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Cien inversores controlan

la BOlsa eSpanola ;-:?i'caf:;a

Amancio Ortega, fundador y
principal accionista de Indi-

tex, el fondo estadounidense
BlackRock y el Estado espa-
fiol copan el podio de los ma-
yores inversores en la Bolsa
espafiola. Un exhaustivo ana-
lisis de las 121 empresas coti-
zadas en Espana realizado
por EXPANSION revela que
los 100 mayores accionistas
suman 450.000 millones de
euros de inversion, mas de la
mitad del valor total de la
Bolsa, que estd en manos de
no mas de 1.700 inversores.
Los fondos Vanguard y Capi-
tal Group y CriteriaCaixa
completan el top 5 del merca-
do bursatil espafiol. P2y3a5

Los 20 mayores
inversores
esparoles suman
100.000 millones

I Chris Hohny Carlos
Slim, los accionistas
extranjeros mas activos

Amancio Ortega, fundador

y primer accionista de Inditex.

Mortimer J. Buckley, director
ejecutivo de Vanguard.

I Ortega controla
Inditex y participa
en Redeiay Enagas

Larry Fink, consejero delegado
de BlackRock.

Carlos Slim, pmpletarlo de FCC
y accionista de Metrovacesa.

Mas de 2000 M€ gestionados
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1 El fondo BlackRock
participa en todas
las empresas del Ibex

De Grifols y MSCI
a Blackstone, los
‘short sellers’ pierden
INStinto asesino rzys

Isidro Fainé, presidente
de CriteriaCaixa.

Sol Daurella preside Cola-Cola
Europacific Partners.

1 El Estado espafiol
suma 25.000 millones
de inversién en la Bolsa

QUIEN Y CUANTO

Nombre e inversion de los mayores
accionistas de la Bolsa en Espafia.
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(1) Amancio Ortega. (2) Sandra Ortega.

ElICO cubre
2.000 millones del
agujero historico
de las eléctricas rs

ALFONSO RUEDA, CANDIDATO DEL PP EN GALICIA

“Mi objetivo
es ganar las
elecciones
con mayoria
absoluta”

P18-19

Miguel Mufiiz
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Editorial

|A: anticipar su impacto
en el mercado laboral

ientras en Espaiia el debate politico en materia laboral

M esta focalizado en los planes del Ministerio de Trabajo
para restringir al maximo la capacidad de las empresas

de rebajar la jornada parcial de sus asalariados o imponer el re-
corte de las horas maximas fijadas en convenio sin reducciéon de
sueldo, los expertos avisan de que nuestro pais deberia priorizar
la adaptacion de la normativa al impacto inevitable que tendra el
despliegue de tecnologias como la inteligencia artificial. La rapi-
daimplementacién de soluciones empresariales basadas en esta
herramienta disruptiva puede acelerar sus efectos en el empleo.
La economia espariola arrastra la tasa de paro mas elevada entre
los paises de la Union Europea, que casi duplica la media comu-
nitaria y se dispara hasta niveles insoportables en colectivos co-
mo los jévenes olos parados de larga duracion. Al mismo tiempo,
el nimero de vacantes que las empresas no consiguen cubrir en
algunas actividades ha crecido de forma exponencial. En este
contexto, el ajuste laboral masivo que vaticinan los analistas po-
dria tener consecuencias dramaticas, lo que hace atin mas apre-
miante disponer de un marco
regulatorio adecuado. Esto pasa

tanto por promover el desarro- La elevada tasa de .

llo de las profesiones que vana Paro en “l!eStro pais
surgir al calor de esta innova- apremia disponer de
cién como de las nuevas formas  un marco regulatorio

de trabajar asociadas a ésta. Sin
olvidar tampoco laadecuada co-
bertura para quienes puedan
ver en peligro su empleo a consecuencia de la irrupcion de la in-
teligencia artificial. Sin embargo, los reguladores deben evitar un
enfoque proteccionista que pueda crear mas rigideces en la nor-
mativa laboral espafiola, puesto que nuestro pais debera hacer
frente ala creciente competencia de potencias emergentes como
India o China con una fuerzalaboral mas nutrida y mejor forma-
da en las habilidades tecnoldgicas que las de los trabajadores de
las envejecidas economias occidentales. El uso de la inteligencia
artificial generativa en los procesos productivos promete mejo-
ras de productividad del conjunto de la economia, impulsar la
eficiencia de las empresasy favorecer el despliegue de nuevasin-
novaciones en el corto plazo. No cabe duda de que la proximare-
volucién industrial vendra de la mano de una tecnologia adapta-
tiva, accesible y escalable, pero debe producirse en condiciones
que garanticen la igualdad competitiva en todos los ambitos, in-
cluido el laboral. Espafia no puede quedarse rezagada en este
proceso determinante para el futuro de laeconomia global.

Bruselas y la urgencia
de reformar el CGPJ

E 1 escrutinio de la salud del Estado de Derecho en nuestro

adecuado parala lA

pais por parte de las instituciones europeas a proposito de

laley de amnistia a la medida de Puigdemont asi como los
reiterados ataques del Gobierno y sus socios a la independencia
del poder judicial van a sobrevolar la segunda reunién en Bruse-
las convocada por el comisario de Justicia, Didier Reynders, pa-
ra tratar de desbloquear la renovacion del Consejo General del
Poder Judicial e impulsar el cambio en el sistema para nombrar
a sus vocales. Los populares ya han advertido que no sera posi-
ble un acuerdo si el Ejecutivo de Pedro Sanchez no se compro-
mete areformar laley para que sean los miembros de judicatura
quienes elijan a los futuros componentes del 6rgano maximo de
gobierno del poder judicial. Y cimentan su inflexibilidad al res-
pecto en los reiterados intentos desde Moncloa de condicionar
el criterio de la Fiscalia en los procesos abiertos contra Puigde-
mont, asi como en la propuesta del presidente del Gobierno para
volver a limitar las instrucciones judiciales —en contra de lo que
prometio en la mocion de censura a Mariano Rajoy- como via
de impedir que sigan vivas las causas judiciales en las que se in-
vestiga al lider de Junts por delitos tan graves como terrorismoy
traicion. Reynders no puede ignorar la poco frecuente unanimi-
dad entre las asociaciones profesionales respecto a la necesidad
por higiene democratica de despolitizar el proceso de nombra-
miento de los vocales del CGPJ, tal como le reiteraron a un gru-
po de eurodiputados que la semana pasada visité Madrid. La in-
termediacion de Bruselas tiene que ser un punto y aparte.

Lallave

Los duefios de la Bolsa en Espafia

sSon muchos o pocos? sGrandes o
pequefios? sEsparioles o extranje-
ros? Hasta ahora, saber quiénes eran
los duefios de la Bolsa en Espaia su-
ponia realizar un ejercicio incom-
pleto. El analisis se limitaba a una de-
terminada empresa, a unalista de los
que se denomina accionistas “signi-
ficativos”, es decir, con participacio-
nes del 3%, del 5% o mas, 0 aun de-
terminado listado, en este caso el in-
dice Ibex 35. EXPANSION ha mira-
do mas all3, rastreando participacio-
nesdel 0,01% o mas en cercade
10.000 transacciones. Se obtienen
asi datos muy reveladores que invi-
tan alareflexion. El Mercado Conti-
nuo cuentaen la actualidad con 121
empresas cotizadas, sensiblemente
menos que las 159 que habiaen
2003.Esunmercado que se haido
reduciendo en términos de jugado-
res. Pero también, donde la concen-
tracion parece laregla. Unos 1.700
fondos, inversores institucionales o
inversores privados controlan dos
de cadatres euros de la capitaliza-
cion actual de todo el parqué, que
suma unos 850.000 millones de eu-
ros. De esos 1.700 inversores, ape-
nas cien son los grandes duefios, ya
que poseen mas de lamitad de los
activos en Bolsa. En esalista de los
cien mayores hay grandes fondos
extranjeros, como BlackRock, Nor-
ges, Vanguard Group'y Capital
Group, pero también grandes patri-
monios espafioles, entre los que esta

el propio Estado espafiol. En estos
momentos tiene en torno a 25.000
millones de euros en Bolsa, cifra que
aumentar3 si finalmente consuma
suregreso al capital de Telefonica o
siretomaralaviejaidea de privatizar
parte de Loterias del Estado. La Bol-
sa espafiola sigue siendo atractiva
para elinversor foraneo, entre ellos
los que dan estabilidad, como los
fondos de pensiones sean privados o
estatales, de paises como Canada,
Australia, Japony EEUU. Que haya
pocas empresas cotizadas o una acu-
mulacién de activos en pocas manos
no hace mejor o peor aun mercado.
Perosirestavisibilidad y poder a
cientos de miles de accionistas mi-
noritarios.

Mal afio para las
grandes operaciones

Elmercado de grandes operaciones
de capital riesgo acaba de dejar atras
un afo para olvidar. La inflacién, las
subidas generalizadas de los tipos de
interésy laincertidumbre geopoliti-
caanivel global propiciaron que du-
rante el afio pasado en Europa ape-
nas se registrasen 42 transacciones
con un tamafo superior alos 1.000
millones de euros, el peor dato desde
2014. En Espana el ntimero de ope-
raciones por encima de este umbral
se puede contar con los dedos de una

Deva Capital, experimento
de Santander en alternativos

En 2019 Santander lanzé una pla-
taforma global especializadaen
inversion alternativa, Deva Capi-
tal, con cuatro filiales orientadas a
comprar activos en situaciones es-
peciales tanto del banco como de
tercerosy con capacidad inverso-
rapropiade hasta1.000 millones
de doélares. Deva se define como
“uninversor de clase mundial en
activos alternativos” y mantiene
unaidentidad corporativainde-
pendiente de Santander, que ni si-
quiera figuraenla paginaweb de
la plataforma. La compatiia tam-
poco esta entre los cinco negocios
globales —Retail, Consumer, CIB,
Wealth y Payments— que forman
los segmentos principales de re-
porting de Santander. Desde su
fundacion, Devaha cerrado 29
operaciones en diez paises por
700 millones de dolares, conun
volumen de activos gestionados
de 4.400 millones, tanto del banco
como de terceros. E164% delasin-
versiones ha tenido lugar en Euro-
pay el 36% en Latinoamérica. La
cartera esta formada por diferen-
tesactivos, que incluyen crédito,
capital, préstamos morosos, finan-
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Santander, en euros.
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ciacion inmobiliaria mezzanine y
financiacion corporativa, con ren-
tabilidades a vencimiento de doble
digito. Deva opera desde tres ofici-
nas situadas en Nueva York, Lon-
dresy Madrid con mas de 20 pro-
fesionales procedentes del mundo
delos fondos oportunistasy de re-
cuperacion de deuda. Pero por
ahora su éxito esta por ver,dado
que en 2022 perdi6 17 millonesy
desde su establecimiento acumula
pérdidas de 40 millones.

mano: la adquisicion por parte de
KKR del grupo de fertilidad TVI-
RMA ylacompra por parte de Zego-
nadelnegocio de Vodafone Espana.
Elfondo espaiiol Asterion, eso si, fue
protagonista durante 2023 al tomar
el control de la eléctrica alemana
Steag por 2.600 millones de euros.
Lamayor transaccion del private
equity del afio en Europa fue la ofer-
tade 12.000 millones de euros de
Permiray Blackstone para comprar
Adevinta, grupo de anuncios clasifi-
cados que cotizaen laBolsade Oslo
y que en Esparia es duefio de los por-
tales Fotocasa, InfoJobs, Coches.net
o Milanuncios. La perspectiva para
2024, no obstante, es mas positiva
gracias a que ya parecen controladas
las subidas de los precios y ala ex-
pectativa de bajadas de los tipos de
interés durante el conjunto del ejer-
cicio. Lademanda embalsada de
operaciones en los tlltimos 24 meses,
ademas, contribuira a dinamizar el
mercado, que sigue de cercalaevo-
lucién de los acontecimientos en el
Mar Rojo por el impacto que pudie-
ran tener en la cadena de suministro.

