTERIORES 8 1
NIVEL FACIL NIVEL DIFICIL
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Los cretinos competentes
tienen fecha de caducidad

COMPORTAMIENTO Lafalta de consideracién hacia los compafieros puede limitar la carrera.

Anijli Raval. Financial Times

Todo el mundo conoce al menos a
uno. El cretino de la oficina que tiene
un rendimiento tan alto que se sale
con la suya siendo horrible con sus
comparieros. Sus colegas cotillean
sobre élyle guardan rencor, pero pa-
rece seguir una trayectoria siempre
ascendente. ;Por qué? Porque estos
llamados “cretinos competentes”
son buenos en la gestion. Consiguen
resultados para sus jefes y no les im-
porta tocar las narices a algunos de
sus compafieros para conseguirlos.
Hay infinidad de ejemplos en un lu-
gar de trabajo tipico. La empresa far-
macéutica Pfizer lleg6 a establecer
una politica de “no cretinos”.

Me refiero a los compafieros que
pueden ser crueles, groseros y mez-
quinos, mas que a los que pueden ser
molestos pero intentan hacer lo co-
rrecto, como los sabelotodos en las
llamadas de Zoom. Puede tratarse
del trabajador que menosprecia los
logros de los demés para impulsar su
propia carrera; del directivo que ala-
ba su estatus por encima de los
miembros mas jévenes del equipo, o
del empleado que quiere que las co-
sas se hagan a su manera y arma rui-
do cuando no salen bien.

El problema para muchas de estas
personas es que es probable que al-
cancen un limite. Es posible que ha-
yan progresado en su organizacion
sin apenas darse cuenta de su efecto
en los demas. Algunos incluso se ven
a si mismos como inconformistas, al
estilo de Elon Musk, que creen que
los que les rodean tienen que asumir
los comportamientos negativos en el
lugar de trabajo y sus consecuencias.
Pero cuando muchos de estos creti-
nos competentes alcanzan cierto ni-
vel, sus malas relaciones y su reputa-
cion de no poder llevarseles la con-
traria o confrontarles acaban por pa-
sarles factura. “No se dan cuenta de
que no se explican ni se ganan a la
gente”, afirma Linda Hill, profesora
de la Harvard Business School y una
de las mayores expertas mundiales
en liderazgo.

Su capacidad para triunfar por si
solos, combinada con una ambicion
desmedida, “les ciega”, afiade. Como
no se cuestionan a simismos, no desa-
rrollan tan rapido habilidades de em-
patia y son menos conscientes de si
mismos. “Si has sido una estrella y ra-
ra vez has fracasado, probablemente
no hayas trabajado en ti mismo”. En
algiin momento, las relaciones con
los comparieros empiezan a contar
de forma mas significativa. Jean-
Francois Manzoni, presidente del
International Institute for Manage-
ment Development, afirma que la

entrada en el comité ejecutivo suele
ser el momento en que las tensiones
se revelan con mayor crudeza. Es
entonces cuando estas personalida-
des (normalmente alfa) tienen que
abandonar la comodidad de sus lea-
les feudos individuales y trabajar con
colegas que también han ascendido
en el escalafon.

Un director de personal de una
empresa industrial recuerda a una
persona que habia ascendido al co-
mité ejecutivo pero, cuando fue eva-
luada por los cazatalentos y por Re-
cursos Humanos para el puesto de
CEO, quedo claro que se la veia co-
mo una bravucona. “Hasta ese mo-
mento, sus superiores no lo sabian.
En ese punto, quedé automatica-
mente descartada”, explica.

En ultima instancia, el comporta-
miento de estas personas afectard al
funcionamiento de los equipos di-
rectivos, a su forma de concebir la
estrategia y a su colaboracion con el
consejo de administracion. Es pro-
bable que en algin momento se
conviertan en un problema para los
responsables. “;3Como se crea un
equipo con este conjunto de indivi-
duos que se retinen con relativa po-

Como le ocurre a Elon Musk, algunos creen que los demas tienen que asumir sus comportamientos negativos.

Las malas relaciones y

su reputacion de bravucoén
pueden pasarle factura

a un mal compafiero

Las empresas se han
dado cuenta de las
ventajas que aporta
un lider mas empatico

ca frecuencia, para debatir asuntos
complejos por definicidén, a menudo
todos con prioridades contrapues-
tas, en un tiempo limitado?”, dice
Manzoni.

Por supuesto, hay ejemplos de
personas a las que el personal no
quiere y que han llegado a lo mas al-
to. Oddi Aasheim, socio de FirstHu-
man, una empresa de coaching en li-
derazgo, afirma que algunos secto-
res empresariales valoran mas que
otros rasgos como la crueldad y el
egoismo. Hay numerosos ejemplos
enlabanca, el derechoylos operado-
res del mercado. Pero en la mayoria
de los sectores, cree que los cretinos

competentes llegaran a un punto en
el que “dejaran de ser promociona-
bles”. Fundamentalmente, la gente
quiere trabajar con personas a las
que no solo respeta, sino que le caen
bien.

Las empresas cotizadas también
se han dado cuenta de las ventajas de
un lider mas empatico. La gente se
siente atraida por quienes no solo se
preocupan por si mismos, sino que
hacen cosas por los demas. De he-
cho, estas personas suelen crear mas
valor para si mismas y para sus orga-
nizaciones. Adam Grant, profesor de
psicologia organizativa, analiza este
tema en su libro Give and Take (Dar
y recibir). Segin Grant, la idea gene-
ralizada es que los mejores llegan ala
cima gracias a su trabajo, talento y
suerte. Pero el éxito depende en tlti-
ma instancia de como interactian
con los demas. “Cuando ganan los
que reciben, suele haber alguien mas
que pierde”. En el caso de los que
dan, cuando tienen éxito, éste “se
ampliay propaga”.

Quien se haya sentido desgraciado
a manos de un cretino competente
en la oficina, que no tema, probable-
mente tendra su merecido.

PISTAS

Un festival
que fusiona
vino y hoteles

Hotel Wine Fest es un festival

que fusiona la excelencia vinicola
y el lujo hotelero y que celebrara
su primera edicién del 2 al 7

de febrero en Barcelona.

Con la participacion de cinco
denominaciones de Origen

—DO Cava, DO Penedés, DO Jumilla,
DO Yeclay DO Bullas—, se crearan
rutas al estilo de Hotel Tapa Tour
en hoteles de lujo como El Palace
Barcelona, Cottén House,
Majestic, Monument, Neri Relais
& Chateaux o Kimpton Vividora.

Guess presenta
una innovacion
sostenible

Guess acaba de presentar en Pitti
Uomo Airwash, una tecnologia
sostenible que reduce
significativamente el consumo

de agua al reemplazar el uso

de piedras pémez gruesas para
lavar los vaqueros por luz y aire.
Precisamente fue en Florencia
donde arrancé la aventura europea
de esta marca hace cuarenta afios
y alli es donde se ha presentado
esta innovacién que reduce

en mas de un 80% el consumo
de agua durante este lavado.

El célebre

drama de
Henryk Ibsen

Con Hedda, un retrato de varias
mujeres, la directora belga
Aurore Fattier se sumerge en los
ultimos dias de los ensayos de
Hedda Gabler, la célebre obra de
Henryk Ibsen. Esta variacién
contemporanea del famoso
drama del escritor noruego se
estrena en Espafia en Teatros del
Canal, donde se representara el
6y 7 de febrero, en version
francesa con sobretitulos en
espafiol. Es una produccién del
Teatro de Lieja.



GASTRONOMIA

Marta Fernandez Guadafrio. Madrid
“Rhudo es mas que un restaurante;
somos un concepto que fusiona gas-
tronomia, arte y cultura en un espa-
cio emblematico en el corazon de
Madrid”. Es la tltima incorporacion
a una franja del mercado hotelero
que parece consolidarse especial-
mente en la capital: locales que aun-
que se presentan bajo la denomina-
cién de restaurantes, son, en reali-
dad, espacios de ocio, donde, efecti-
vamente, se come, pero, sobre todo,
se encuentra musica, cocteleria, es-
pectaculo e, incluso, hasta efectos es-
peciales.

Aunque con variaciones, este mo-
delo se ha ido repitiendo en los tlti-
mos tiempos, incluso y sobre todo a
raiz de la pandemia, como sustituto
de bares o discotecas cuando el pun-
to de ocio nocturno esta ligado al
simple de hecho de cenar.

En el caso de Rhudo, se cumplen
algunas de esas pautas, bajo un pro-
yecto en el que se alian varias celebri-
ties, como los actores Alex Gonzélez
y Miguel Angel Silvestre y los futbo-
listas Marcos Llorente y Antoine
Griezmann, junto con el chef bies-
trellado Paco Roncero. Abierto el pa-
sado jueves en la calle Velazquez, su-
ma tres ambientes: restaurante, con
una oferta a la carta disefiada por
Roncero, con apartados de ostras,
crudos, ensaladas y vegetales, arroces
y pastas, pescado del dia, carnes,
guarniciones y postres —como ya pu-
blica su web-; cocteleria, quizas co-
mo confirmacion de que el perfil de
barman ya estd entre los mas deman-
dados de la hosteleria; y club, donde
es posible reservar mesa para “vivir
la transformaciéon de Rhudo en un
selecto paraiso” amedianoche.

Entre Amazénicoy Salvaje

Rhudo llega a una escena culinaria y
de ocio en Madrid, donde en 2020
aterrizo Salvaje desde Latinoaméri-
cao, mucho antes, Perrachica, de La-
rrumba Holding, ya demostré que al
acabar de dar cenas su espacio en la
calle Eloy Gonzalo podia transfor-
marse en una pseudodiscoteca. Del
formato dinner show al restaurante
con club o las discotecas donde se
sirve comida, el fendmeno se multi-
plica, sin que todavia esté claro si es
solo unamoda o se asentara como un
modelo mas que ocupa locales habi-
tualmente apoyados en elevadas in-
versiones.