La influencia de los
bajistas en Bolsa

Dicen que Daniel Yu, el fundadory
analista jefe de Gotham City Re-
search, se ve a simismo como un
“justiciero” del mercado al desen-
mascarar a empresas Con operacio-
nes o contabilidad irregulares, lo que
explica que parasu firma eligiera un
nombre asociado al superhéroe Bat-
man. Otros, sin embargo, ven alos
inversores bajistas como unos “ma-
nipuladores” del mercado, al lanzar
informes con datos supuestamente
falsos parabeneficiarse de las caidas
de cotizacion que provocan. Aunque
es cierto que los short seller ayuda-
ron a desatar el colapso de compa-
fiias cuyo negocio eraun castillo de
naipes (como Gowex, NMC Health
o Wirecard), en lamayoria de oca-
siones simplemente elaboran anali-
sis a partir de informacion publica
enlos que tratan de demostrar la so-
brevaloracion de las firmas elegidas
como victimas. En varias de sus tlti-
mas campanas -Grifols, Blackstone
Mortgage Trust, Soho House 0
MSCI-, el mercado ha aplicado cier-
to descuento sobre las cotizaciones
previas a la ofensiva bajista, pero sin
aparente riesgo de colapso de estas
empresas. Lareaccion de los grupos
afectados suele ser clave para que los
inversores decidan si siguen ven-
diendo acciones o las recompran al
ver una oportunidad trasla correc-
cioninicial. En el futuro, lo légico se-
riaincluso que el mercado moderase
laagresiva reaccién cuando un short
seller selanza contraunaempresay
esperase a tener toda la informacion,
especialmente ante la inflacion de
firmasy campatias de este tipo.
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Cien inversores controlan
la mayoria de la Bolsa espafiol:

EMLACE AL CANAL
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POSEEN MAS DE LA MITAD/ Amancio Ortega, BlackRock, el Estado espariol, Vanguard, Criteriay Norges son los
grandes duenos del parqué, donde 1.700 inversores mueven 2 de cada 3 euros en 10.000 operaciones.

M>4Luisa Verbo/Miguel A Patifio.
Madrid

La Bolsa espaiiola estd en ma-
nos de 1.700 inversores, na-
cionales e internacionales,
que manejan dos terceras
partes de los 850.000 millo-
nes de euros que mueve el
parqué. Asi se desprende de
un exhaustivo analisis reali-
zado por EXPANSION para
determinar quiénes son,
cuanto tienen y donde estan
los accionistas de las 121 em-
presas que cotizan en el Mer-
cado Continuo.

Este pormenorizado estu-
dio toma como referencia to-
das las participaciones supe-
riores al 0,01% actualizadas,
con estadisticas de 10.000
operaciones registradas en la
Comision del Mercado de Va-
lores (CNMV) vy otras bases
de datos.

Los resultados son sor-
prendentes. No solo revelan
quién se juega mas dinero
(Amancio Ortega, fundador
de Inditex; BlackRock, el ma-
yor fondo privado del mundo,
o Norges, el mayor fondo de
pensiones, entre otros). Tam-
bién ponen de relieve como se
mueven esos recursos por el
parqué. Inversores silencio-
sos como Vanguard o Capital
Group estan en los primeros
puestos. El Estado espaiiol es
uno de los mayores propieta-
rios de la Bolsa espafiola. Lo
hace a través de varias vias, v
el holding estatal de la Sepi,
aunque es lamas conocida, no
es la que mas recursos se jue-

gaenel parqué.

Adictos a Espaiia

Gobiernos como el de Japon
sienten entusiasmo por Espa-
fa. Pero también son adictos a
este pais varios estados de
EEUU, desde Ohio hasta Lui-
siana y Oregon. Dinero publi-
co también llega de otras par-
tes del mundo, tanto de Aus-
tralia, como de Ghana.

Hay inversores omnipre-
sentes, como Dimensional,
que estan en casi todas las em-
presas. En el caso de otros in-
versores ocurre justo lo con-
trario. El fondo americano
Global Infrastructure Part-
ners (GIP); Enel (Gobierno
italiano); Sonatrach (Argelia);
STC (Arabia Saudi); y GIC

Larry Fink,
primer eje-
cutivo de

BlackRock.

BlackRock, de mas amas

@ BlackRock es el mayor fondo privado del mundo y el mayor
inversor en Espafia, tras Amancio Ortega, que fundé Inditex.

@ Con sede en Nueva York, esta en todas las empresas del Ibex,
como |berdrola, Santander, Redeia, Repsol, BBVA, Sacyr, Solaria,
Enagas, Ferrovial e Inditex, con mas de 30.000 millones invertidos.

@® BlackRock ha anunciado que comprara GIP, con lo que
sumara un 20% de Naturgy, casi otros 5.000 millones que

afiadird a sus activos en Espafia.

Mortimer J.
| Buckley,
director de
Vanguard.

. Vanguard Group, el inversor mas discreto

@ Vanguard Group, con sede en Malvern, Pensilvania, EEUU,
| es unade las mayores gestoras de fondos del mundo.

i @ Aunque lafama se la llevan otros, Vanguard es en estos
momentos el segundo mayor fondo extranjero en la Bolsa
i espafiola, con mas de 21.800 millones de euros invertidos.

@ Pocas veces pasa del 3% y tiene participaciones en grupos
grandes y pequefios, como Acerinox, Santander, Sacyr, Cie,

i Coca-Cola Europacific Partners (EP) y Colonial.

Eloomberg News

Mike Gitlin
preside
Capital
Group.

Capital Group, ser protagonista a los 90

@ Capital Group es considerado el fondo mas antiguo del
mundo. Con sede en Los Angeles, California, se fundé en 1931.

@ En Espaiia ha adquirido recientemente gran protagonismo por
estar en el capital de Grifols, en medio de la batalla de la direccién
de este grupo espafiol con el fondo bajista Gotham City.

@ Mas alla de Grifols, Capital participa en Aena, Airbus,
Amadeus, Banco Sabadell, BBVA, CaixaBank, IAG, Logista,
Santander, Viscofan y Vidrala, entre otras.

Isidro Fainé,

CriteriaCaixa.

CriteriaCaixa, primer hélding espafiol

@ Criteria es el hélding a través del que Fundacién La Caixa
gestiona sus inversiones empresariales.

@ Tiene 26.000 millones de euros en activos de los que 18.000
millones estan en la Bolsa espafiola. Supera con diferencia al
otro gran hélding empresarial espafiol, Corporacién Alba.

@ Sus joyas empresariales en la Bolsa espafiola son el 26% de
Naturgy, el 32% de CaixaBank y el 2,4% de Telefénica. También

| posee mas del 4% de Cellnex.

(Singapur), se lo juegan todo a
una sola carta (Naturgy, Tele-
fonica o Cellnex, segiin cada
caso).

Los cien magnificos

Todo esto ocurre en un mer-
cado donde la concentracion
es la norma. Los cien mayores
inversores suman 450.000
millones de euros, mas de la

mitad de todo el mercado. De
ellos, 87 forman el club de
milmillonarios, en gran parte
familias espafiolas.

Los veinte mayores patri-
monios espafoles atesoran
100.000 millones. Entre ellos
estan las familias Entrecana-
les, Del Pino, Arregui, Botin,
Lopez-Belmonte, Daurella o
March. En muchos casos, si-

guen al frente del buque em-
presarial insignia de la familia
(Acciona, Ferrovial, Santan-
der, Alba, Roviy otros).

Perspectivainédita

Las diez mayores fortunas ex-
tranjeras, por su parte, tienen
cerca de 25.000 millones de
euros invertidos en la Bolsa
espafiola. Entre ellas estd la fa-

milia Mittal, Chris Hohn,
Carlos Slim y los hermanos
Amodio.

Esta radiografia completa
ofrece perspectivas inéditas:
qué empresas estan controla-
das por un solo accionista o
cuadles tienen mas inversores,
por ejemplo. EXPANSION lo
ira desgranando a partir de
hoy en sucesivas ediciones.

presidente de

QUIEN Y CUANTO

Nombre e inversion de los mayores
accionistas de la Bolsa en Espaiia.
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m Sepi (Estado espaiiol) 7321
Acciona 6.452
m Rosp Corunna (2) 6.143

m The Coca-Cola Company 5.661

{1 BA (Frob, Estado espaiiol) 5.413
E Rafael Del Pino 5.348
Banco Santander 5.140
m Qatar Inv. Authority 4.981
| 24 [ 4917
Lo 4.894
17 JPMorgan 4604
177] Deutsche Bank 4.386
Fundacion Mapfre 4.376
Société Générale  4.276
m Control Emp. Cap.(3)  4.154
[ e (Chris Hohn) 3911
m Schroders 3.785
E Europacific Growth 34
N i 3566
[EE Fil Limited 3536
m Gobierno de Japén 3178
D 3143
121 chiris Hohn 3097

<1 Invesco 2.899
m Dimensional Fund 2.796
[11 state Street 2626
J07 TIAA-Cref 2.348

m Edizione (Fam. Benetton) 2.276

m Qatar Airways 2.158

m M2 del Pino Calvo-Sotelo 2.149

m Sol Daurella 2.146

13 BBva 2113

ﬂ Norbel Inversiones (4)  2.083

_ " T Rowe Price 2078
m Goldman Sachs 2.073
Lazard 2016
1571 Dodge & Cox 1.902
E ArcelorMittal 1.852
m Tussen de Grachten (3)  1.836
UBS 1797

(1) Amancio Ortega (2) Sandra Ortega
(3) Carlos Slim (4) Familia Lopez-
Belmonte. (b) Entrecanales Franco

Continda en pag. siguiente
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QUIEN Y CUANTO

Nombre e inversion de los mayores
accionistas de la Bolsa en Espafia.

viene de pag. anterior

Millones
de euros

m Minor International 1767

71| Altadis 1758
11 BNP Paribas 1749
121 DiC Holding 1719
[0 Charles Schwab 1714
11| DekaBank Deutsche 1713
m Bank of America 1.657
L0 wit Europese (6) 1651
m GIC (Singapur) 1.616

E Inoc (Familia Serra Farré) 1.485

m Florentino Pérez 1.440

4 Allianz 1374
1 cartival (Jaime Botin) 1359
m Geode 1319

7J\N Carlos Fdez. Gonzalez ~ 1.312
CaixaBank AM 1.244

77’41 Union Investment 1221
Wellington 1212

7/} Canada Pens. Plan Invest. 1.205
Juan Luis Arregui 1137

7/ CK Hutchison 1110
Natixis 1.083
Siemprelara (7) 1.082

711 Franklin Resources 1.068
00 caixaBank 1,067
m Saudi Telecom (8) 1.031
m Nordea Bank 1.008
D LaPrevision 96®) 1005
m Credit Suisse 998
L] Iberdrola 991
m Fundsmith 961
Sonatrach (Argelia) 950
m Primecap 912
m Manulife Financial 897
{11 Gestamp 2020 (10) 888
m Power Corp of Canada 857
17 Cantiles XXI 852
m Ameriprise Fin 842
L7 summerfield Johnston 839
15 Pictet Funds 812
m Janus Henderson 796

<JA Veritas AM 752
m Gobierno de Abu Dabi 743
) ava 741
FI Kee 734
m Legal & General 725
m AllianceBernstein 715
m José Ignacio Comenge 13
ELZY Javier Botin 704
m Fundacion Unicaja 702
m Ninety One 694
1178 Telefonica 681
FI Grupo Plafin (1) 669
m Hipoteca 43 Lux 661

m Indumenta Pueri (12) 657

(6) Entrecanales Domecq (7) Leopoldo
del Pino (8) Arabia Saudi (9) Familia
Serra Farré (10) Francisco Riberas

(11) Familia Gallardo (12) Familia
Dominguez de Gor.

Contintia en pag. siguiente
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Noel Quinn es primer ejecutivo de HSBC.

HSBC, dinero grande
y pequeiio, todo vale

® HSBC, con sede en Londres, es

mundo y el segundo mayor de Europa.

@ Su papel en la Bolsa espariola parece
i suma 9.500 millones), es Indra, justo

i en el momento oportuno, cuando mas
! se ha revalorizado esa empresa a raiz
de la escalada accionarial de la Sepi.

reducido pero la realidad es distinta.
Tiene 10.700 millones en grupos

grandes y pequerios, desde Cellnex,
Enagas y Endesa, a CAF y Grenergy.

® Su mayor participacién es en Arcelor
i objeto de opa, y en Acciona, Acciona
! Energia, Acerinox, ACS, Aena, Airbus,
Amadeus y Enagas, entre otras.

Mittal (39%), donde acttia de
fideicomiso para aglutinar y preservar
las acciones de la familia Mittal.

Abigail Johnson preside FMR.

. Fidelity, sentido
. de la oportunidad
@ Fidelity Investments (FMR o Fidelity

considerado el octavo mayor banco del
i gestora de activos de Boston (EEUU).

Management and Research) es una

® Una gran apuesta en Espafia (donde

® También esta en Applus, ahora

Philippe Brassac dirige Crédit Agricole.

Crédit Agricole,
. estrategia del menudeo

i @ Crédit Agricole, el mayor banco
i minorista francés, es socio de Repsol
! en renovables con su filial Asssurances. |

@ Lejos de ese protagonismo, en Bolsa
i Crédit se mueve con discrecion a base
i de pequefias participaciones. Esta en

! 67 empresas con porcentajes que
oscilan entre el 0,01% y el 4%.

i @ Lo mas visible es Colonial, Talgo,

i Acciona, Enagas, Santander y Solaria.
También esta en Telefénica, Unicaja,

i Vidrala, Viscofan y Coca-Cola EP.

Adebayo Ogunlesi preside GIP.

CVCyGIP,
. dos fondos y un destino

® CVCy GIP son accionistas de
i Naturgy. GIP no tiene mas en Bolsa.

CVC, ademas, controla Deoleo.

@ Las participaciones de CVC y GIP en
i Naturgy son muy parecidas. Estan en

i torno al 20% y valen unos 4.900

i millones. Estan por debajo de Criteria y
| por encima de IFM.

@ La compra de GIP por BlackRock

i puede cambiar el equilibrio de poder
i en Naturgy y acelerar cambios

| corporativos en el capital.

Nicolai Tangen, primer ejecutivo de Norges.

Norges, un viejo fondo
con nuevas formas

® A Norges se le considera el segundo
mayor inversor extranjero en la Bolsa
en Espafia, pero es impreciso.

@ El histérico fondo noruego suma
13.800 millones. Queda asi por debajo
del poder desplegado en Espaiia por
los mayores fondos norteamericanos.

@ Norges ha cambiado de estrategia.
De ser solo gestor de acciones, ha
pasado a ser socio financiero directo
de empresas como Iberdrola en
proyectos como las renovables.

- S : o

Giorgia Meloni, primera ministra italiana.

' Enel, eterna discusién
. sobre privado o estatal

| @ Enel, primera energéticaitaliana, es
i uno de los mayores inversores, con
i 13.370 millones, casi como Norges.

@ Esta compaiiia se lo juega todo auna
i cartaya que su inversion depende

i Unicay exclusivamente del 70% que
tiene en Endesa.

@ Enel representa mejor que nadie el

i eterno dilema de si una empresa

| participada, en parte, por el Estado, es
| publica o privada. El Estado italiano
 tiene el 23% pero domina la empresa.

El Estado espafiol y sus tres vias

El Estado espaiiol es uno de los
mayores inversores de la Bolsa
espafiola, pero lo hace a través de
tres vias y resulta dificil rastrear sus
participaciones. Con Enaire controla
la mayoria de Aena, con lo que
atesora 12.600 millones. Con el Frob
(Fondo de Reestructuracion
Ordenada Bancaria) tiene el 17% de
CaixaBank que vale 5.400 millones.
Através de la Sepi (Sociedad

Estatal de Participaciones
Industriales) esta en Indra, Redeia,
Enagas, Airbus y Ebro Foods, que
suman 7.300 millones. En total, el
Estado suma mas de 25.000
millones en Bolsa, antes de que
consume su anunciado regreso al
capital de Telefénica, de la que
aspira a comprar hasta el 10%.
Con ese volumen, seria el tercer
mayor inversor del parqué.

T
e
i

Belén Gualda Gonzalez
preside la Sepi.

@ El grupo estatal mas
conocido es la Sepi.
Depende de Hacienda.

@ Participa en Indra,

Redeia, Enagas, Airbus
y Ebro. En ésta a través
de Alimentos y Aceites.

José Antonio Santano
Clavero preside Enaire.

@ Enaire depende del
Ministerio de
Transportes.

@ A través de Enaire,
el Estado tiene el 51%
de Aena, el gestor de
los aeropuertos.

Alvaro Lépez Barcel6 pre-
sidira el Frob.

@ El Frob se cre6 para
el rescate estatal
bancario en 2008.

® Depende, entre
otros, del Banco de
Espafia, y controla el
17% de CaixaBank.
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QUIEN Y CUANTO

Nombre e inversion de los mayores
accionistas de la Bolsa en Espafia.

Millones
de euros

Los veinte
espaiioles con mas

[ (I 4 m Carlos Slim 635
mversion suman L1 isdonte 63
FTEN Acek (Familia Riberas) 623
1 o m Carlos March Delgado 610
. ones s o0o
Fi wem 605
Amancio Ortega 601
M.L.Verbo/M.A. Patifio. Mairid N “TOD’ P75 Juan March Delgado 596
Las grandes fortunas espafio- IES bPANOI'ESd ITOP ) m DTL Corporacién (13) 585
Jas, por lo general alérgicas a  Nombre e inversion de los mayores inver-
los fr())cos, b%‘illan con efs;[l)ecial sorlesén(liividuales espafioles, accionistas % :(r:(;segurAM 558;
intensidad en la lista de los ~ #""P%%%
mayores accionistas indivi- m m Helena Revoredo 578
duales del Mercado Continuo. NI (8 m GMO 568
Los veinte que mas invierten a m Amancio Ortega 72.510 EAN PART m Intesa Sanpaolo 557
titulo personal se juegan n Sandra Ortega 6.143 ! m First State Super 553
101.800 millones en la Bolsa n Rafael Del Pino 5.348 Amancio Ortega fundé Inditex. Rafael del Pino pilota Ferrovial. i Sol Daurella, de Coca-Cola EP. m Northern Trust e
espanola, un 12% de todo lo n : : | QrIernjiris
Maria del Pino 2.149 . . . :
que mueve elmercado " solDaurella ous . Amancio Ortega, | Ferrovial,lajoya | Sol Daurella sube Me'“;G'“a' Investments 5“‘;
ntre todos los mversores : - . : LetterOne 54
individuales e institucionales [ . lgnacio Entrecanales 1850 €l inexpugnable de los Del Pino . como la espuma Y sty o
sobresale el mayor patrimonio J. Manuel Entrecanales  1.701 : ] m Daruan (14) 525
de Espafia, Amancio Ortega, n Florentino Pérez 1440 @ Ortega, el fundador de i @ Rafael del Pino preside i @ Sol Daurella, la presidenta -
fundador de Inditex (Zara) y n Francisco Riberas 1358 Inditex, es el lider indiscutible | Ferrovial, laempresa i del grupo Coca-Cola m Alba Partic. (Fam. March) 524
su principal accionista. Su pa- : : : del parqué. Se juega 72.510 fundada por su padre, donde Europacific Partners, es la E ACS 518
trimonio est4 valorado en m Juan Luis Arregui L7 millones (casi 0,9 euros de . controla el 20,56% del . quinta mayor accionista FEE] oive Street 517
81.800 millones, segin For- m Leopoldo del Pino 1082 cada 10 de la Bolsa). | capital. i espafiola. m Comgest 515
bes, y tiene invertidos 72.500 E José Ignacio Comenge 713 E p— 510
millones en Bolsa. m Javier Botin () 704  ® Invierte con Pontegadeaen | @ Tiene acciones valoradas | ® Cuenta conun7,3% de U
Los Entrecanales sumarian m Carlos March 610 Redeia y Enagas, y con esa i en5.348 millonesde eurosy | Coca-ColaEP, que vale 2.145 m SEl Investments 507
mas de 3.600 millones extra si sociedady Partler2006en | es eltercer espafiol que mas | millones, tras revalorizarse 17/ Fernando Masaveu Herrero 503
se tiene en cuenta que Accio- E Juan March 9% Inditex (Zara), donde tieneun ; invierte en el parqué. i un19% en 2023. m Banca March 199
na, la compafiia que contro- 113 Helena Revoredo 58 59,3% del capital. P Prucenta 15
lan, posee asuvezel 82,6%de [/l Fernando Masaveu 503 | ® SuhermanaMaria (2100 | ® Los primos Entrecanales rudentia
Acciona Energia. Su filial tie- 111 José Elias Navarro 17 ® Lasegundamayor millones) es la segunda i (Domecqy Franco) acaparan L1 6OG Partners 482

ne una capitalizacion supe-

m Alfonso Libano Daurella 432

inversora individual es su hija

mujer mas acaudalada en

mas del 56% de Acciona.

FZ2T Corp . Alba (Fam. March)

479

rior' que laempresa matp'z, un m : Sandra Ortega, através dela Bolsa. Leopoldo, el otro . Estoles proporciona a su vez m Bank of New York Mellon 479
Curioso caso que no existe en Manuel Puig Rocha 219 sociedad Rosp Corunna hermano, tiene 1.000 el control de Acciona Energia I8 Clearbidge Investments _ 475

ninguna otra firma del par- (1) Incluye acciones sindicadas de los (6.100 millones). millones con Siemprelara. ; (tienen el 82,6%). — £
qué. Botiny de la Fundaci6n Botin. ‘ % José Elias Navarro 467
Piscine Luxembourg 465
m St James's Place 462
N o ’ ~ 1832 Asset Management 457
Candriam 432

Chris Hohn, el extranjero con mas poder en Espana £

m Alfonso Libano Daurella 432
FEN caisse Dépot et Plac. (15) 428
M.L. Verbo/ M.A.l?atiﬁo. Madrid  ros son el. magnate mexicano m Agicam 423
El britanico Chris Hohn, fun-  Carlos Slim, que tiene poder m RobecoSAM 419

dador del fondo activista The

mucho mas alld de FCC, y es

Children’s Investment (TCI), el inversor individual mas E Principal Financial Group 417
es el inversor extranjero mas  multipresente con 5 partici- m American Century Comp. 416
visible en la Bolsa espariola. padas y 5.000 millones en E Alba Europe (Fam. March) 413
La lista la enca‘pgza otra Bplsa. Le siguen su compa- m Deria (Fam. Grifols) 407
gran fortuna, la familia Mittal,  triota Carlos F. Gonzalez (Co- —
duefia de ArcelorMittal, don-  lonial y AmRest), el estadou- 157 i i e it o0
de invierte a través de HSBC  nidense Summerfield (Coca- m Bankinter 396
Trustee,yconunapartemini-  Cola EP), el britanico Davies _ Carios Slim @ Eleva Capital 386
ma a titqlo individual. Otros (OHLA y Applus), y los her- gi?inz ?g:‘" Z‘Z ‘;'éjé‘em m Standard Life Aberdeen 386
grandes inversores extranje-  manos Amodio (OHLA). B m Scranton (Familia Grifols) 383
Hohn, activista y el foraneo Carlos Slim, el inversor mas  [7 Russel 373
LOS MILLONARIOS EXTRANJEROS mas visible de la Bolsa . multipresente del parqué L1 Buriington Loan a7
Nombre e inversion de los mayores accionistas individuales extranjeros m Bank of Montreal 369
en la Bolsa en Espafia. @ El britanico Chris Hohn apuesta por cuatro ® El mexicano Carlos Slim es el accionista m Artisan 368

Millones
de euros

Millones
de euros

compaiiias: Aena, Ferrovial, Airbus y Cellnex,

donde se juega mas de 7000 millones.