En realidad, habria que rebobinar
un poco mas para reconocer en Gru-
po Paraguas y sus fundadores, San-
dro Silva y Marta Seco, la idea de
anadir diversion a la comida, lo que
arrancé en 2011 con Tenconteny, en
2016, se consolidé con la apertura
Amazonico en la calle Jorge Juan, en
cuyo sotano funciona el club de jazz
The Jungle Jazz Club.

Psicodelia en la mesa

NOVEDADES Grupos, chefs y ‘celebrities’ fomentan el desarrollo del concepto de ‘dinner club’ o restaurantes experienciales.

Mesa de Sublimotion, creado por Paco Roncero hace una década en Ibiza.

De los grupos Larrumba y Car-
bén, agrupados en un hélding —con
el fondo Aurica en su capital-, llega-
ron después Habanera, La Fonda Li-
ronda y Fandtico, que en el otofio de
2021 confirmé el matrimonio oferta
gastrondmica-entertainment. Lo
proximo para esta empresa es
Pabblo, que abrira proximamente
junto a Torre Picasso.

Por su parte, Salvaje, originario de
Panama y con sedes en Bogota y
Miami, ha ido creciendo en los tlti-
mos cuatro anos, afladiendo otras
marcas como Arrogante, donde a la
cocina italiana se suma espectaculo
envivo. Papua, Tatel, Panthera, Bulé
Bulé -de Grupo El Escondite- e, in-
cluso, las sedes de Grupo Big
Mamma (Bel Mondo y Villa Capri)
se alinean con esta tendencia.

Aperturas recientes lo reconfir-
man. Gunilla es un grupo de ocio y
hosteleria fundado en 2010, que a
Graf o Bianca sumo el restaurantes
Bribon en 2021 y los conceptos Gise-
lle (2023) o Grace (2023). “Del plato
alapista”, anuncian para conceptua-
lizar sus férmulas de dinner club.
Ubicados en el Paseo de Recoletos,
Grace -definido como “el dinner &
dance al mas puro estilo neoyorqui-
no”-y Giselle —“inspirado en la mo-

-

Sinestesia, recién inaugurado por Kiko Moya en Caleido.

da y el lifestyle de la década de
1990”- se plantean como espacios
que “invitan a disfrutar de unanoche
completa, desde la cena hasta el
amanecer”, definen desde el grupo.

Restaurantes experienciales

Mas alla de los dinner show, surgen
restaurantes experienciales, que, en
algtin caso, pueden rozar la psicode-
lia. Teatro Kapital, famosa discoteca
en la calle Atocha, abri6 hace un par
de afios Quintoelemento, restauran-

te su séptima planta presentado co-
mo “una experiencia gastronomicay
audiovisual donde los sentidos y los
cuatro elementos son los protagonis-
tas del espectaculo”. Eso significa
que a la oferta bajo el sello de Juan
Suarez de Lezo como director gas-
tronémico, se anade videoarte, pan-
tallas LED interactivas y video
mapping, de modo que se proyectan
contenido de ultradefinicion 4K en
paredes y una gran ctipula, “con una
de las mayores pantallas concavas
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Zona club de
Rhudo,
recién
inaugurado
con Paco
Roncero al
frente de la
oferta gas-
tronémica.

Quintoelemento,
en la séptima

= planta de

% Teatro Kapital.

retractiles de Europa, en una instala-
cion de estas caracteristicas”.

Entonces, sno se trata solo de co-
mer? Parece que no, al menos, para
una parte de los hosteleros y de la
clientela. Primero, habria que recor-
dar que hace una década Paco Ron-
cero cred Sublimotion en Ibiza co-
mo un restaurante de una sola mesa
a todo lujo, donde lo audiovisual se
mezcla con lo culinario, en un ment
que sigue siendo presentado como
uno de los mas caros del mundo
(1.650 euros, en el verano de 2023).
Mientras, los duefios de El Celler de
Can Rocaidearon en 2013 Somni co-
mo una mesa donde mezclaban dife-
rentes artes y gastronomia con solo
12 invitados, lo que dio pie incluso a
un documental.

Lo ultimo es Sinestesia, abierto
poco antes de Navidades en Caleido,
centro comercial junto a las Cuatro
Torres. Se trata de una “experiencia
gastronémica inmersiva” de lamano
de Kiko Moya, con dos estrellas en
L’Escaleta. En un mesa para 16 co-
mensales y con un menti por 250 eu-
ros (con maridaje de vino), combina
tecnologia y alta cocina “en un viaje
multisensorial disefiado para dar
respuesta a la pregunta: ;A qué sa-
benlos colores?”.
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Hacia la normalizacién de la economia global

Miguel Jiménez
Gonzalez-Anleo

1 desempefio de la economia

E global en 2023 ha resultado
ser mejor de lo previsto, sobre

todo si tenemos en cuenta el panora-
ma al que se enfrentaba a principios
de anoylos shocks alos que se ha vis-
to sometida. Recordemos que hace
doce meses China estaba saliendo de
su politica de Covid Cero, Europa se
encontraba aun muy pendiente del
impacto que la guerra en Ucrania
podia tener en la provision de ener-
gia, ylosbancos centrales de las prin-
cipales economias avanzadas esta-
ban enfrascados en un ciclo de subi-
das de tipos de interés para frenar
una inflacion ain elevada que po-
dian dar lugar a una recesion en Es-
tados Unidos y otros paises. A ello se
ha afiadido el conflicto entre Israel y
Hamas desde octubre, que no ha da-
do lugar a un aumento brusco de los
precios de la energia como si ocurrio
con otras guerras pasadas en la zona,
pero que aiin supone riesgos impor-
tantes en el comercio global, como
los recientes ataques en el mar Rojo.
A pesar de esta situacion de parti-
da complicada, el crecimiento global
se ha podido mantener bastante me-
jor de lo esperado, en torno al 3%
frente al 2,3% previsto a finales de
2022. Estados Unidos, con un 2,4%,
ha aguantado claramente mejor que
Europa (0,4%), gracias alos soportes
del mercado de trabajo y del ahorro
acumulado. La economia de la zona
euro permanece practicamente es-
tancada desde la primavera, a pesar
de que su mercado de trabajo tam-
bién resiste muy bien (la tasa de paro
estd en minimos historicos), aunque
se ve arrastrada sobre todo por el
mal comportamiento de la econo-
mia alemana, muy afectada por el
shock energético del gas, problemas

internos variados, y una mayor di-
mension del sector manufacturero, a
su vez dependiente del menor creci-
miento en Asia. China ha crecido un
5,2%, gracias al fuerte rebote de su
economia a principios de afio, aun-
que no mantuvo el ritmo durante
los otros tres trimestres, y tuvo que
ser apoyada por estimulos de politi-
ca economica, mientras se hacen
mas patentes los retos estructurales
ligados al sobreendeudamiento vy,
sobre todo, ala amenaza de un rapi-
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La normalizacion facilita
hacer frente a los retos
en geopolitica, energia,
demografia y tecnologia

do envejecimiento de su poblacién.

De los varios factores que explican
este comportamiento relativamente
mejor de lo previsto se pueden des-
tacar dos. Primero, la mencionada
resiliencia del mercado de trabajo,
sujeto a dinamicas complejas tras el
Covid-19 y con factores demografi-
cos que llevan a escasez de mano de
obra y salarios mas elevados. Segun-
do, la politica monetaria de la Fed y
el BCE, que se enfrentaban a un reto
muy importante de frenar las expec-

Carrie Gibson y la América hispanica

Carlos Rodriguez
Braun

odos los estadounidenses son
capaces de rastrear el origen
de su pais hasta la llegada de
los peregrinos a bordo del May-
flower a las costas del cabo Cod en
noviembre de 1620. Son menos, em-
pero, los que subrayan que un siglo
antes otros europeos habian poblado
lo que después iban a ser los estados
del sur del pats.

Agradezco a mi amiga Pilar Llado
Arburtia que me haya recomendado
la lectura de un interesante libro de
Carrie Gibson que realza el papel de
Espania, la América hispana y el Ca-
ribe, en la historia de Estados Uni-

dos: El Norte. La epopeya olvidada de
la Norteamérica hispana (Edaf).

El ambicioso proyecto de esta his-
toriadora estadounidense residente
en Londres no solo es contar toda la
historia, sino huir de estereotipos y
leyendas negras. Lo consigue. Cubre
la historia desde los primeros con-
quistadores hasta las mas recientes
tribulaciones de los inmigrantes lati-
noamericanos que se afanan en lle-
gar a Estados Unidos, y habla desde
la politica hasta la gastronomia, des-
delareligion hastalaguerra, desde el
lenguaje hasta los sindicatos, desde
la economia hasta la musica, desde
las grandes ciudades hasta los pue-
blos de las fronteras, y desde el de-
porte hasta la literatura. Y los esce-
narios van desde México hasta Ca-
nadd, desde Nueva York hasta Flori-
da,y desde Texas hasta Cuba.

“Los hispanos fueron
parte del pasado de EEUU
y seran también parte

de su futuro’, afirma

Su ambicioso proyecto no
solo es contar la historia,
sino huir de estereotipos
y leyendas negras

Argumenta solidamente su tesis,
como resumi6 en EI Cultural Rafael
Nuiiez Florencio: “Ellegado cultural
e institucional de la intervencion es-
pafiola en esas latitudes septentrio-
nales es importantisimo, hasta el
punto de que la propia nacion esta-
dounidense no puede entenderse sin
laimpronta hispana”.

Reconocimiento reciente

Por supuesto que hay prejuicios de
remotos origenes que aun perviven,
desde el recelo ante la Iglesia Catdlica
hasta la caricaturizacion de lo hispa-
nico como paradigma de la incompe-
tencia, el atraso y la brutalidad. Len-
tamente, sin embargo, se despejan los
equivocos, como apunt6 en Alfa y
Omega la propia Gibson: “Hay un re-
conocimiento reciente de que los in-
migrantes de América Latina traba-

tativas de inflacion generadas por los
shocks de oferta del periodo 2020-22
(los cuellos de botella vinculados ala
pandemia y la amenaza energética
tras el estallido de la guerra en Ucra-
nia), y que han conseguido su objeti-
Vo sin provocar unarecesion, algo en
lo que muchos analistas no crefan.
Aunque el trabajo no esté acabado,
ambos bancos centrales han cumpli-
do su objetivo con nota, elevando los
tipos de interés en su justa medida
enun entorno complejo.

Continuidad

Para este aflo esperamos una conti-
nuacion de las tendencias actuales,
con un crecimiento global muy si-
milar al ano pasado (3%), una desa-
celeracion mas evidente en Estados
Unidos (hasta el 1,5%), una paulati-
na recuperacion en Europa (cre-
ciendo el 0,7%), y el mantenimiento
del aterrizaje muy suave, mas es-
tructural que ciclico, de la econo-
mia china (4,4%). La inflacion sub-
yacente (en la que hay que fijarse en
periodos volatiles como el actual)
se seguira acercando al objetivo del
2% en Estados Unidos y Europa,
aunque el ritmo al que lo haga de-
terminara el perfil de la reduccién
de tipos de interés de referencia,
que comenzara alrededor de me-
diados de afio. En definitiva, segui-
remos asistiendo a la normaliza-
cién de tasas de crecimiento, infla-
cion y tipos de interés hacia niveles
de equilibrio a largo plazo.

Esta normalizacion facilitaria po-
der afrontar mejor los retos a largo
plazo de la economia global, tanto
los geopoliticos (sobre todo la rivali-
dad de Estados Unidos con China),
como de transicion energética, de-
mograficos, o de aprovechamiento e
integracion del desarrollo explosivo
de la inteligencia artificial. Todo ello
requerira mantener un crecimiento
solido y reasignar el gasto a nuevos
sectoresy necesidades.

BBVA Research

jan duro y en trabajos dificiles 0 mal
pagados, que contrasta con el este-
reotipo de la pereza, extensivo a to-
dos los hispanos catdlicos”. The New
Yorker elogio el espiritu abierto con
el que Carrie Gibson aborda una rea-
lidad muy compleja: “Ahora que se
presta tanta atencion a la construc-
cién de muros, Gibson defiende la
opcion de desdibujar los limites”.

El retrato que emerge no esta
exento de conflictos y contradiccio-
nes, pero su pluralismo es veraz y
atractivo. Cuando evoquemos las lu-
chas por los derechos civiles, con-
vendra reunir a los afroamericanos
con los hispanicos, y recordar que el
racismo no marginasolo alos prime-
ros. Concluye Carrie Gibson: “Los
hispanos fueron parte del pasado de
Estados Unidos y seran también par-
tede su futuro”.



Sanchez solo puede gobernar Espafia
con el apoyo de los secesionistas y maniobrara
lo que haga falta para satisfacerles.

La realidad
y la verdad

Tom Burns
Maraiion

afiana habran pasado seis
M meses desde que el Partido
Popular de Alberto Nufiez
Feijoo vencio al Partido Socialista de
Pedro Sanchez en elecciones gene-
rales y la semana pasada se cumplie-
ron dos meses desde que media do-
cena partidos nacionalistas pactaron
la obtencién de dineros y de poderes
varios e invistieron un gobierno so-
cio-comunista. Se levantod lo que
Sanchez, de nuevo presidente del
Gobierno, llamé un “muro” para fre-
nar la “extrema derechay la derecha
extrema” que desprecia.

Sanchez, que miente segun las he-
merotecas o, segun él, cambia de opi-
nion, dice dltimamente que “la ver-
dad es la realidad”. Mas vale que se
entienda la “realidad” del presidente
del Gobierno porque asi no habra
sorpresas. Quiere una Segunda
Transicion y todo indica que esta vez
larupturava muy en serio.

El axioma sugiere que Sanchez se-
guramente podra agotar la legislatu-
ray que, al cabo de cuatro afios, Es-
pafia sera mas plurinacional y pluri-
lingiie que sociedad tnica e indisolu-
ble. Y que su economia estara mas
acogotada por la intervencion de go-
biernos centrales y regionales que
cualquier otra en la Uni6n Europea.
Los espafioles, por lo tanto, estaran
mas divididos y seran mas pobres.
Quienes piensan que la Constitucion
y las Instituciones forman un s6lido
e inexpugnable conjunto se equivo-
can. La democracia liberal flojea por
doquiery en Espana es fragil.

Ayer, en A Corufa, Sanchez reva-
lid¢ la vigencia de su régimen frente
populista al cerrar una Convencion
Politica que habia convocado la ca-
pula del Partido Socialista, es decir
Sanchez, el secretario general, con

dos fines muy concretos. Uno, que
era de una importancia bastante re-
lativa, consistia en dar el pistoletazo
de salida a su campafia para las elec-
ciones gallegas que se celebraran el
18 de febrero. El otro es de importan-
cia capital.

El Partido Socialista permanecera
en un discreto tercer lugar en el nue-
vo Parlamento de Galiciay, de acuer-
do con las encuestas, el Partido Po-
pular podra consolidar su mayoria
absoluta en la patria chica de Nufiez
Feijoo. El interés de la Convencion
reside en el volantazo que Sanchez
ha dado a la politica territorial de su
partido. Su giro es solamente com-
parable con el que protagonizé Feli-
pe Gonzalez cuando forzo el aban-
dono del marxismo en el ya lejano
afio de1979.

Gonzalez decia que habia que ser
“socialista ante que marxista”. San-
chez viene a decir que se ha de ser
“sanchista antes que socialista”. Hoy
como entonces el partido dird amén
porque los socialistas son muy disci-
plinados.

En A Coruiia se habra enterrado el
ideario federalista del Partido Socia-
lista que reconocia “hechos diferen-
ciales” pero que era vertebrador por-
que no admitia ni “privilegios” ni
“discriminaciones”. En cambio, el
sanchismo, al convivir con el supre-
macismo identitario, admite una
muy amplia amnistia para los encau-
sados por el procés.

Se llega asi a lo de la verdad y la
realidad que dice el presidente del
Gobierno. El copyright de la senten-
cia pertenece a Aristoteles y el aforis-
mo lo empled Juan Domingo Peron.
Puesto que unos dos milenios sepa-
ran el polimata griego del verdugo
de la prosperidad argentina, la frase
ha estado en boca de tropecientos y
cada cuallaharepetido seginsuyoy
su circunstancia.

Aristoteles, para ser exactos, dijo
“la tinica verdad es la realidad” y al
decirlo el alumno de Platon en la
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El presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, ayer durante la Convencién Politica del PSOE en A Coruiia.

Academia de Atenas sefialo que se
distanciaba de su maestro. Ya se sa-
be, Platon era idealista y utopico y
Aristoteles era de los del pan, pan, y
el vino, vino. Asi se ha de entender al
presidente del Gobierno.

Sanchez es todo un realista que
tiene los pies en la tierra y quiere que
esto se sepa. Ya aleccion6 a todo el
mundo sobre como se ha de hacer de
lanecesidad virtud cuando faltan vo-
tos para asegurar ese valor supremo
que es la permanencia en el poder.
Ahora amplia lo que tiene in mente:
la realidad es la verdad porque es lo
que él pulsay tiene un valor practico.

Platon dio alas a los sofiadores
mientras que Aristoteles fortalecio a
los hombres que padecen la pasion
de mandar. Por eso el destructivo
déspota de Peron también fue aristo-
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télico a su manera. En 1948 citd, co-
rrectamente, al griego —la tinica ver-
dad es la realidad- para explicar el
aumento de precios en la autarquica
economia argentina de la posguerra.

Aqui hay dos realidades. Una es
que Sanchez solo puede gobernar
Espana con el apoyo de los secesio-
nistas y que maniobrard lo que haga
falta para satisfacerles. La otraes que
una mayoria parlamentaria apoyara
al gobierno socio-comunista y que el
tribunal constitucional, de mayoria
sanchista, dara su visto bueno alaley
organica de amnistia. Ambas son
verdades como templos. No habra
caida del “muro”.

Desde hace seis meses se ignora al
platonico poeta Antonio Machado:
“Tu verdad no, la Verdad, y ven con-
migo abuscarla. La tuya, guardatela”.

nidad Editorial

Unidad Editorial Informacién Econémica, S.L.U.
Avenida de San Luis, 25 (28033 Madrid)
Teléfono de contacto: 91 443 50 00

ADMINISTRADORES

Marco Pompignoli
Laura Mugica

COMERCIALIZACION DE PUBLICIDAD
Unidad Editorial, S.A.

DIRECTOR GENERAL DE PUBLICIDAD

Sergio Cobos

IMPRIME: BERMONT IMPRESION, S.L. Tel. 91 670 71 50. Fax 91 327 18 93



Lunes, 22 de enero de 2024

www.expansion.com

Reino Unido 1.6 £ - Bélgica 2,65 euros « Portugal Continental 2 euros

Teléfono de atencion al lector: 91 05016 29

Expansion

© Unidad Editorial, Informacicon Economica SLUL Madrid 2024. Todos los derechos reservados. Esta publicacion no puede ser -ni en todo ni en parte- reproducida, distribuida, comunicada publi

ni utilizada o registrada a través de ningdn tipo de soporte o mecanismo, ni modificada o almacenada sin

la previa autorizacion escrita de la sociedad editora. Conforme a bo dispuesto en el articulo 32 de la Ley de Propiedad Intelectual, “gueda expresamente prohibida la reproduccion de los contenidos de esta publicacion con fines comerciales a través de recopilaciones de articulos periodisticos”

CON MAS EXPORTACIONES QUE NUNCA, LAS 148 DESTILERIAS ESCOCESAS DE WHISKY SE HAN CONVERTIDO EN UN MOTOR ECONOMICO POR SU PRODUCCION Y
POR SU ATRACTIVO TURISTICO. LA SUBIDA DE IMPUESTOS EN REINO UNIDO Y LOS MENSAJES PARA MODERAR EL CONSUMO DE ALCOHOL NO IMPIDEN SU CRECIMIENTO.