@ Se juega 5.000 millones en 5 empresas: FCC

individual mas multipresente de la Bolsa.

(13) Enrique Diaz-Tejeiro (14) David Ruiz

de Andrés (15) Gobierno de Canada.

1 Lakshmi Mital 10062 [ Simon Davies @ Sus inversiones las realiza a titulo personaly | (es el mayor accionista), Metrovacesa,

n Chris Hohn 7007 - Victor De Noronha S. Gallo 83 através de TCl, su vehiculo inversor. CaixaBank, Prisay BBVA. Mafiana:

H Carlos Slim 5015 n Hermanos Amodio 60 . i . . . i ) Veinte Estados

m Carlos Fdez. Gonzdlez 1312 n Damian Paul Gammell 3 @ Se juega mas de 7000 m|||9nes enEspafiay @ @ Inwerte_a titulo propio, con antrol extranjeros a la conquista
es el segundo inversor extranjero en la Bolsa. Empresarial de Capitales y mediante Inbursa. de la Bolsa espafiola

n Johnston Summerfield 839 m Patrick Crean 25
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De Grifols a Blackstone, MSCIl y Soho House;
los ‘short sellers’ pierden su instinto asesino

LA PROXIMA FUSION

Roberto Casado

as ofensivas sobre
I_Gowex, NMC Health y
Wirecard crearon cierto
aura de infalibilidad a los in-
versores bajistas, cuyos mor-
discos —en formade criticos in-
formes sobre el valor de las
compaiiias elegidas como pre-
sas— parecian mortales de ne-
cesidad parasus victimas.

Pero los tltimos ataques de
los denominados short sellers,
aunque han desatado una ne-
gativa reaccion bursatil en las
empresas afectadas, no pare-
cen haber llegado a poner en
cuestion su supervivencia. Es
el caso de la farmacéutica es-
pafiola Grifols, del grupo indio
Adani, del proveedor de indi-
ces bursatiles MISCI, del fondo
inmobiliario Blackstone Mort-
gage Trust, delacadenade clu-
bes y hoteles Soho House, del
fondo financiador de litigios
Burford Capital, de la firma de
inversion Icahn Enterprises o
de la entidad canadiense Fair-
fax Financial Holdings.

Todas estas firmas resisten,
de momento, el embate de los
bajistas, pero su cotizacion su-
fre un descuento que ha per-
mitido ganar dinero a estos in-
versores. Su estrategia consiste
en tomar prestadas acciones
de la empresa seleccionada,
venderlas en el mercado, pu-
blicar un informe dando una
valoracidn negativa y esperar
que el precio de los titulos baje
para recomprarlos mas bara-
tos.

Asi hizo Gotham City Re-
search después de su analisis
de Grifols, publicado el 10 de
enero. Esta empresa perdio
hastaun 40% en Bolsa esa mis-
ma jornada, momento que
aprovech6 General Industrial
Partners —fondo asociado aese
bajista— para recomprar un
0,5% del capital que habia ven-
didoacorto.

El fabricante de hemoderi-
vados cotiza ahora a 10,24 eu-
ros,tras haber llegado a caer a
8,37 euros tras la ofensiva de
Gotham. Pero laremontadano
hasalido gratis. El grupo ha te-
nido que fichar un consejero
delegado (Nacho Abia, ex de
Olympus), dejar fuera del
equipo ejecutivo a la familia

Las empresas se
defienden de los
inversores bajistas
con nuevos CEOs y
opas de exclusion

Dreamstime

Imagen de la sede de Grifols en Barcelona.

LA OLEADA DE MUDDY WATERS

Cotizacién de Blackstone
Mortgage Trust, en délares.

24

Dia del ataque
del 'short seller':
6 de diciembre
de 2023

22
20
18
9AGO 2023 9 FEB 2024
Expansion Fuente: Bloomberg

Los indices bursatiles de MSCI son claves para Wall Street.

LAAPARICION DE GOTHAM

Cotizacién de Grifols,
en euros.

Dia del ataque
del 'short seller":
10 de enero

16 |
40

14
12 ‘
10
8
9AGO 2023 9FEB 2024
Expansion Fuente: Bloomberg

Blackstone Mortgage Trust financié el centro comercial Nassica.

LA CRITICA DE SPRUCE POINT

Cotizacién de MSCI,
en délares.

600

EL ARIETE DE GLASSHOUSE

Cotizacién de Soho House,
en délares.

Dia del ataque
del 'short seller':
7 de febrero

de 2024
9 |
8
7 ‘
{
6
9AGO 2023 9 FEB 2024
Expansion Fuente: Bloomberg

550
£50)
500 Dia del ataque
del 'short seller':
17 de enero
450 de 2024
9AGO 2023 9FEB 2024
Expansion Fuente: Bloomberg

Soho House opera un club-hotel en Barcelona.

fundadoray convencer al mer-
cado de que llevar a cabo la
venta del 20% de la empresa
china Shanghai Raas.

El grupo minero de bitcoins
Hut 8 Corp también ha cam-
biado a su consejero delegado
tras un informe criticade J Ca-
pital Research.

Soho House, después de
que GlassHouse Research di-
jera la semana pasada que su
valor real es cero, ha sido méas
radical al anunciar que sus
principales accionistas estu-
dian una oferta publica de ad-
quisicion (opa) para excluirla
de la Bolsa de Nueva York.
Gracias aello, su cotizacion re-
cuperd parte de lo perdido con
el ataque bajista.

Ademésdelareacciondelas
firmas sefialadas, otro motivo
para que su impacto sea relati-
vamente menor que en pasa-
das ocasiones es que ahora se
atreven con grupos de mayor
tamario, donde mas que ver un
fraude en el negocio aprecian
una valoracién excesiva.
Muddy Waters, por ejemplo,
hatenido entre sus tiltimos ob-
jetivos a Blackstone Mortgage
Trust y Fairfax Financial Hol-
dings; Hindenburg Research
selanzé por Adani, uno de los
principales conglomerados in-
dustriales de la India y a por
Icahn Enterprises, uno de los
mayores inversores activistas
del mundo; y Spruce Point Ca-
pital desat6 el mes pasado una
campafa contra MSCI, uno de
los principales proveedores de
indicesbursatiles.

Hay quien opina también
que empieza a existir cierta in-
flacion de short sellers. Ante
sus éxitos y las rentabilidades
generadas en poco tiempo,
surgen mas firmas con esa es-
trategia dispuestas a atacar va-
riosobjetivosalavez.

De hecho, la reaccion del
mercado empieza aser masse-
lectiva. En funcion del short
seller que lanza un determina-
do informe, y del fundamento
de su argumentacion, los in-
Versores siguen sus pasos o no.
Pero en general, “sigue exis-
tiendo una respuesta inicial de
correccion de la empresa ata-
cada, y la Bolsa espera aconte-
cimientos para comprar de
nuevo o dejar que siga cayen-
do”, indica un operador del
mercado.

Eso si, los reguladores lo si-
guen viendo como una activi-
dad legitima. Igual que hay in-
Versores que compran una ac-
cion y la elogian, es legitimo
venderla y criticarla, es su ra-
zonamiento.

LaLlave / Pagina2
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El ICO da 2.000 millones para tapar
el historico agujero de las eléctricas

GRAN PRESTAMO PARA EL DEFICIT DE TARIFA/ E£| Fondo que cubre el desfase de 30.000 millones que se cred a
Endesa, Iberdrola, Naturgy y EDP deja de emitir bonos y, en cambio, usa la ayuda de la entidad estatal.

Miguel A. Patifio. Madrid

El famoso déficit de tarifa
eléctrico, el multimillonario
agujero financiero que se cred
en Espafia hace afios porque
los precios de la luz no cu-
brian sus costes, va camino de
solucionarse.

Ese déficit, que rozo los
30.000 millones de euros, ha
quedado reducido a unos
7.800 millones. Si nada se
tuerce, en 2028 quedara total-
mente saldado. Sera con la
ayuda del Instituto de Crédito
Oficial (ICO), la entidad ban-
caria estatal.

Se pondra fin de esta mane-
ra después de casi tres déca-
das aun problema que puso al
borde de la quiebra al sistema
eléctrico y que podria haber
desencadenado un enorme
quebranto econémico a las
grandes empresas, Endesa,
Iberdrola, Naturgy y EDP.

El Fade (Fondo de Amorti-
zacion del Déficit Eléctrico),
la entidad publica de gestion
privada que se cred para sol-
ventar ese problema, ha cam-
biado radicalmente su estra-
tegia. El Fondo ha renunciado
a emitir bonos para cubrir los
desfases y, en su lugar, esta
acudiendo a la linea de crédi-
tos que en su dia se habilitd
desde el ICO.

Esa linea asciende a 2.000
millones de euros. Segin
consta en el ultimo informe
sobre la evolucion del déficit
de tarifa elaborado por la Co-
mision Nacional de los Mer-
cados y la Competencia
(CNMC), el Fade esta usando
desde hace tres afios al ICO
de forma creciente. Es una es-
trategia coherente con el
mercado financiero.

Subidade tipos

La asistencia del ICO coinci-
de conlasubidadelostipos de
interés. En una situacion asi,
siempre sera mas economico
acudir a las condiciones del
ICO —casi hipotecarias— que a
la emision de bonos, que de-
ben ofrecer tipos de interés
mas altos y, por lo tanto, mas
caros de amortizar.

Las condiciones del ICO
—organismo que depende del
Ministerio de Economia, Co-
mercioy Empresa- son senci-
llas: un tipo de interés cons-
tante consistente en el euri-
bor a un mes mas un 1%. El
nuevo esquema del Fade es
un giro histérico en como
abordar el problema del défi-

JMCadenas

José Carlos Garcia de Quevedo es presidente del Instituto de Crédito Oficial (ICO).

Asi funciona

@ El déficit de tarifade la
luz empezo en el afio
2000, porque el precio
—congelado por decision
politica y electoral—- no
cubria los costes-.

@ El agujero aumentdy
en 2013 casillegé alos
30.000 millones.

@ El Gobierno cre6 el
Fade, con avales
estatales, para emitir
bonos y cubrir el desfase.

@ Los bonos se repagan
con recargos en el recibo
de luz. Quedan 7866
millones de deuda, que
pagaran de aqui a 2028.

cit de tarifa. Este desfase fi-
nanciero llegd asumar mas de
28.000 millones de euros en
su peor momento, en 2013. E1
déficit era consecuencia de
una politica normativa per-
versa con respecto a los pre-
cios del sector eléctrico.