El whisky escoceés brinda por su réco

Artur Zanén. Londres

Perdida entre las islas Hébri-
das, al noroeste de Escocia, la
destileria Isle of Harris abrio
en 2015 con el doble objetivo
de desarrollar la industria
mascélebre del territorio y re-
vertir la decadencia demogra-
fica que ha llevado a la isla a
perder la mitad de su pobla-
cion en medio siglo.

Las instalaciones pusieron
ala venta su primer whisky el
pasado septiembre. Los 11 mi-
llones de libras (13 millones
de euros) invertidos hace casi
una década han devenido en
uno de los motores de laislay
en todo un atractivo turistico.
De los 10 empleados iniciales
ha pasado a 50 en unaisla con
menos de 2.000 habitantes.

Esta pequena destileria
ilustra el crecimiento que ha
experimentado el sector del
whisky escocés, con récord
de ingresos y de exportacio-
nes tras la pandemia.

“En los tltimos cinco afos,
que han sido turbulentos, con
nuevos arancelesy con la pan-
demia, laindustria del whisky
escocés ha mostrado resisten-
ciay ha redoblado su apuesta
por el empleo y la inversion
en Escociaymas alla”, explica
el consejero delegado de la
Scotch Whisky Association,
Mark Kent. La asociacion in-
tegra a 90 empresas (no estan
todas), cotizadas y familiares,
como Chivas, Diageo,
Highland o John Walker.

Elsector generd en 2022 un
valor bruto afadido de 7.100
millones de libras (8.300 mi-
llones de euros) en Reino
Unido, de los que tres cuartas
partes correspondieron a Es-
cocia, cuya economia depen-
de enun 3% de esta bebida. Y,
aungque su peso en la exporta-

Destilerias como Isle of Harris son un negocio y un atractivo para el turismo.

cion de bienes y servicios para
Reino Unido esté lejos del que
tienen las finanzas, el whisky
supuso el 2% de las ventas al
exterior de bienes del pais y el
77% de todas las exportacio-
nes de alimentos y bebidas de
Escocia.

EEUU Yy Francialideran

El valor de la exportacion de
este producto se disparé un
31% entre 2018 y 2022, hasta
un récord de 6.200 millones
de libras. Espana es el décimo
mercado, con 173 millones de
libras en 2022, un 43% mas
que en 2021; EEUU y Francia
lideran lalista. Otras cifras pa-
ra calibrar el sector son los
66.000 empleos que genera,

Espaiia es el décimo
pais donde mas
whisky escocés

se exporta, con 173
millones de libras

Agua, levaduray

cereales, la formula
de una bebida de la
que hay constancia
escrita desde 1494

de los que 41.000 estan ubica-
dos en Escocia.

Agua, levadura y cereales
son los tinicos ingredientes de
un producto que solo se pue-
de producir como tal en Esco-
cia, con particularidades co-
mo los tres afios que, como
minimo, debe madurar la be-
bida en barricas de roble, y la
graduacion, que debe ser de al
menos 40°.

Las 148 destilerias son, glo-
balmente, el atractivo turisti-
co mas visitado de Escocia,
con dos millones de visitas
anuales. El primer documen-
to en el que se tiene constan-
cia del destilado data de 1494
vy justo un siglo y medio des-
pués se le aplico el primer im-
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Expansion

puesto. La mayoria datan de
pasada la Segunda Guerra
Mundial y entre sus célebres
consumidores destacan
Winston Churchill, el escritor
Truman Capote, Frank Sina-
tray, vaen la ficcion, el perso-
naje de Bob Harrys en Lost in
Translation o el capitan
Haddock,en Tintin.

élaculpadelalto IPC?

Hoy los impuestos superan el
50% del precio del alcohol en
Reino Unido y la industria del
alcohol se ha situado recien-
temente en el centro de la po-
lémica a cuenta del repunte
de la inflacion, del 3,9% al 4%
el pasado diciembre. La Ofici-
na Nacional de Estadisticas

Fuente: Scotch Whisky Association

acuso a las bebidas alcoholi-
cas de ser las principales res-
ponsables del alza de los pre-
cios, pero el sector mira a
Downing Street por haberle
subido los impuestos.

El desarrollo de destilerias
como la de laisla de Harris —y
otras que se abrirdn en 2024
o de negocios paralelos, como
el Johnnie Walker Experien-
ce de Edimburgo en 2021,
ejemplifican el crecimiento
de una industria que es la se-
gunda con una mayor pro-
ductividad en Escocia, con
una media de 249.674 libras
por empleado, solo detras del
sector de la energia, un 12%
por encima, y por delante de
las farmacéuticas.

Random House I WWW.MARCA COM,/PROMOCIONES | - = ’/'
Grupo Editorial % ¥ e

{‘I’EATRO REAL o
CERCA DE TI

P ion valida en Penil Uni

Cada sabado una Mnmn
nueva entrega con

Bases dep en www.marca.com/promociones/ Teléfono de atencion al cliente 91 205 37 12



SUPLEMENTO SEMANAL | N° 451 | Lunes 22 ENERO/2024

LAS RONDAS DE LA SEMANA

Las operaciones de Harbiz, Leemons, Depasify, Delfos Energy,
Remuner y las megarrondas de Electray el unicornio Cohere.

Equipo
de Nucaps,
compaiiia Equipo
fundada de Cocuus,
por Ana ‘start up’
Brotons con sede
y Mariano Oto. en Navarra.
y Andrés
Casalba,

fundadores
de Wetaca.

4 o
El sector de la alimentacién esta en plena
ebullicion de innovaciones desarrolladas por
las firmas foodtech’ Estas compafiias se proponen
alcanzar una mayor eficiencia en la cadena
de produccién e impulsar una cocina mas
responsable que evite el desperdicio de
comida y que elabore propuestas alternativas

de origen vegetal optimizando los recursos.

TENDENCIAS
‘Start up’ que aceleran
Baltasar Ia Ilegada Antonio
Lépez, CEO I - Espinosa,
. del coche eléctrico o

| santander

Santander . e
Lleva a tu negocio i

Impulsa e )
Empresa al siguiente nivel
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TECNOLOGIA

‘FOODTECH’

Emprendedores que
cocinan la alta innovacion

La robética, la inteligencia artificial o las tecnologias para elaborar comida con proteinas vegetales mejoran la
eficiencia en la produccién y ayudan a llegar a un consumidor cada vez mas interesado por una alimentacién saludable.

M? José G. Serranillos. Madrid
sImaginan unos callos elaborados
con ingredientes vegetales e impre-
sos en 3D? Las start up navarras
Foody’s y Cocuus fueron las artifi-
ces de esta sorprendente version de
uno de los platos mas tradicionales
de la gastronomia espariola. La pro-
puesta se pudo degustar en el popu-
lar almuerzo de San Fermin de 2023
en Pamplona, al que asistieron reco-
nocidos chefs. “Estamos ante una
tecnologia que cambiara para siem-
pre la forma de producir alimentos
saludables, sabrosos, sanos y sosteni-
bles a escala industrial”, afirmaba
Patxi Larumbe, cofundador de Co-
cuus, durante el evento.

La propuesta de callos de estas
foodtech es solo unamuestra de lain-
novacion que se esta desarrollando
en el sector alimentario y que esta
definiendo la cocina del futuro. Estas
compaiiias estan incorporando tec-
nologias como la inteligencia artifi-
cial, a nanotecnologia, la robotica, el
analisis de datos o el 3D, que hasta
hace poco tiempo eran impensables
en un ambito como la agroalimenta-
cion. Esta ebullicion tecnoldgica esta
revolucionando esta industria, un
sector clave en la economia espaiola
con un peso del 9,2% en el PIB que
genero un volumen de 111.147 millo-
nes de euros en 2022, segiin datos de
Cajamar.

Las innovaciones de las foodtech
persiguen, entre otros propositos, la
mejora de la eficiencia, seguridad y
sostenibilidad en toda la cadena de
la industria alimentaria. Es uno de
los mensajes que se transmitieron

en la pasada edicion de la feria Food
4 Future celebrada en Bilbao. Las
tecnologias encaminadas a frenar el
desperdicio de alimentos, las solu-
ciones para reducir el desecho de
envases de plastico, la nutricion de
alta precision y personalizada basa-
da en el analisis de datos fueron
otras de las innovaciones mostra-
das en el evento.

Sergio Fabregat, director del sa-
16n, recuerda que “estamos en un
momento en que la tecnologia debe
ser la aliada para lograr una produc-

\J

etaca”

EL IMPERIO DE LOS ‘TUPPERS’

Fundada en Madrid hace diez afios por dos
emprendedores gallegos, Efrén Alvarez y Andrés
Casalba, Wetaca ha sabido crecer practicamente con
recursos propios. La compariia cerré dos rondas de
financiacién de menos de 500.000 euros antes de
2020y, desde entonces, su negocio de envios de
‘tuppers’ a domicilio con recetas hechas con
alimentos saludables sin aditivos ha mantenido un
crecimiento constante con los ingresos que haido
generando afio a afio. Wetaca ya es una compariia
rentable: el afio pasado logré una facturacion de 16,2
millones de euros y gestiona ya 10.000 pedidos
semanales. Estas cifras suponen un aumento del 70%
con respecto a las de hace dos afios cuando la
compairiia lanzé el modelo de suscripcion del servicio,
similar a otras plataformas como Netflix. El cliente se
suscribe de forma semanal y elige los platos del menu
que comera los siguientes dias que le seran enviados
desde la cocina de la compafiia ubicada en Madrid.
En ella un equipo de cocineros prepara cerca

de 65.000 platos cada semana, con recetas sanas

y variadas, y con opciones para clientes que optan

cion de alimentos mas eficiente y
sostenible, con menores consumos
de agua y energia. Somos cada vez
mas habitantes en el planetay los re-
cursos son limitados”. En este senti-
do, Fabregat subraya que una de las
grandes tendencias actuales en las
que se enfocan las foodtech es la pro-
duccion de alimentos alternativos a
partir de proteinas de origen vegetal
o animal, como los insectos.

“Otra aportacion importante es el
impulso de herramientas de TA para
ofrecer una nutriciéon personalizada

alas distintas necesidades, por ejem-
plo en casos de intolerancias alimen-
tarias o alergias”, afiade Fabregat.
“Otros usos estan fomentando solu-
ciones de sensorizacion para seguir
la evolucién de todo el ciclo del esta-
do de un alimento y detectar en qué
momento puede perder sus propie-
dades”, subraya.

Por su atractivo actual para adop-
tar tecnologias punteras, el sector
foodtech se ha convertido en un foco
de interés para los inversores. Segin
un informe de Eatable Adventures,

por la cocina vegana. La compafiia cuenta ya con una
plantilla de 92 profesionales y a finales de 2024
los objetivos seran alcanzar los 110.

en 2023 el sector concentrd 226 mi-
llones de euros de inversion en Espa-
fia, lo que supuso una caida del 16%
comparada con 2022. “Es un des-
censo mas leve que las cifras regis-
tradas en otros mercados internacio-
nales, lo que demuestra que el sector
foodtech espafiol mantiene su estabi-
lidad. De cara a 2024 tenemos bue-
nas perspectivas”, defiende José
Luis Cabafiero, fundador y CEO del
fondo, que enfoca sus inversiones en
las tecnologias alimentarias. El in-
forme refleja que el ecosistema foo-

A

Equipo de Nucaps, compafiia fundada por Ana Brotons y Mariano Oto.

" El potencial de lo diminuto

Mariano Oto y Ana Brotons crearon en 2017
Nucaps, una compafiia navarra que se ha enfo-
cado en explotar las posibilidades de las nano-
capsulas para aportar mas nutrientes y princi-
pios activos a los alimentos. La tecnologia de la
compafiia permite recoger estos componentes
y revestirlos con capsulas minudsculas de protei-
nas, que se incorporan a distintos alimentos,
con la finalidad de que sean absorbidos mejor
por el organismoy, por tanto, que su eficacia sea
mayor. La compafiia surgié como ‘spin off’' de la
Universidad de Navarra y cuenta ya con varias
patentes para proteger sus productos.

“La novedad que lanzamos en 2023 fue un pro-
ducto que incorporaba nanocapsulas para po-
tenciar distintos sabores salados en la boca, re-
duciendo los niveles de sal en los alimentos. Es
una opcién idénea para las personas que deben
controlar su consumo, pero no quieren perder el
sabor original de este alimento”, detalla Oto. El
préximo lanzamiento en el que ya trabaja la
compafiia es ‘Nugar’, una propuesta similar pero
con sabor azucarado. “Con las nanocapsulas se
puede reducir el consumo de estos componen-
tes y ayudar a personas con problemas de co-
lesterol y diabetes”, explica el emprendedor.
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La dieta para los deportistas de élite

Mejorar la salud de los deportistas a tra-
vés de una nutriciéon adecuada y persona-
lizada es uno de los focos de interés cre-
ciente para el sector ‘foodtech’ En este
campo firmas como MioBio, surgida en
2018, estan aportando grandes avances.
La compaifiia se dedica a elaborar y enviar
comida personalizada para deportistas de
élite y varios clubes de futbol de Espafia,
Reino Unido y préoximamente de Bélgicay
Georgia. En 2022 la ‘start up’ valen-
ciana levanté capital por valor de
250.000 euros de la aceleradora De-
mium y un inversor italiano. Los ali-
mentos se elaboran desde una coci-
na atendida por tres chefs que per-
sonalizan los menus segun las nece-
sidades de cada deportista o club.
Uno de los fundadores de MioBio,
Sergio Brisa, compitié en judo a nivel
profesional durante su juventud y
en esa etapa vio la necesidad espe-
cifica de aportar una alimentacién
adecuada al deporte de élite. “Mu-
chos componentes de plantillas pro-
fesionales conocen cémo alimentar-
se, pero no quieren emplear tiempo
en cocinar. Y en muchos clubes la
gestion de los catering antes y des-
pués de los partidos se limita a bus-

car un restaurante cercano que les provea
de menus, que no siempre se alinean con
sus objetivos nutricionales”, explica.

La cocina de MioBio es variada y hecha
con un producto de muy alta calidad, ba-
sada en las instrucciones de los nutricio-
nistas y médicos con los que trabaja la
‘start up' Las recetas se adaptan con in-
gredientes que sirvan segun los objetivos
deportivos de cada caso.

B L
Sergio Brisa, CEO de MioBio.

El batido saciante y energético

Natural Fonan es una compa-
fifa nacida en 2022, acelerada
por uno de los programas de
Lanzadera el afio pasado, que
ha encontrado en los batidos de
distintos sabores su particular
filbn de negocio. Su propuesta
son estas bebidas que tienen al-
tas propiedades nutricionales
para el consumidor, ademas de
ser saciantes y energéticas para
el dia a dia. Otra de sus ventajas
es que no contienen azucares
afadidos. Andrés Gémez, fun-
dador de la compafiia junto a su
socio Alfonso Cubillo, relata que
la idea de Natural Fonan se em-
pezd a gestar cuando percibie-
ron que el sector de la alimenta-
cion tenia que abordar el reto de
satisfacer a un consumidor ca-
da vez mas preocupado por su
salud que busca alternativas naturales y
sostenibles. “Es un batido natural y nutri-
cionalmente completo disefiado para to-
mar por las mafianas, con ingredientes de
digestion lenta que consiguen mantener-
te saciado y con energia hasta la hora de
comer. Fonan viene en forma de polvos
preparados para mezclar con agua y es-

Alfonso Cubillo y Andrés Gémez, fundadores de Natural Fonan.

tan disponibles en cuatro sabores: choco-
late, café, vainilla y matcha”, detalla el em-
prendedor. En 2023 la ‘start up’ levanté
fondos por valor de 130.000 euros que le
estan permitiendo escalar el negocio y lle-
gar a mas clientes. Ya son mas de 1.500
usuarios los que compran los batidos a
través de la web de Fonan o en Amazon.

dtech espafiol esta compuesto por
420 startup.

Por lo que se refiere a las fases de
inversion de las start up, se observa
una estabilidad en las rondas preseed
y seed (presemilla y semilla), con
operaciones tanto de inversores na-
cionales como internacionales. En
2023, las operaciones en fase semilla
fueron la mayoria, representando
aproximadamente el 38,9%, segui-

das por las preseed, con alrededor del
29%.

El pasado afio fueron relevantes
las dos operaciones de financiacion
(15y 2 millones de euros) de Cocoon
Bioscience —firma vasca con una
tecnologia que emplea insectos para
producir proteinas destinadas, entre
otros usos, a la elaboracion de carne
alternativa- y la ronda de la compa-
fifa navarra Nucaps (475.000 euros),

que fue otro movimiento resefable.
Su tecnologia desarrolla nanocapsu-
las y biocapsulas para llevar protei-
nas naturales dirigidas a la industria
alimentariay alasalud.

Son dos ejemplos que reflejan esa
gran tendencia de producir alimen-
tos alternativos de manera mas sos-
tenible y dirigidos a un consumidor
cada vez mas preocupado por inge-
rir alimentos mas saludables.

“Crecerad la presencia de la inteli-
gencia artificial en el sector, por
ejemplo, para mejorar los procesos
de fermentacion de alimentos, man-
teniendo sus propiedades nutricio-
nales”, sefiala Cabafiero.

La alimentacion del futuro piensa
también en perfiles veganosy es ca-
paz de ofrecerles huevos elaborados
con componentes 100% vegetales.
Es una de las propuestas ofrecidas

por Shukran Food, compaiiia de ali-
mentacion saludable fundada por el
libanés Bill Saad y Patricia Gallego.
Uebo es el huevo vegano de esta start
up, elaborado con proteina de gar-
banzo, y con una textura y sabor
practicamente idénticos a los del
huevo de gallina. Solo se diferencia
en que contiene menos calorias y
grasas, y, por tanto, es idoneo para
los intolerantes al gluten y la lactosa.

De microalgas a calamares

"Ya somos capaces de ali-
mentarnos sin sacrificar
los océanos”. Es uno de los
mensajes que lanza en su
web la ‘start up’ Isauki
Food, que elabora calama-
res, gulas y gambas a partir
de algas marinas. De este
modo, el propdsito de la
compafiia, dirigida y funda-
da por Milos Dukat, es pro-
ducir alimentos de forma
mas sostenible y responsa-
ble sin sobreexplotar los re-
CUrsos marinos.

Desde la fundacion de la
compafiia a principios de
2022 el departamento de
I1+D lleva trabajando en las
posibilidades ofrecidas por
las microalgas marinas pa-
ra convertirlas en un alimento de sabor y
textura similar a los calamares y gambas
tradicionales.

Los ingredientes que se usan en la elbora-
cion de estos alimentos contienen un alto
valor nutricional para el consumidor, con
proteinas, vitaminas, calcio, hierro, mag-
nesio, omega 3...

“Estamos comprometidos con la preser-

Equipo de Isauki.

vacién del fondo marino. No utilizamos
barcos de arrastre ni redes de pesca; asi
reducimos el impacto negativo del plasti-
co en los mares”, aseguran desde la com-
pafiia con sede en Bilbao.

En sus inicios la empresa se impulso des-
de Seedbed, la incubadora del programa
europeo EIT Food que ayuda a proyectos
de emprendedores en sus fases iniciales.

Beicon salido de una impresora

Es una de las ‘foodtech’ que mas interés
esta suscitando entre inversores y profe-
sionales del sector alimentario. La navarra
Cocuus ofrece a terceros una innovadora
tecnologia que auna la impresion en 3D
con una formulacién para elaborar ali-
mentos con proteinas de origen vegetal y
animal. Con esta combinacién tecnolégi-
ca Foody’s, también de origen navarro, ha
conseguido llevar a supermercados Ca-
rrefour de toda Esparia el primer beicon
vegetal creado con impre-
sion 3D.