Burbuja cada vez mayor

Esa politica empez6 en el afio
2000 cuando, para evitar
grandes subidas en la luz, el
Gobierno creo un sistema fic-
ticio de fijacion de tarifas, con
una especie de modelo com-
pensatorio. Los déficit que se
generaran un afo —porque el

El gran engafio de la luz gratis

El pasado sabado, el mercado mayorista de la luzen
Espafia, 0 pool, donde se casa la oferta de generacién conla
demanda que realizan los comercializadores para luego
distribuir electricidad a sus clientes, marcé cero euros por
megavatio hora durante seis horas seguidas, entre las
12.00y las 18.00. En ese tiempo hubo mas produccién (por
una fuerte generacion edlica y fotovoltaica) de la que podia
digerir la red en un dia que, por ser sabado, habia menos
demanda. Esos desajustes se estan produciendo de forma
cada vez mas frecuente en Espafia, a medida que hay mas
renovables, cuya produccién depende de si hay mas o
menos viento o sol. Es lo que en el sector se llama curva de
pato. El problema es realmente serio, porque supone un
desequilibrio creciente a la hora de casar ofertay demanda.
Pero también porque conduce a un gran engario: la idea de
que laluz es gratis. Ente las 12.00 y las 18.00 horas del
sabado, el precio a pagar por los usuarios en realidad no fue
cero euros por megavatio, sino 40 euros. ¢Por qué? Porque
ademas de la energia, se deben pagar costes de transporte,
distribucion y comercializacion. Es lo que se llama peajes.

A fecha de hoy, aiin
quedan 7Z.800
millones por cubrir
para tapar el desfase
de las tarifas de luz

precio no compensaba los
costes— se compensarian con
los excedentes que hubiera en
los afios en los que los costes
fueran menores —por mayor
produccion de renovables o
de hidraulicas, por ejemplo-.

Ese trilerismo energético
funcion6 un tiempo, hasta
que los costes fueron sistema-

ticamente mas altos. De esta
forma, la burbuja se fue ha-
ciendo mayor. Llegé un mo-
mento en el que, para taponar
el agujero, se necesitaba du-
plicar o incluso triplicar las ta-
rifas de golpe, algo totalmente
inviable desde el punto de vis-
taelectoral.

Mas precio, menos déficit

Fue entonces cuando se deci-
di6 crear el Fade, que con ga-
rantia del Estado emitiria
deuda (bonos) para ir cu-
briendo el déficit. En paralelo,
se fueron subiendo progresi-
vamente tarifas. A fecha de

En 2028, después de
tres décadas, Espaiia
terminara de pagar
los 30.000 millones
del déficit de tarifa

hoy, de aquel agujero de casi
30.000 millones quedan por
pagar pro un lado 6.564 millo-
nes de euros —en manos de
Fade- y, por otro lado, 1.301
millones de deuda anterior
—en manos de otras entida-
des-. En total, 7.866 millones.

Esta cifra supone un 21%
menos que la que en 2022. Es
una reduccion significativa.
sPor qué? En 2023, al igual
que en 2022, el sistema eléc-
trico fue muy excedentario
por la escalada de precios de
la luz por la guerra de Ucra-
nia. Esto ha hecho que se ace-
lere la amortizacion definitiva
del agujero. Segtin la ultima li-
quidacion, ahora hay incluso
un remanente de 6.000 millo-
nes con los que se podria pa-
gar casi toda la deuda de una
solavez.

Financieramente seria
contraproducente, porque los
bonos emitidos tienen una se-
rie de condiciones en cuanto a
vencimientos. Y penalizacio-
nes si se amortizan anticipa-
damente. Por el ritmo natural
de vencimientos, la deuda
quedara totalmente saldada
en 2028. Es la fecha en la que
se penso originalmente cuan-
doseideod el Fade.

Sitodo ocurre segun lo pre-
visto, se podria decir que este
sistema ha funcionado, aun-
que haya sido a costa de una
gran carga financiera. Los in-
tereses pagados por los bonos,
y ahora por los créditos del
ICO, son cuantiosos.

231 millones enintereses
Elpago de intereses asociados
ala deuda en 2024 sera simi-
lar al de 2023, 231,8 millones
de euros. El coste de la deuda
permanece invariable por-
que, aunque ahora hay menos
principal, los tipos de interés
han subido.

En 2022, se pag6 un tipo
medio por los intereses del
2,04%. En 2023, sin embargo,
se pagd de media casi medio
punto porcentual mas, hasta
un 2,444%.

Expansion.com

Mas informaci6n en la Newsletter
EXPANSION Energia, en www.expansion.com
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Luis Porras, nuevo of Counsel
de Mazars.

Mazars ficha
al exdirector
juridico de
Banco
Santander

A.Z.G.Madrid

Mazars ha cerrado la incor-
poracion de Luis Porras, exdi-
rector de la asesoria juridica
de banca comercial de Banco
Santander, como nuevo of
Counsel de la firma de servi-
cios profesionales, segtn in-
forma la compafia en un co-
municado. Porras se suma a
Mazars para potenciar el po-
sicionamiento y el desarrollo
de nuevos servicios en el sec-
tor financiero.

El nuevo of Counsel de la
firma, licenciado en Derecho
por la Universidad Autonoma
de Madrid, cuenta con una
trayectoria de mas de 30 afios
vinculado al sector financiero
con un amplio conocimiento
del ambito juridico y de la
banca comercial. Antes de in-
corporarse a Santander en
2016, Porras fue el director de
la asesoria juridica de Open-
bank desde 1996. Previamen-
te trabajo en AB Asesores y
Banco Herrero.

“La incorporacion de Luis
Porras refuerza nuestro posi-
cionamiento en el sector fi-
nanciero donde nuestra Fir-
ma cuenta con clientes de re-
ferencia tanto en Espafa co-
mo anivel europeo. El conoci-
miento y experiencia de Luis
contribuira a consolidar tam-
bién el equipo formado por
mas de 150 profesionales es-
pecializados en el sector fi-
nanciero y contribuir a seguir
prestando un asesoramiento
de maxima calidad a las prin-
cipales entidades financie-
ras”, explica Gaston Durand,
socio responsable de Legal de
Mazars en Espana.

Luis Porras afiade que “es
una gran oportunidad y un
orgullo unirme a una firma
de reconocido prestigio y ca-
lidad como Mazars, con un
profundo reconocimiento y
trayectoria en el sector finan-
ciero”.



IESE, Esade e IE, entre
los 20 mejores MBA del mundo

SEGUN FT/ lese ocupa la quinta posicion del ranking de MBA a tiempo completo tras
bajar dos escalones. Otras espafiolas del listado son Esade (17) y el IE (20).

R.A.Madrid

Los masteres para ejecutivos
de tres escuelas de negocios
espafiolas, IESE, Esade e IE,
forman parte del top 20 de los
mas valorados del mundo, se-
gun el ranking de Financial Ti-
mes. En concreto, la primera
espanola del listado es TESE
que, pese abajar dos escalones
respecto a 2023, mantiene su
MBA atiempo completo entre
los cinco mejores a nivel mun-
dial.

Superan a la espafiola el
programa de la escuela de ne-
gocios Wharton, de la Univer-
sidad de Pensilvania, que ocu-
pa la primera posicion de la
clasificacion, seguida de la
francesa Insead. La tercera
posicion, con la misma pun-
tuacion, la comparten la esta-
dounidense Columbia Busi-
ness School y la italiana SDA
Bocconi, de Milan.

La clasificacion del rotativo

britinico valora cuestiones co-
mo la evolucion salarial de los
alumnos, su progresion profe-
sional, la diversidad y presen-
cia de mujeres entre los alum-
nos y el claustro, la internacio-
nalizacion, asi como aspectos
relacionados con la investiga-
cion o el cumplimiento de cri-
terios ambientales, sociales y
de gobierno corporativo.

Para Marc Badia, vicedeca-
nodel IESE y decano asociado
de los programas MBA y
MiM, los buenos resultados
enesterankingalolargodelos
anos reflejan el “ADN del
MBA del IESE”. “El enfoque
personal que implica un cui-
dado y una atencion persona-
lizada de cada alumno. Nues-
tro énfasis en la sostenibilidad
y los negocios responsables
también los prepara para con-
vertirse en una fuerza para el
cambio positivo en el mundo”,
indica Badia, que destaca tam-

Expansion

I\VV Encuentro

bién su caracter internacional.
La siguiente espafiola del
listado es Esade, que sube tre-
ce escalones para colocarse en
el nimero 17. Para Joan Ro-
don, decano de Esade Busi-
ness School, el principal atrac-
tivo del MBA a tiempo com-
pleto de Esade para alumnos,
empleadores y empresas es
que proporcionaal alumno “el
conocimientoy las competen-
cias necesarias para liderar
equipos diversos, anticipar las
ultimas tendencias del merca-
doy generar impacto social”.
Rodon destaca que la posi-
ci6én de Esade como numero
uno en Europa en incremento
salarial de los alumnos.
También en el ‘top 20’ seen-
cuentra IE Business School
que mejora dos puestos res-
pecto a2023. “Este ranking re-
conoce nuestro esfuerzo para
impulsar el cambio positivo a
través de la educacion, la in-

kyndryl

Gestion inteligente de la
tecnologia: impulsando la
rentabilidad empresarial

21 Feb 2024 930-12.30h

Santo Mauro, a Luxury Collection Hotel
C/ Zurbano, 36, 28010 - Madrid

INSCRIPCIONES
E INFORMACION:

ESCP, con campus
en Madrid, ocupa el
puesto 25, mientras
que Eada asciende
al niimero 94

vestigacion y la innovacion”,
David Suérez, vicedecano del
International MBA y Master
in Management. Suarez sub-
raya que la escuela ocupa la
primera posicion mundial en
formacion en sostenibilidad.

ESCP Business School, es-
cuela francesa con campus
también en Madrid, aparece
en el puesto 25 a nivel mun-
dial, subiendo dos lugares con
respectoal afio anterior. Laura
Reyero, decana asociada del
MBA in International Mana-
gement, apunta que este resul-
tado demuestra que el MBA
de ESCP “esta fortaleciéndose
cadavezmas”.

EADA, que escala seis posi-
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RANKING DE MBA A TIEMPO COMPLETO

Financial Times

1 - University of Pennsylvania: Wharton Estados Unidos
2 2 Insead Francia
3= 1 Columbia Business School Estados Unidos
3= 6 SDABocconi School of Management [talia
5 3 IESE Business School Espafia
6= 9 Northwestern University: Kellogg Estados Unidos
6= 11 MIT: Sloan Estados Unidos
8 16 London Business School Reino Unido
9 8 Cornell University: Johnson Estados Unidos
10 11  University of Chicago: Booth Estados Unidos
11 4 Harvard Business School Estados Unidos
12= 17 HEC Paris Francia
12= 15 Dartmouth College: Tuck Estados Unidos
14 11  Duke University: Fugua Estados Unidos
15 10 VYale School of Management Estados Unidos
16 17  University of Virginia: Darden Estados Unidos
17 30 Esade Business School Espaiia
18 14  UCLAAnderson School of Management Estados Unidos
19 7 University of California at Berkeley: Haas Estados Unidos
20 22 IEBusiness School Espaiia
94 100 EADA Business School Barcelona Espafia

Fuente: Financial Times

ciones, ocupa el puesto 94 del
ranking mundial de MBA a
tiempo completo. “La decidi-
da apuesta institucional por la
sostenibilidad, junto a la inno-
vaciony el liderazgo, esta dan-
do no solo frutos en la carrera
profesional de nuestros gra-
duados sino también en el im-

pacto responsable y sostenible
que generaran en las empre-
sas, y por extension en la so-
ciedad”, sefala Ella Boniuk,
directora del International
MBA de EADA.

Pagina 27 / (Sigue siendo necesario
estudiar hoy un MBA?

#Innovat'ithXP" 2

#Gestiénlr__l_"téligent‘e.TjI__ o
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Los Inversores activistas
intensifican sus campaiias

OBJETIVO, EUROPA/ Empresas como BP la duefia de Tinder o Grifols sufren ya este
afio las presiones de fondos activistas, que en 2023 lanzaron récord de camparias.

Ana Medina. Madrid

El fondo de cobertura londi-
nense Bluebell acaba de pedir
a BP que abandone su com-
promiso de recortar la pro-
duccion de petréleo y gas, asi
como otras medidas clave de
su estrategia para transfor-
mar la petrolera britanica en
un proveedor de energia lim-
pia; Elliott Investment Ma-
nagement ha construido una
participacién de mas de
1.000 millones de délares en
Match Group (duefio de Tin-
der) y planea presionar a la
compafiia para que adopte
medidas que impulsen el va-
lor de sus acciones; y el fondo
de inversiones Gotham City
Research ha emitido un in-
forme desfavorable sobre
Grifols, provocando su des-
plome en Bolsa. BP, Match
Groupy Grifols son tres de las
compaiiias que en este 2024
se estan enfrentando al ata-
que o a las peticiones de fon-
dos activistas para que hagan
cambios en sus gestion, se-
greguen activos o impulsen
su valoracion.

Los expertos afirman que
el activismo seguira jugando
un importante papel en los
proximos meses y prevén que
estos inversores lancen més y
mas importantes campafias
sobre las empresas, con las
europeas como uno de los
principales objetivos. Una en-
cuesta del despacho de abo-
gados Skadden Arps, en cola-
boracion con Activistmoni-
tor, publicada en enero, apun-
taba que seis de cada diez gru-
pos europeos espera que el
activismo accionarial aumen-
te durante este afio en el Viejo
Continente.

Ejerciciorécord

Su estrategia llega tras un
2023 récord en campafias ac-
tivistas. El afio pasado se lan-
zaron 252 nuevas campanas
en todo el mundo, un 7% mas
que las 235 de 2022, segin un
informe del banco de inver-
sion Lazard. Incluso superan
los datos de 2018 y 2019, pre-
vios a la pandemia de Covid,
cuando se registraron 249 y
209, respectivamente.

La lista incluye grupos
norteamericanos como Sa-
lesforce, que fue atacado por
cuatro activistas el afo pasa-
do (ValueAct, Elliott Mana-

i ) 15

El fondo Bluebell ha pedido a BP que deje su compromiso de recortar la produccién de petrdleo y gas.

Mas tamaiio por capitalizacion

El activismo tiene un futuro brillante, como muestrael
estudio Activist Go Big, de la firma SquareWell Partners. Tras
analizar las veinte empresas mas grandes objetivo del
activismo entre 2020 y el primer semestre de 2023, tanto en
Estados Unidos como fuera, el estudio indica que el tamafio
medio de las veinte mayores empresas objetivo, medido por
capitalizacion, ha aumentado en los tltimos afios. En Estados
Unidos, de los 19.100 millones de dédlares de capitalizacién en
2021 pasé a 24.700 millones en 2022.Y de los 18.300
millones de délares en el resto del mundo en 2021, casi se
multiplicé por dos hasta 31.800 millones de ddlares en 2022.

gement, Starboard y Third
Point) y Walt Disney (Trian
Partners anuncio que pediria
dos asientos en el consejo,
provocando un polémico en-
frentamiento entre el cofun-
dador del fondo, Nelson
Peltz, y el CEO del grupo de
entretenimiento, Bob Iger).
O Carl Icahn, que emprendid
una agresiva camparia contra
Ilumina por la adquisicion
de Grail, empresa especiali-
zada en diagndstico del can-
cer. En diciembre, el grupo
de secuenciacion genética
anuncio que se desprenderia
de Grail. En Estados Unidos
se lanzaron 133 campaiias el
afio pasado, frente a las 142
de 2022 ylas102 de 2021.
Pero también Europa y
Asia-Pacifico tuvieron niveles
récord de activismo acciona-
rial el afo pasado, encabeza-
dos por Reino Unido y Japon.
En Europa se registraron 69
campafias, la mayoria de ellas
relacionadas con demandas

de fusiones y adquisiciones,
frente alas 60 de 2022 y las 50
de 2021.

En Europa
Lalista de empresas europeas
en la que pusieron en 2023 el
foco, recogida por la firma
SquareWell Partners, incluye
a Shell, Airbus, Glencore, Ke-
ring, Enel o RWE. También a
la espafiola Cellnex Telecom.
El fondo TCI, de Chris Hohn,
criticd la gestion de la compa-
fifa de torres de telecomuni-
caciones en el proceso de bus-
queda del remplazo del con-
sejero delegado, Tobias Mar-
tinez, y solicit su entrada en
el consejo de administracion.
Aunque buena parte del ob-
jetivo activista en Europa es
Reino Unido, los grupos ale-
manes acapararon el 20% de
todas las camparias europeas
en 2023, frente al 8% del afio
anterior. Inclusive Capital
Partnersy Bluebell apuntaron
a la farmacéutica Bayer y Pri-

Los expertos prevén
que las campaiias
activistas contra
compaiiias europeas
aumenten este afio

Frente al retroceso
en EEUU, en 2023 su
actividad crecio en
Europa, sobre todo
en Alemania e ltalia

meStone Capital y Engine Ca-
pital pusieron la mira en la fir-
ma de productos quimicos
Brenntag. La actividad tam-
bién subié enItalia, con el 10%
de todas las campanias euro-
peas (2% en 2022).

EnAsia
En Asia Pacifico, donde los
hedge fund locales fueron los
mas activos, las nuevas cam-
pafas se elevaron a 44. En
2022 fueron 32 y en 2021, 19.
Entre los objetivos, Alibaba,
Japan Tobacco, Newcrest
Mining o KB Financial.
Aunque en el pasado el acti-
vismo ha estado dominado
por fondos como Elliott o
Third Point, la estrategia esta
siendo desplegada cada vez
mas por otros accionistas.
Mas del 40% de los activistas
que lanzaron campanas el afio
pasado lo hicieron por prime-
ra vez, seguin Lazard, a medi-
da que crece el namero de in-
versores descontentos.

LAS ESPANOLAS EN LA LISTA CDP...

1 Applus Services i Ferrovial I Miquel y Costas

1l CaixaBank i Ferrer 0 Puig

0 Cajamar 1 Iberdrola N Redeia

1 Cellnex Telecom 1 Inditex 1 Sacyr

1 Coca-Cola Europacific B Inmobiliaria I Técnicas
Partners Colonial Reunidas

0 Enagés B Isdin 0 Telefonica

.Y 10 GRUPOS CONSIGUEN LATRIPLE A

1 Beiersdorf (Alemania)

0 Lenzing (Austria)

1 Danone (Francia)

0 'Oréal (Francia)

1 Kao Corporation (Japon)

I Mayr-Melnhof Karton (Austria)

0 Kering (Francia)

1 Philip Morris (Estados Unidos)

0 Klabin (Brasil)

1 Sekisui House (Japon)

Fuente: CDP

17 grupos espanoles,
reconocidos por su
actuacion ambiental

A.Medina. Madrid
Carbon Disclosure Project
(CDP) reconoce cada afio las
actuacion, liderazgo y trans-
parencia medioambiental de
las empresas. La organizacion
de divulgacion ambiental sin
animo de lucro solicita cada
afio informacion a miles de
compaiiias de todo en mundo
para calificar su desempefio y
divulgacion en materia de
cambio climatico, deforesta-
ciony seguridad hidrica. Tras
calificar amas de 21.000 com-
paiiias, s6lo 346 son reconoci-
das como lideres en la Lista A
de Cambio Climatico por di-
vulgar datos ambientales pro-
cesablesy de calidad.
Dieciséis empresas dentro
de la Lista A de Cambio Cli-
matico son espafiolas. Trece
cotizan en Bolsa: Applus Ser-
vices, CaixaBank, Cellnex,
Colonial, Enagas, Ferrovial,
Cajamar, Iberdrola, Inditex,
Redeia, Sacyr, Técnicas Reu-
nidas y Telefonica. A ellas se
suman la farmacéutica Fe-
rrer, la compaiiia de produc-
tos dermatoldgicos Isdin y el
grupo de moda y perfumeria
Puig. También se encuentra
en la Lista A de clima, la em-
botelladora Coca-Cola Euro-
pacific Partners, que cotiza en
laBolsa espafiola.

Bosquesy agua

Treinta grupos mundiales
han sido incluidos en la Lista
A de Bosques y 101 en la Lista
A de Seguridad Hidrica. Silas
empresas lideres en cambio
climatico deben proporcio-
nar una verificacion del 100%
de sus emisiones de Alcance 1
y 2, las forestales deben infor-
mar sobre la trazabilidad de
toda su cadena de suministro

CDP calificala
actuacion de los
grupos en cambio
climatico, bosques y
seguridad del agua

de productos basicos, inclui-
dos los origenes del abasteci-
miento de los paises con ries-
go forestal. Y las companias li-
deres en seguridad hidrica
deben demostrar una conta-
bilidad integral de este recur-
so, indicando la monitoriza-
ci6n regular de las extraccio-
nesy descargas.

La papelera Miquel y Cos-
tas es la tinica espafola reco-
nocida tanto en la Lista A de
Bosques, por preservarlos co-
mo mitigacion del cambio cli-
maticoy fuente de diversidad,
como en la de Seguridad Hi-
drica. Mientras, Ferrovial y
Sacyr también reciben la cali-
ficacion A en Seguridad Hi-
drica, que se suma a la de
Cambio Climatico.

Triple A
Diez grupos entran en la pres-
tigiosa Lista Triple A, al reci-
bir esta calificacion en los tres
apartados. Son Beierdorf (Ni-
vea), Danone, Kao Corpora-
tion, Kering, Klabin, Lenzing,
L’Oréal, Mayr-Melnhof Kar-
ton, Philip Morris y Sekisui.
Seis de las diez son europeas.
CDP emplea una metodo-
logia independiente para eva-
luar, asignando una puntua-
cibnde A aD, en funciondela
exhaustividad de la divulga-
cion, de la gestion de los ries-
gos, de las mejores practicas
en liderazgo ambiental y del
establecimiento de objetivos
ambiciosos y significativos.
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Catorce heridos al caer un arbol
por el viento en una atraccion

PORTAVENTURA Catorce personas fueron heridas ayer, dos de
ellas criticas, al caer undrbol enla atraccién ‘Tomahawk'en el parque
de atracciones por el fuerte viento. El parque ha explicado que se tra-
ta de un “incidente fortuito” debido al episodio de fuertes vientos,
después de que las ramas del érbol caido impactaran en algunas de
las personas que estaban subidas en la atraccion. PortAventura ase-
guraque es un “suceso completamente ajeno a la operativay man-
tenimiento” de las atracciones y que sus instalaciones cumplen con
“los mas altos estandares de seguridad™ con revisiones diarias.

EY se endeudo
en 650 millones
por su fallida escision

Stephen Foley / Simon Foy. Fi-
nancial Times

EY acumulé mas de 700 mi-
llones de ddlares de deuda
adicional (650 millones de eu-
ros) en su negocio operativo
global para hacer frente a los
costes del fallido plan de esci-
sion de su division de consul-
toria, segun las cuentas re-
cientemente presentadas.

Las cifras, hechas publicas
elfin de semana en el Registro
de Sociedades britanico, deta-
llan el impacto financiero del
Proyecto Everest, que fracasd
en abril tras las luchas inter-
nas en la firma de contabili-
dad delas BigFour.

EY gast6 unos 600 millones
de ddlares en la preparacion
de la escision, que, segun sus
lideres mundiales, impulsaria
el crecimiento de ambas par-
tes de la empresa al liberar a
los consultores de las normas
sobre conflicto de intereses
que les impiden vender servi-
cios alos clientes de auditoria.

Proyecto Everest

El endeudamiento de la em-
presa se dispar6 hasta los 983
millones de délares a 30 de ju-
nio de 2023, frente a los 269
millones de un afio antes, al
ampliar una linea de crédito
existente a tipo variable y sus-
cribir una segunda. La deuda
adicional esta disenada para
suavizar los costes del Pro-
yecto Everest a lo largo de
mas de un ejercicio financie-
rO.