La compafiia, cofundada
por Patxi Larumbe y Javier
Zaratiegui, cerré en 2022
una ronda de 2,5 millones
de euros, liderada por Big
Idea Ventures, fondo enfo-
cado en la inversién en tec-
nologias de proteinas alter-
nativas con sede en Nueva
York. Con el capital ha se-
guido mejorando su tecno-
logiay ha ganado presencia
en distintos mercados in-
ternacionales, en los que
varias compafiias del sec-
tor alimentario ya utilizan
su tecnologia. “Nuestras

impresoras estan capacitadas también
para elaborar chuletones y ‘foie’. Entre
nuestros planes para este afio esta empe-
zar a elaborar atun y explorar otras posibi-
lidades de productos’, explica Javier Zara-
tiegui. “Cada vez mas clientes consumen
estos alimentos alternativos al ser consi-
derados una opcién mas saludable. Pero
el cambio de percepcidn sobre estos pro-
ductos es algo paulatino, no de la noche a
la mafiana”, defiende el emprendedor.

- o ..—'

Equipo de Cocuus, ‘start up’ con sede en Navarra.
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‘Start up’ para acelerar la
llegada del coche eléctrico

El futuro de la movilidad pasa por la electrificacidon, pero Espafia se retrasa en la adopcidn del vehiculo eléctrico
en Europa. Esta transicion abre una oportunidad que algunos emprendedores estan decididos a aprovechar.

Jesus de las Casas. Madrid

Espana es un referente europeo enla
industria de la automocion, pero
acumula un notable retraso en laim-
plantacion del coche eléctrico. Tres
son las principales barreras que difi-
cultan su adopcién masiva: el eleva-
do coste de los vehiculos, las limita-
ciones que aun ofrecen en términos
de autonomiay lainsuficienciade las
infraestructuras existentes.

En particular, nuestro pais padece
un déficit alarmante en este ultimo
apartado. Segtin datos de Anfac al
cierre del tercer trimestre de 2023,
existian unos 34.000 puntos de re-
carga de acceso publico en el territo-
rio nacional, pero uno de cada cuatro
no estaba operativo. Esta cifra queda
muy lejos de los mas de 300.000
puntos propuestos por el Gobierno
parael afio 2030 y sittia a Esparia en-
tre los paises con mas asignaturas
pendientes de Europa. Esta demora
en el despliegue estd lastrando la en-
trada del coche eléctrico en el mer-
cado espafiol, a afios luz de lideres
como los paises nordicos, Francia y
Alemania.

A la incertidumbre que generan
factores como la escasez de micro-
chips y los problemas logisticos se
suma este cambio de paradigma en
el sector. Se trata de una transicion
que brinda una oportunidad para
que Espana lidere la nueva movili-

dad, y asi lo han percibido algunas
start up que ya innovan en distintos
ambitos de laindustria.

Es el caso de Liux, una marca ali-
cantina de coches eléctricos pionera
en la utilizacion de materiales soste-
nibles. Su CEO y cofundador, Anto-
nio Espinosa, reconoce que “laadop-
cion esta siendo mucho mas dificil
en Espaa que en la mayoria de los
paises europeos”.

Mario Carranza, CEO y fundador
de Vamos, percibe que “la principal
barrera de entrada que tiene el coche

eléctrico es su elevado precio, muy
alejado de la mermada capacidad
adquisitiva del espafiol medio, espe-
cialmente entre el cliente particu-
lar”. En este sentido, afiade que el
perfil del usuario de un vehiculo
eléctrico suele ser el de una persona
que vive en una gran ciudad y cuenta
con alto poder adquisitivo.

Este es uno de los principales ar-
gumentos, pero no el tnico. Como
matiza Espinosa, Portugal tiene una
renta per capita un 20% inferior a la
espariola y, sin embargo, las ventas

Soluciones al déficit de cargadores

El ‘Liux Animal’ es el primer prototipo de coche
eléctrico creado por la ‘start up’ espafriola Liux.

Un cargador
de Wallbox, que en
verano de 2023 |
supero¢ la barrrera
de los 500.000
vendidos en todo
el mundo.

de coches eléctricos en el pais luso
duplican a las de Espafia. Es decir,
entran en juego factores economi-
cos, culturales e incluso geograficos.
Pese a estos desafios por resolver,
“hay que entender que las cifras de
venta de coches nuevos se mantie-

Enric Asuncién, CEO y cofundador de Wallbox,

La falta de infraestructura es uno

de los principales obstéaculos parala
adopcién masiva del coche eléctrico
en Espafia. No es casualidad que este
sea el ambito donde pone el foco
Wallbox, la ‘start up’ de cargadores
inteligentes para vehiculos eléctricos
fundada por Eduard Castafieda

y Enric Asuncién. Tras dar el salto

a la Bolsa de Nueva York en 2021,

la compafiia atraviesa ahora un
momento de dificultad que le

ha llevado a perder el estatus de
unicornio, aunque en agosto de 2023
superd la barrera de los 500.000
cargadores vendidos en todo

el mundo. En busca de musculo
financiero, en el pasado mes de
diciembre cerré una ampliacién de

capital de 29 millones de euros con el
apoyo de Generac, Iberdrolay la firma
de inversion de Francisco Riberas.
Uno de sus competidores en este
sector de los cargadores es Zunder,
que desde sus origenes sefijd en la
falta de una red de puntos de recarga
ultrarrapidos para automoviles.

La empresa recibié en septiembre
22,5 millones de euros de la Comision
Europea para construir mas de

1.000 de estos puntos.

También las ‘start up’ extranjeras

se fijan en el mercado espafiol:

la francesa planea invertir unos

100 millones de euros en los préximos
cuatro afios para desplegar 150
electrolineras con 1.000 puntos

de recarga en Espania.

nen bajas y el precio medio de venta
es comparativamente bajo. Si la eco-
nomia mejora y eso se convierte en
un aumento de poder adquisitivo, las
cifras se pondran al nivel de nuestros
vecinos europeos”, augura Baltasar
Lopez, CEO de Millor Battery.

Daniel Pérez, CEO y cofundador de Zunder.
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Antonio
Espinosa,
CEOy
cofunda-
dor de
Liux.

El coche mas sostenible, con sello espariol

Antonio Espinosa y David Sancho pu-
sieron en marcha Liux con el suefio
de fabricar los coches mas sosteni-
bles del planeta. “Lo primero que hici-
mos fue desarrollar tecnologia para
ello: un ‘biocomposite’ de fibra de lino
para fabricar el chasis y la carroceria,
un robot de impresién 3D para hacer
los moldes de produccién y un siste-
ma de baterias modulares”, explica
Espinosa, CEO y cofundador de la
‘start up’

Esta innovacién se plasmo en el pri-
mer prototipo de la compaiiia, bauti-
zado como Liux Animal, un turismo
compacto de cuatro puertas, 240 ca-
ballos y 90 kWh de capacidad de ba-
teria. Sin embargo, “cuando lo termi-
namos, empezamos a ver que el sec-
tor entraba en una fase diferente: el
entorno financiero hacia muy dificil
un proyecto tan intensivo en capital
como la fabricacién en serie de un tu-
rismo y el mercado demandaba vehi-

culos ligeros urbanos”. Asi, abordaron
un cambio estratégico hacia el mode-
lo urbano Liux Geko. “Es el primer
chasis estructural hecho con lino, un
material que se ha usado hasta ahora
en aplicaciones cosméticas”, destaca
Espinosa.

Tras presentar el prototipo a finales
de 2023, el vehiculo entra ahora al
proceso de homologacién, con la pri-
mera linea de produccién ya disefiada
y planificada.

Una fabrica de chips ‘made in Spain’

Fundada en 2010 y con sede en Tres
Cantos (Madrid), Kdpof es una
compariia que se dedica al disefio y
la comercializacion de chips dirigi-
dos a comunicaciones 6pticas de al-
ta velocidad, con la industria auto-
motriz como principal cliente.

Sus chips hacen posible conectar
entre si distintos elementos de un
vehiculo, como las camaras, senso-
res y procesadores. Hace unos me-

Baltasar Lépez, CEO de Millor Battery.

ses la empresa anuncié que comen-
zaria a encapsular los chips que di-
sefia, un proceso clave en las ulti-
mas etapas de la cadena de valor de
los semiconductores, para dar el
salto e incorporar la fabricacién. Pa-
ra ello, va a llevar a cabo una inver-
sién de mas de 40 millones de eu-
ros, 33 de los cuales procederan de
los fondos europeos y el resto seran
aportados por sus actuales accio-

nistas, como Caixa Capital Risc,
Bullnet Capital y Kibo Ventures, asi
como otros inversores. Esta inver-
sion se traducira en la apertura de
una fabrica en la Comunidad de Ma-
drid, que producira sus primeros
chips para coches a finales de 2024.
Con experiencia en paises como Es-
tados Unidos, Japon y Suecia, Kdpof
prevé alcanzar los 25 millones de
euros de facturaciéon en 2025. |

Los problemas en la cadena de sumi-
nistro y el incremento de precios de
las materias primas han puesto con-
tra las cuerdas la viabilidad del coche
eléctrico en los ultimos afios, con el
alza de materiales necesarios para
producir las baterias como el niquel,
el cobaltoy el litio.

Respecto a la etapa mas critica, que
se extendié entre 2021y 2022, “la fal-
ta de suministro ha mejorado en la

mayoria de los casos, pero la subida
de precios en los componentes se ha
mantenido”, cuenta Baltasar Lépez,
CEO de Millor Battery, que fabrica
baterias para vehiculos eléctricos e
hibridos desde sus instalaciones en
Barcelona.

En un escenario tan complejo, esta
empresa tiene la ventaja de ser fabri-
cante con tecnologia propia, lo que le
permitié contar con la flexibilidad ne-

Carlos Pardo,
CEOy
cofundador
de Kdpof.

Baterias que impulsan la movilidad limpia

cesaria para adaptarse y redisefiar
sus baterias sin verse obligada a dete-
ner su actividad.

Lopez pone de relieve que “nos he-
mos hecho un hueco en el mercado
con nuestra tecnologia y el mercado
acomparia, por lo que estamos en fa-
se de consolidacién y crecimiento de-
sarrollando nuevas baterias que fabri-
caremos en series mas largas y para
nuevos mercados”.