En conjunto, las firmas na-
cionales miembros de EY en-
viaron 6.400 millones de do-
lares en honorarios a la com-
pafia operativa global en el
afio fiscal 2023, casi el 13% de
los ingresos globales de
49.400 millones de dolares.
En 2022, 1a cifra fue de 5.300
millones de délares, lo que re-

La firma prevé
amortizar los costes
derivados del
Proyecto Everest el
proximo mes de julio

e
S

-

Oficinas de EY.

EY renuncio en abril
a separar sus lineas
de consultoria

y auditoria tras

la division interna

presenta menos del 12% de
los ingresos.

A diferencia de una empre-
sa multinacional tipica, EY es
unared de sociedades de pro-
piedad local vinculadas a tra-
vés de una entidad global que
establece la estrategia y ges-
tiona servicios compartidos
como los de TI. La empresa
operativa global, con sede en
el Reino Unido, funciona so-
bre una base de equilibrio, fi-
nanciada por las comisiones
cobradas a las firmas que son
miembro.

“Es habitual que una orga-
nizaciéon mundial de 50.000
millones de dolares como EY
mantenga una modesta linea
de financiacion en su balan-
ce”, declaro.

“La linea de financiacion se
ha utilizado para apoyar in-
versiones previas en nueva
tecnologia, gestionar el flujo
de caja y hacer crecer practi-
cas especificas. Como ya se ha
comunicado a nuestros so-
cios, los costes incurridos du-
rante el Proyecto Everest se
amortizaran casi en su totali-
dad el1dejulio de 2024”.

Una jueza de EEUU cita a Elon Musk
para aclarar la compra de la red social

X Unajuezade San Francisco ordend a Elon Musk, duefio de X (an-
tes Twitter), testificar en la investigacién de la Comisién de Bolsa y
Valores (SEC) de EE.UU. sobre la adquisicién en 2022 de esared so-
cial por parte del multimillonario. “El tribunal acepta la solicitud de la
SEC para hacer cumplir la citacién’, sefiala la jueza Laurel Beeler en
el fallo de 10 paginas al que tuvo acceso ‘Efe: Musk no habia acudido
a una citacion del 15 de septiembre en la que debia prestar declara-
cién como parte de la investigacién. La SEC sospecha que la tran-
saccién podria haber incurrido en un delito de fraude bursatil.

Crecimiento del 10% en 2023 tras poner
el foco en EEUU, Brasil y México

BELLA AURORA | a marca de dermocosmeética logré una factu-
racion de 41 millones el afio pasado tras crecer un 10% y obtuvo un
resultado operativo bruto de 3,2 millones. La comparifa, que vende
en 30 paises mediante acuerdos de distribucion, ha abierto tres filia-
les en el extranjero, en México (2016), EEUU (2020) y Brasil (2021),
para acelerar su crecimiento. Detras de la ensefia se encuentra Be-
lla Aurora Labs, una empresa pilotada por Josep Maria Martinez-Ri-
bes, que junto a Emesa, el hdlding de Emilio Cuatrecasas, y un grupo
deinversoresy directivos compraron lamarcaalaempresa Gili.

Las megacompras
del ‘private equity’ en
Europa, en minimos

PEOR NIVEL DESDE 2014/ En 2023 se contabilizaron 42 grandes
operaciones, que absorbieron en total 105.100 millones.

Mamen Ponce de Leén. Madrid
El entorno adverso en el que
se tuvo que mover el private
equity en 2023y, sobre todo, el
incremento de los costes de fi-
nanciacion han pasado factu-
ra a las grandes compras de
los fondos en Europa. Estas
megatransacciones, protago-
nizadas por los gigantes del
sector y que superan los 1.000
millones de euros, cerraron el
afio en el nivel minimo de in-
version movilizada desde
2014.

A pesar de los problemas
que envolvieron -y envuel-
ven- la actividad de las gesto-
ras, el private equity salvo el
peor efecto en Europay acabd
2023 con un importe agrega-
do de inversion en la region
de 420.500 millones de euros.
Esta cantidad revela una cai-
da del 26,5% respecto a 2022
y del 27,8% desde el récord al-
canzado en 2021. Pero es un
valor superior a los registra-
dos en los afios anteriores, se-
gun los datos del servicio de
analisis Pitchbook.

No obstante, hubo una par-
te del mercado que no pudo
rehuir toda la fuerza del golpe
y resultd mas afectada por el
cambio de situacion provoca-
do por la inflacién y el rebote
delos tipos de interés. Se trata
de las megacompras. Por la
envergadura que tienen, los
fondos utilizan mayor apalan-
camiento en este tipo de ad-
quisiciones y no es de extra-
far que la restriccion y el en-
carecimiento del crédito en el
que se han traducido las nue-
vas condiciones financieras
las hayan impactado de gra-
vedad.

Pitchbook apunta que el
afio pasado apenas se contabi-
lizaron 42 megadeals en Eu-
ropa, que acapararon 105.100
millones de euros de inver-

Adevinta, mayor inversion del ‘private equity’ en Europa en 2023.

Las adquisiciones
milmillonarias sélo
canalizaron un
cuarto de la apuesta
de los fondos

sién. Esta cifra contrasta -y
mucho- con los 192.300 mi-
llones de euros que absorbie-
ronen laregion las 62 grandes
operaciones registradas en
2022, y constata un recorte
anual del 45,3%.

Proporcién
La proporcion de las compras
milmillonarias en el total de la
inversion fue del 25%, esto es,
s6lo un cuarto de la inyeccion
de los fondos de private equity
en compaiiias europeas se ca-
naliz6 a través de este tipo de
transacciones. En 2022, re-
presentaron mas de un tercio
del global, el 33,6%.

A la cabeza del ranking de

mayores operaciones se sitia
la oferta proxima a los 12.000
millones de euros de los pesos
pesados del sector Permira y
Blackstone, entre otros posto-
res, para comprar Adevinta,
grupo de anuncios clasifica-
dos que cotiza en la Bolsa de
Oslo y que en Esparia es due-
fio de los portales Fotocasa,
InfoJobs, Coches.net o Mila-
nuncios.

También se incluye dentro
de este club, la adquisicion del
operador de telefonia Voda-
fone Espana por parte del
fondo britanico Zegona,
anunciada el pasado octubre
y valorada en alrededor de
5.000 millones de euros. Y la
inversion de la gestora con
pasaporte espafiol Asterion
Industrial Partners en la eléc-
trica alemana Steag por 2.600
millones de euros a finales de
agosto.
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Plameca crece
con la compra
de ATP
Farma por

18 millones

P.Bravo. Madrid

Plameca, empresadedicadala
produccion de complemen-
tos nutricionales y plantas
medicinales escindida de
Suanfarma en 2022, sigue
creciendo via adquisiciones.
El grupo, propiedad del em-
presario Héctor Ara a través
de su firma familiar Ances
Mei, ha cerrado la compra de
una participacién mayoritaria
en ATP Farma con una valo-
racion que se situa en el entor-
no de los 18 millones de euros,
segun fuentes financieras.

Con la integracion de ATP
Farma -especializada en el
desarrollo y comercializacion
de productos de salud y cui-
dado personal en grandes su-
perficies (Alcampo, Consum,
Dia, El Corte Inglés), farma-
cias y cadenas de perfume-
rias—, Plameca se convierte en
un proveedor omnicanal. La
facturacion conjunta de am-
bas companias supera los 30
millones de euros, con un
ebitda en el entorno de los 6
millones, pues los margenes
son superiores al 20%.

La escision de Plameca de
Suanfarma se produjo en
marzo de 2022 através de una
operacion de management
buy out. El equipo directivo y
el fundador y entonces presi-
dente de Suanfarma, Héctor
Ara, compraron la filial a la
compaiiia —que habia sido ad-
quirida previamente por el
fondo de capital riesgo fran-
cés Archimed-. La venta de
Plameca por Suanfarma se
explica porque la filial fabrica
producto terminado, mien-
tras que la matriz fabrica in-
gredientes farmacéuticos y
nutricionales. El precio de la
operacion fue de 15 millones.

Poco después, Plameca po-
tenci6 su canal online con la
compra de Galileo 61, una pla-
taforma de venta de produc-
tos de parafarmacia online.
Ahora, con ATP Farma, entra
en el canal retail y grandes su-
perficies. La transaccion ha
sido financiada por BBVA.
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Santander gestiona 4.100 millones
en activos dafiados a través de Deva

CARTERA PROPIA Y DE TERCEROS/ Alcanza una inversion de 700 millones de dd

ares en capital y deuda de

empresas en dificultades. Cierra el 64% de las operaciones en Europa y el 36% en Latinoamérica.

M.Martinez. Madrid.

Santander sigue aumentando
el balance de Deva Capital, la
plataforma de inversiony ges-
tion de carteras dafiadas que
lanzo6 en 2019.

La compaiiia ha alcanzado
un volumen bruto de activos
gestionados de 4.400 millo-
nes de ddlares (4.100 millones
de euros). Este importe inclu-
ye saldos propiedad del banco
y de terceros.

Santander, por otra parte,
ha invertido ya 700 millones
de dolares (650 millones de
euros) en activos deteriora-
dos a través de Deva. Ha con-
sumido el grueso del presu-
puesto inversor de 1.000 mi-
llones de dolares con el que
nacid la plataforma.

La sociedad, que ha cerra-
do una treintena de operacio-
nes desde su constitucion, ha
concentrado el 64,3% de las
inversiones en Europa y el
35,7% restante en Latinoamé-
rica.

El grueso de las transaccio-
nes se ha formalizado en Mé-
xico, Italiay Pert, y en menor
medida en Espafia, Colombia,
Irlanda, Francia, Alemania,
Bélgicay Suecia.

El56% de las inversiones se
ha canalizado a través de ins-
trumentos de deuda y el 44%
via capital.

Por lo que se refiere al volu-
men de las operaciones, en
torno a la mitad se ha movido
en una horquilla de entre 30 y
60 millones de dolares. Un
32% de los casos ha superado
el umbral de los 60 millones
deddlares.

El proyecto

Santander, que nunca ha pre-
sentado esta linea de negocio
como estratégica, ha ideado
Deva como una plataforma
global de inversion en carte-
ras de préstamos morosos y
fallidos, inmuebles adjudica-
dos, créditos de empresas en
dificultades y participaciones
en compaiiias de gestion in-
mobiliaria para crear una in-
fraestructura global de servi-
cing. Deva perdi6 16 millones
en 2022, tltimas cifras dispo-
nibles. Acumula ntimeros ro-
jos préximos a 40 millones
desde su creacion.

La plataforma se estructura
en torno a Deva Capital Hol-
ding Company, la cabecera de
la que cuelgan distintas parti-

Bloomberg News

¢ 34

Deva ha cerrado

29 operaciones con
una inversion media
deentre 30y 60
millones de dolares

La plataforma

ha registrado
pérdidas proximas
a 40 miillones desde
su creacion en 2019

cipadas: Deva Advisory, Deva
Investment, Deva Manage-
ment y Deva Servicer. La lista
de filiales se completa con la
compafiia mexicana Decaro-
me, que canaliza las inversio-
nes en el pais azteca.

La pata de negocio orienta-
da a la gestion de activos da-
fiados, Deva Servicer, agrupa
la participacion del 15% que
Santander tiene en la gestora
inmobiliaria Aktua y el 100%
de Diglo, el servicer que San-
tander lanzé en 2022, cuando
decidi6 volver a administrar
una cartera improductiva que
hasta entonces gestionaba
Aliseda.

A través de Quasar, lasocie-
dad que comparte con
Blackstone y que agrupa la
antigua cartera de Popular,
Santander controla un 49%

Sede de Santander en Boadilla del Monte (Madrid).

antande

La presencia del banco en el sector inmobiliario

La plataforma Deva Capital
no es el tnico vehiculo a
través del que Santander
tiene exposicion al sector
inmobiliario. El banco
también controla el 49% de
Quasar, la joint venture que
cred en 2018 en alianza con
Blackstone y ala que
traspasé la cartera
inmobiliaria deteriorada del
extinto Popular.