Rénting para facilitar el acceso

En afios dificiles para las ventas de au-
tomoviles, el rénting puede convertirse
en la puerta de acceso al coche eléctri-
co para muchos usuarios. “Es el gran
aliado para la electrificacion del parque
movil: ademas del precio, la tecnologia
cambia tan rapido que el cliente final
no quiere atarse a un vehiculo eléctrico
a largo plazo”, subraya Mario Carranza,
CEOQy fundador de Vamos.

La ‘start up’, que nacié a mediados de

2019, permite que los consumidores
accedan al coche como servicio de un
modo agil y sencillo. Desde sus inicios,
ha detectado un crecimiento muy sig-
nificativo en la demanda de vehiculos
hibridos —pasando de suponer el 10%
a mas del 25% de su negocio—, mien-
tras que el peso del coche eléctrico re-
presenta ain menos del 5% del total,
algo que Carranza explica por su mayor
precio.

Tras crecer a doble digito y alcanzar la
rentabilidad en 2023, Vamos ha logra-
do dejar atras las limitaciones que ha-
bia sufrido afios atras por la falta de
abastecimiento de vehiculos. La em-
presa ya ha comercializado mas de
7.000 coches nuevos en toda Espafia
con unas ventas acumuladas de mas
de 75 millones de euros, gracias a “la
apuesta por un mercado en auge que
queremos doblar este afio”.

Mario
Carranza,
CEO

y fundador
de Vamos.

Antonio
Gutiérrez,
CEOy
cofundador
de Blowind.

La autonomia, punto débil del vehiculo eléctrico

Aunque la autonomia de los vehiculos
eléctricos ha aumentado en gran medi-
da en los ultimos afios, sigue siendo
uno de los principales puntos débiles
de estos coches respecto a los tradicio-
nales de gasolinay diésel.

En esta limitacion ha puesto el foco la
‘start up’ sevillana Blowind, que esta
desarrollando un generador de energia
capaz de aumentar la autonomia de los
vehiculos eléctricos en grandes rutas.

Su solucién aprovecha la energia edlica
generada por el propio movimiento del
vehiculo para incrementar la duracion
de las baterias sin necesidad de recar-
ga, a partir de tecnologia que combina
la utilizacién de superconductores y
criogenia. Ademas, este generador tie-
ne un tamafio y un peso inferior al de
las baterias a las que sustituye parcial-
mente.

La innovacién de Blowind resultaria es-

pecialmente atractiva para grandes
vehiculos de transporte por carretera
como camiones y autobuses, que pue-
den beneficiarse de esta mayor inde-
pendencia de las infraestructuras de
recarga para optimizar sus rutas de lar-
ga distancia sin necesidad de hacer
desvios. Si las pruebas en entornos
reales tienen éxito, sera clave para ace-
lerar la transicién del vehiculo de com-
bustién al eléctrico.
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LAS RONDAS DE LA SEMANA

La plataforma de ‘fithess’ Harbiz
consigue 5 millones de euros

La firma destinara los nuevos fondos a consolidar su crecimiento en Inglaterra y Alemania.
En la operacion han participado Octopus Ventures, JME, Enzo Ventures y Athos Capital.

M? José G. Serranillos. Madrid

Harbiz, la plataforma tecnologica
para profesionales con negocios de
fitness todo en uno, ha cerrado una
ronda de financiacion de 5 millones
de euros para potenciar su proceso
de internacionalizacion y fortalecer
su presencia en los principales mer-
cados europeos.

En concreto, la compafiia busca
consolidar el crecimiento de su ne-
gocio en los mercados inglés y ale-
man, destinos en los que entro el pa-
sado afio. Los nuevos fondos servi-
ran igualmente para seguir incorpo-
rando talento a su plantilla de profe-
sionales.

Enlaoperacion de financiacion, li-
derada por la firma de capital riesgo
britanica Octopus Ventures, han
participado los fondos espaiioles
JME Ventures, Athos Capital y Enzo
Ventures.

Esta nueva ronda de financiacion
también permitira a Harbiz conti-
nuar reforzando sus actividades de
innovacion, investigacion y desarro-
llo de su producto tecnoldgico para
ofrecer alos profesionales del fitness,
entrenadores personales, los nutri-
cionistas, fisioterapeutas o profeso-
res de yoga, una gestion de sus clien-
tes de forma 100% online sin impor-

A AN

Mario Morante, cofundador y CEO de Harbiz,, Javier Ortega, cofundador y director

de operaciones de la compaiiia.

tar el lugar del mundo desde el que
se conecten. Una de las nuevas mejo-
ras de la plataforma sera incorporar
herramientas de inteligencia artifi-
cial enfocadas en mejorar la expe-
riencia del usuario.

Harbiz, fundada en 2020 por Ma-
rio Morante y Javier Ortega, esta
presente actualmente en mas de 35
paises y cuenta con mas de 6.000

La ‘edtech’ Leemons
obtiene 1,5 millones
en su tercera ronda

M.J.G.S.Madrid
Tercera ronda de financiacion para
la edtech Leemons, firma fundada
por Johan Sosa y Lula de Ledn. La
compaiiia consigue fondos por valor
de 1,5 millones de euros en una ron-
daala que han acudido el fondo his-
pano israeli Swanlaab, Ship2b Ven-
tures, la firma mexicana Stella Maris
Partners, business angels y algunos
inversores previos de la compafiia,
nacidaen 2021

La start up ofrece una plataforma
SaaS para la ensefianza basada en
datos en universidades, empresas y
colegios. La herramienta hace posi-
ble un aprendizaje mas eficaz y dina-
mico para el alumno. Segtin sefialan
los fundadores de Leemons, “se trata
de una plataforma tnica en el mer-
cado educativo”.

Durante 2023 el equipo de profe-
sionales de Leemons ha estado desa-
rrollando la version SaaS del pro-
ducto y con esta ronda trabaja en su
internacionalizacion con la inten-
cion de llegar a distintos paises euro-
peos. Ademas, la compaiiia quiere
crecer en clientes y en profesionales
que refuercen el equipo actual. “Des-
de Swanlaab Tech Fund II espera-
mos sumar a esta inversion de Lee-
mons otras cinco o seis mas que re-
presenten entre 5y 10 millones du-
rante 2024”, asegura Mark Kave-
laars, socio director de Swanlaab.
Para la firma de venture capital es
necesario seguir invirtiendo en me-
todologias, contenidos y sistemas
que mejoren la educacion con acce-
so a la mayor cantidad de personas
posible.

E—

profesionales del sector fitness ase-
sorando y mejorando los habitos sa-
ludables de mas de 120.000 clientes.

Mario Morante, CEO y cofunda-
dor de Harbiz, sefiala que “es impor-
tante haber alcanzado este hito para
laempresay contar con un nuevo so-
cio como Octopus Ventures, uno de
los fondos de venture capital con mas
experienciay proyeccion de Europa.

Estamos convencidos de que con el
gran equipo humano que forma
Harbiz y el apoyo de nuestros socios
seremos capaces de cumplir con
nuestros objetivos de convertirnos
en el lider global de nuestro sector”.
Por su parte, Uthish Ranjan, socio de
Octopus Ventures, destaca que “la fi-
delizacién del cliente es fundamen-
tal para el éxito de cualquier negocio
de bienestar y Harbiz ha conseguido
cambiar las reglas del juego para los
profesionales del fitness y llegar a es-
te objetivo”.

Previamente a esta ronda de fi-
nanciacion, en mayo de 2022 la com-
paiiia cerr6 su anterior operacion
por valor de 2,5 millones de euros en
la que también participaron JME
Ventures, Athos Capital y Enzo Ven-
tures, ademas de business angels co-
mo el emprendedor Hugo Arévalo,
Inigo Juantegui (fundador de On-
truck) o Andreas Mihalovits, entre
otros.

Hace un afo la compaiiia lanzo la
nueva version de su plataforma, con
unredisefioy tecnologia puntera uti-
lizada por gigantes como Airbnb, Fa-
cebook e Instagram. Con el nuevo
producto ha conseguido mejorar no-
tablemente la experiencia de los
usuarios.

Delfos Energy
se traslada a Barcelona
y capta 6,3 millones

Eric Galian. Barcelona

Delfos Energy, una empresa de soft-
ware que opera en el sector energéti-
co, ha cerrado una ronda de finan-
ciacion semilla de 6,3 millones de eu-
ros dirigida a impulsar su plataforma
de ingenieria virtual para activos re-
novables. La operacion ha estado li-
derada por los fondos de capital ries-
go Contrarian Venturesy Headline y
en ella han participado la firma bra-
silefia Domo.VC y la portuguesa
EDP Ventures, que ya eran accionis-
tas de lacompaiiia.

Contrarian Ventures es un fondo
lituano especializado en tecnologias
climaticas que invierte en start up
en etapas iniciales de Europa e Is-
rael. La estadounidense Headline,
por su parte, operaen EEUU, Europa,
Asiay Brasil, y ha invertido en empre-

sas como Bumble, Sonos o Farfetch.

Delfos naci6 en 2017 en Fortaleza
(Brasil) de lamano de los emprende-
dores Guilherme Studart y Samuel
Lima, aunque ahora ha trasladado
sus oficinas centrales a Barcelona
con la idea de hacer de la ciudad su
base para crecer en Europa.

La compaiiia ha desarrollado un
software que utiliza IA y big data pa-
ra automatizar la gestion y mejorar
el rendimiento de plantas solares,
edlicas, hidroeléctricas y de almace-
namiento de baterias. Delfos moni-
toriza actualmente mas de 10 gigava-
tios (GW) en instalaciones renova-
bles y asegura que los usuarios de su
plataforma mejoran la generacion
de energia entre un 3%y un 5% y re-
ducen los costes de reemplazo de
componentes en un 30%.

T

Alberto Martin Mazaira, fundador
de Depasify.

Wayra invierte
en Depasify
para impulsar
los activos
digitales

M.J.G.S.Madrid

Wayra, el hub de innovacion abierta
de Telefonica, invierte en Depasify,
start up que facilita la unién del
mundo financiero tradicional y los
activos digitales tanto para empresas
nativas en web3, como para entida-
des financieras tradicionales como
bancos y gestoras de activos. Wayra
ha entrado en la operacion por valor
de mas 2 millones de euros, liderada
por JME Ventures y GoHub Ventu-
res, en la que también han participa-
do otros inversores como Andbank y
Lanai Capital Partners. El objetivo
perseguido con el nuevo capital es
lograr la expansion internacional de
la compaiiia, asi como ampliar equi-
po para expandir sus operaciones.

“En Depasify nos encargamos de
la parte menos atractiva, pero esen-
cial de los activos digitales. Quere-
mos simplificar la vida de nuestros
clientes permitiéndoles que se enfo-
quen en escalar sus negocios”, sefiala
Alberto Martin Mazaira, CEO de
Depasify.

En el &mbito financiero, un activo
digital se refiere a una representa-
cion digital de valor que se registray
se transfiere utilizando la tecnologia
de cadena de bloques (blockchain).
Estos activos, que abarcan desde
criptomonedas hasta tokens repre-
sentativos de activos tangibles, se ca-
racterizan por su naturaleza descen-
tralizada y su capacidad para facili-
tar transacciones seguras y transpa-
rentes sin la necesidad de interme-
diarios tradicionales. Son instru-
mentos innovadores en el sector
financiero que ofrecen nuevas opor-
tunidades y desafios en términos de
regulacion y gestion de riesgos.

La fintech ha creado un core (ne-
gocio) bancario basado en operati-
vas faciles y rapidas con activos digi-
tales.
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Remuner: 2 millones para mejorar
la gestion de las comisiones con TA

M?José G. Serranillos. Madrid

Los casos de uso de lainteligencia ar-
tificial en las empresas no dejan de
crecer. Uno de ellos permite mejorar
la gestion de los planes de comisio-
nes por ventas de los empleados de
las compaiiias, como demuestra la
herramienta desarrollada por Re-
muner.

La firma ha creado una innovado-
ra plataforma, basada en IA, que esta
revolucionando la compensacion
variable de las plantillas y que acaba
de conseguir fondos por 2 millones
de euros enunarondaliderada porel
fondo Pear VC, con sede en Silicon
Valley. Fue cofundado por la inver-
sora espafiola Mar Hershenson y,
entre sus socios, se encuentra el em-
prendedor Pepe Agell, fundador de
Chartboost.

La operacion ha contado con el
respaldo de otros fondos como K
Fund, Bonsai Partners y Enzo Ven-
tures, entre otros, asi como Wayra,
el hub de innovacion abierta de Te-
lefonica, y BStartup, el programa de
Sabadell para apoyar a compaiiias
tecnoldgicas. También han partici-
pado business angels como Felipe
Navio y Juan Urdiales (cofundado-
res de JobAndTalent), Juan Zamo-

Zubi Capital

y el FEI firman
un acuerdo
para acelerar

a ‘start up’

M.J.G.S.Madrid
Zubi Capital y el Fondo Europeo de
Inversiones (FEI) han firmado un
acuerdo en el marco del programa
de garantias InvestEU con el objeti-
vo de promover el crecimiento de
start up de impacto. El respaldo eu-
ropeo a través de InvestEU facilitara
que las empresas emergentes con
ambicion de generar acciones de im-
pacto social y medioambiental en
Europa puedan acceder a soluciones
de financiacion mediante deuda a
medida en términos ventajosos.
Zubi Capital es el brazo inversor
del grupo Zubi, creado por el em-
prendedor valenciano Tker Marcai-
de, fundador de compafiias como la
fintech Flywire —primera start up es-
paiola en cotizar en el Nasdag- y
Matteco, firma nacida recientemen-
te, que produce catalizadores y elec-
trodos de nueva generacion para la
produccion de hidrogeno verde a
través de electrolisis.

Matias Haro, Sergio Gonzalez e lvan Ruz, cofundadores de Remuner.

ra'y Javier Martinez (cofundadores
de Signaturit), Jordi Plana (Breezy)
a través de su fondo Sakata Ventu-
res, Miguel Vicente y Gerard Olive
(cofundadores de Antai Ventures y
Wallapop, entre otros) y Sergi Bas-
tardas (fundador de Colvin).

La automatizacién de todos los as-
pectos de los planes de comisiones

=N

de ventas, a través de su interfaz sin
codigo, es la gran mejora que permi-
te la plataforma creada por Remu-
ner. Con ella sus clientes pueden di-
sefiar planes de compensacion per-
sonalizados mediante decisiones ba-
sadas en datos, maximizando el ren-
dimiento del equipo, al tiempo que
motivay retiene al mejor talento.

“Nuestro enfoque principal es
cambiar la forma en que las empre-
sas conciben los modelos de com-
pensacion variable, transformando-
los en una palanca de crecimiento”,
declara Sergio Gonzalez, CEO y co-
fundador de Remuner.

“Combinando una interfaz sin co-
digo y la explotaciéon masiva de da-
tos, convertimos la gestion de comi-
siones de ventas en una experiencia
sin fricciones, permitiendo a nues-
tros clientes alinear completamente
los incentivos del equipo con los ob-
jetivos de la empresa y proporcionar
visibilidad en tiempo real a los equi-
posde ventas”, afiade.

Integracion

Remuner se integra de manera di-
recta con los sistemas de sus clientes
como Salesforce, Hubspot, Micro-
soft Dynamics, Pipedrive, Netsuite,
Snowflake, Google Big Query o
Amazon Redshift. Ademas, la plata-
forma de Remuner proporciona in-
sights (conocimientos) basados en
inteligencia artificial a lo largo de to-
do el proceso para optimizar las re-
glas del plan de compensacién y, asi,
mejorar el rendimiento de los equi-
pos de profesionales.

Inversion de 304 millones de

Electra: 100 mil

Jesus delas Casas. Madrid
La start up francesa Electra, que pre-
tende acelerar la movilidad eléctrica
en Europa, ha cerrado una ronda de
financiacion de 304 millones de eu-
ros en una operacion liderada por el
fondo neerlandés de pensiones
PGGM, que ha contado con la entra-
da de Bpifrance a través de su fondo
Large Venture. También han parti-
cipado inversores historicos de la
compaiiia, como Eurazeo, RIVE Pri-
vate Investment, el grupo SNCF y
Serena. En apenas tres afios, Electra
ha recaudado unos 600 millones de
euros para desplegar una de las prin-
cipales redes de recarga en Europa.

Electra lleg6 a Espafia en 2023 y
prevé invertir unos 100 millones de
euros en el mercado nacional en los
proximos cuatro afios, con el objeti-
vo de poner en marcha 150 electroli-
neras con 1.000 puntos de recarga.
Para 2024 contempla el despliegue
de 20 electrolineras con 120 puntos
derecargaultrarrapida.

“Espafia es un mercado muy im-
portante para Electra”, explica Pie-
rre Taslé D’Héliand, codirector ge-

neral de la compaifiia en Espafia.
Aunque la inversion se distribuira
para garantizar una cobertura am-
plia y eficiente, “tenemos planes de
desplegar electrolineras en las prin-
cipales ciudades del pais, con priori-
dad en Madrid, Barcelona, Valencia,
Bilbao, Zaragoza, Sevilla, Alicante,
Malaga, Murcia, Palma, Vigo y Te-
nerife”, asi como en los ejes de cone-
xién entre ellas.

ones en Kspana

Bastien Verot
y Pierre Taslé
d’Héliand,
codirectores
generales
-“- de Electra
& Espafia.

Decidida a ser uno de los principales
operadores de recarga ultrarrapida
de Espafia en 2030, Electraya ha for-
malizado distintos acuerdos, como
el del grupo inmobiliario LSGI, el
operador de parking OnePark, Alta-
reaoel de Grupo Frey.

Ademas, quiere sellar mas alian-
zas en el primer cuatrimestre de este
afio e inaugurara su primera electro-
linera en las proximas semanas.

Ivan Zhang y Aidan Gomez, cofundado-
res de Cohere.

El unicornio
Cohere

planea
unaronda
milmillonaria
G.Hammond/T.Kinder.FT
Elunicornio de IA Cohere, que se ha
convertido en una de las empresas
de inteligencia artificial mas destaca-
das de América del Norte junto con
Anthropic y OpenAl, fundada por
excientificos de Google, esta en con-
versaciones para recaudar hasta
1.000 millones de délares en finan-
ciacion mientras los inversores se
apresuran a respaldar grandes mo-
delos de lenguaje que puedan rivali-
zar con los sistemas en desarrollo de
OpenAl, respaldado por Microsoft.

Fuentes de la compaiiia con sede
en Toronto han declarado que atin
no ha fijado una valoracién para la
nueva ronda o un objetivo exacto de
recaudacion de fondos, aunque ad-
miten que se ha discutido un rango
de entre 500 millones y 1.000 millo-
nes de ddlares en capital.

Eso es mas que el total que Cohere
ha atraido de los inversores a través
de cuatro rondas hasta la fecha, se-
gun Crunchbase, y se espera que le
dé ala compania una valoracion mu-
cho mas alta que los 2.200 millones
de ddlares que logr6 cuando recaudo
270 millones de ddlares, que provi-
nieron de inversores como Nvidia y
Oracle y empresas de capital riesgo
como Index Ventures e Inovia Capi-
tal, en junio de 2023.

Poco mas de un afio después del
auge de la IA iniciado con ChatGPT
por parte de OpenAl, los inversores
estan ansiosos por detectar sefiales
de que las nuevas empresas puedan
comercializar su tecnologia y pro-
porcionar un retorno de la inversion.

Al igual que sus competidores,
Cohere construye un modelo de len-
guaje grande capaz de conversar con
los usuarios. Pero se centra en ven-
der a clientes empresariales en lugar

de dominar el mercado de chatbots
de consumo.
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Lleva a tu negocio al siguiente nivel

Te presentamos Impulsa Empresa, la plataforma digital del Santander
donde encontraras contenidos exclusivos para autbnomos y pymes.

Descubre casos de éxito, informate de ayudas y subvenciones, aprende
a digitalizar tu negocio y recibe apoyo en tu dia a dia.

Entra ahora en & Santander
= impulsa-empresa.es Por i, los primeros.