Santander es propietario,
ademas, del 20% de
Promontoria Manzana.

de Aliseda, si bien esta partici-
pacion no esta integrada en
Deva Servicer.

Tampoco estd englobado
ya en el plataforma el 15% del
capital que Santander mante-
nia en Altamira. El banco ven-
dié afinales del pasado afio es-
ta participacion a DoValue,
que tenia el 85% restante y se
ha hecho con el control total.

Elequipo

Conforme ha ido incremen-
tando su actividad, Deva tam-
bién ha ampliado su equipo
gestor, encabezado desde su
creacion por Josep Julia. Se
uni6 al proyecto procedente

Es otra sociedad de activos
dafados, en este caso
inmuebles adjudicados, que
el banco constituy6 hace
seis afios tras asociarse con
Cerberus, que tiene el
restante 80% del capital.
Por otra parte, Santander ha
ido creando en los tltimos
afnos varias filiales
inmobiliarias especializadas.
Entre ellas esta LandCo,
enfocada en el negocio de
suelo; y dentro del mundo
de las oficinas, Uro Property

del Banco Mundial.

Deva cuenta ya con mas de
20 profesionales a los que ha
fichado en el mundo de los
fondos oportunistas y de re-
cuperacion de deuda. Desa-
rrollan su actividad en las ofi-
cinas que la plataforma tiene
en Nueva York, Londres y
Madrid.

El equipo gestor, que esta
vinculado a Deva Advisory,
recibe por este trabajo de ase-
soramiento una comision
anual equivalente a 1,10 veces
los costes en los que incurre
para prestar el servicio. Esta
comision ascendio6 a 15 millo-
nes de euros en 2022.

y RetailCo. La primera de
ellas gestiona sucursales
abiertas de Santander en
Espafia. RetailCo, por su
parte, busca maximizar el
valor de las oficinas que se
cierran a través del alquiler,
la venta o el cambio de uso
de los inmuebles.
Santander también es
accionista de distintas
inmobiliarias cotizadas:
Merlin (22,2%),
Metrovacesa (49,3%)y
Cevasa (24%).

El presidente de Deva Ca-
pital es José Maria Nus, que
también lidera el consejo de
LandCo, promotora de suelo
de Santander. Nus es asesor
de la presidenta Ana Botin,
entre otros cargos.

En el consejo de Deva tam-
bién se sientan Javier Garcia
Carranza, responsable de Par-
ticipaciones Corporativas y
Plataformas de Inversion del
banco; Jaime Rodriguez An-
drade y Jaime Guasch Vega
Penichet, directivos de la uni-
dad inmobiliaria de Santan-
der; y Remedios Ruiz Macia y
Carmen del Pozo, expertas en
riesgosy control.
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La gran banca
sobrepasa los
70.000 millones
en créditos
dudosos

Expansion. Madrid

Los grandes bancos del Ibex
35 contabilizaban, a cierre de
2023, 70.978 millones de eu-
ros en créditos dudosos, lo
que se traduce en un 2,3%
mas que en 2022 y una ratio
de mora media del 2,99%, se-
gun las datos recogidos por
Europa Press.

De esta forma, la ratio me-
dia de dudosos de las entida-
des (Santander, BBVA, Caixa-
Bank, Sabadell, Bankinter y
Unicaja) se sitta ligeramente
por debajo de la tasa de moro-
sidad elaborada por el Banco
de Espana, situada en el
3,45% ennoviembre.

Cabe destacar, sin embar-
go, que los datos recopilados
incluyen los negocios interna-
cionales de estos bancos, asi
como que la situacion varia
segun la entidad. Si se tienen
en cuenta también los crédi-
tos en vigilancia especial, las
principales entidades espafio-
las cerraron 2023 con una
cartera de activos problemati-
cos de 241.872 millones de eu-
ros, un 7,4% mas que en 2022.

Por entidades, y contabili-
zando el negocio internacio-
nal, Santander es la entidad
con mayor volumen de dudo-
s0s, hasta cerca de 36.000 mi-
llones, lo que implica un 2,8%
mas que en 2022. La tasa de
mora del grupo se situd en el
3,14%, seis puntos basicos por
encimadel cierre de 2022.

Por su parte, el saldo dudo-
so de BBVA crecié un 5,8%
(un 7,7% a tipos de cambio
constantes), hasta 15.305 mi-
llones de euros. De esta for-
ma, la tasa de mora se incre-
mentd hasta el 3,4%.

En el caso de CaixaBank,
los saldos dudosos se sittan
en 10.516 millones de euros, lo
que supone una reduccion de
175 millones de euros en el
afio en términos absolutos, y
del 1,6% en términos relati-
v0s, gracias a una “gestion ac-
tiva” de lamorosidad.

Por su parte, las cuentas
anuales de Sabadell reflejan
unareduccion de 114 millones
de euros en el saldo de dudo-
sos, 0 lo que es lo mismo, un
0,6%, hasta los 5.777 millones
de euros. Al término de 2023,
Bankinter contabilizaba 1.812
millones en créditos dudosos,
un 4,51% mas que en diciem-
bre de 2022, mientras que la
cartera de créditos dudosos
de Unicaja sumaba 1.568 mi-
llones de euros, un 19,1% me-
nos que al cierre de 2022.
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Lareforma de pensiones frena la caida
de participes tras 12 afos a la baja

EN 2023/ |os fondos de empleo, incentivados por el Gobierno, sumaron el afio pasado 165.756 nuevos
ahorradores, mientras que los productos de particulares cedieron 69.341 clientes al perder atractivo.

E. del Pozo. Madrid

Los planes de pensiones au-
mentaron el nimero de parti-
cipesen 2023 por primera vez
desde 2010. Cerraron el afio
con 9,49 millones de ahorra-
dores tras sumar 93.908 nue-
vos, lo que supone un aumen-
to anual del 1%, segin datos
de Inverco.

Elimpulso viene de los pla-
nes de pensiones de empleo,
que atrajeron 165.756 nuevos
participes, hasta rozar los tres
millones.

Los planes de particulares
por el contrario, perdieron el
afio pasado cuentas de parti-
cipes. Restaron 69.341 y se
quedaron en 7,33 millones de
ahorradores.

Esta evolucion coincide
con la reforma aprobada por
el Gobierno para incentivar
los fondos de pensiones co-
lectivos en detrimento de los
particulares.

El Ejecutivo aument6 los
beneficios fiscales de este
ahorro para pymes, autono-
mos, funcionarios y entes lo-
cales y creo6 los planes de
pensiones simplificados.

El nuevo tope fiscal y de
aportaciones para estas for-
mulas de ahorro aumentd
hasta un maximo de 5.750 eu-
ros anuales, mientras que en
los particulares han quedado
en 1.500 euros, frente a los
8.000 euros que podian aho-
rrary desgravar en 2020.

Se redujeron también, has-
ta el 0,4%, las comisiones de
gestion y depositaria maxi-
mas que pueden cobrar los
nuevos fondos de pensiones
publicos, en los que podran
invertir los planes de pensio-
nes.

Comisiones mas altas

Los costes de gestion y depo-
sitaria de los nuevos fondos
son, no obstante, superiores a
la media de los fondos exis-
tentes desde hace afos, que
son del 0,22% en gestion y del
0,03% en depositaria, segiin
datos la Direccién General de
Seguros y Pensiones.

Las gestoras lanzaron el
afio pasado planes de pensio-
nes simplificados tras firmar
acuerdos con asociaciones de
auténomos.

VidaCaixa, filial de Caixa-
Bank, gan6 el verano pasado
la puja para hacerse con la
gestion del plan de pensiones
simplificado del sector de la
construccion.

EVOLUCION DE LOS PLANES DE PENSIONES

>Participes
En millones.
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>Patrimonio
En millones de euros.
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El plan comenz6 su anda-
dura el pasado dia 2 de febre-
roy hasta el 30 de abril proxi-
mo se ha abierto un plazo pa-
ra que las empresas del sector
se adscriban al plan y realicen
las aportaciones correspon-

dientes de sus empleados. El
acuerdo firmado entre los
agentes sociales y la patronal
de la construccion fijo que un
1% del aumento salarial acor-
dado se destinaria al plan de
pensiones en 2022 y el mismo

Fuente: Inverco

porcentaje en 2023, mientras
que se eleva al 1,25% en 2024.
Las aportaciones de los dos
afios anteriores no se pudie-
ron realizar en los ejercicios
correspondientes, ya que la
normativa de los planes sim-

El plan del sector de
la construccion,
gestionado por
VidaCaixa, se pone
en marcha este mes

plificados no se completd
hasta el afio pasado.

Solventado este escollo, las
empresas que regularicen sus
aportaciones antes del 1 de
mayo no se veran penaliza-
das. Si tendran recargo si lo
hacen después de esta fecha.

La puesta en marcha de es-
te plan aumentara el nimero
de participes de los planes. Se
prevé que incluya a un millon
de trabajadores por cuenta
ajena, a los que se pueden su-
mar alrededor de 400.000
auténomos.

VidaCaixa y Mapfre han
lanzado un plan de pensiones
cadauna paralos ahorradores
de ATA, la Asociacion de Tra-
bajadores Autonomos.

Santander ha lanzado, entre
otros, un plan paralos notarios;
e Ibercaja, otro para los jove-
nes empresarios de Zaragoza.

Paginas1a16 Mensual de fondos
y pensiones

Revision
de la actividad
de las firmas

La Comisién Promotora
de los fondos de
pensiones de empleo
publicos se reunié a finales
de la semana pasada

con representantes

de las gestoras
seleccionadas para lanzar
estos fondos. El objetivo
de la Administracion es
recibir de primera mano
informacién sobre los
trabajos de las entidades
seleccionadas -VidaCaixa,
Santander, BBVA, Ibercaja
y Caser— para abordar

el desarrollo de los nuevos
planes de pensiones
destinados a auténomos,
pymes y funcionarios.

Las entidades han
trasladado a la Comisién
Promotora, integrada

por representantes

de varios ministerios,

su convencimiento de que
es imprescindible contar
con el apoyo

de la Administracion

para desarrollar estos
productos, creados

por lareforma

de los planes de pensiones
aprobada por el Ejecutivo.
En su opinién, es necesario
que las administraciones
publicas puedan retomar
sus aportaciones

alos planes

de los funcionarios,

para lo que es necesario
habilitar una partida

en los Presupuestos
Generales del Estado.

Santander destaca que el foco de las gestoras
se traslada de los particulares a los autonomos

E. del Pozo. Madrid

“Los planes de pensiones de
autéonomos son los nuevos
planes de particulares”, afir-
ma José Gonzalez, director
de Pensiones de Santander.
Los productos del sistema
individual “se circunscriben
ahora a potenciar aportacio-
nes periddicas y a captar de-
rechos consolidados [patri-
monio] de la competencia”,
afiade.

El responsable de la ges-
tora del banco afirma que las
captaciones en estos nuevos
productos “estan despegan-
do” y afirma que la aporta-
cion media realizada el afo
pasado a estos vehiculos es
muy superior a la captada
por los planes de pensiones
de particulares, situdndose
alrededor de los 3.000 eu-
ros”. Santander Pensiones

contabilizo el afio pasado 11
millones de euros en los pla-
nes de autonomos.

“Se han puesto las bases
parala consolidacion de este
nicho de mercado y preve-
mos que en 2024, a través de
una adecuada difusion, se
incrementaran de forma no-
table las suscripciones, tanto
en planes de auténomos co-
mo en la creacion de planes
de empleo simplificados pa-
rapymesyempresas”.

Santander es una de las
cinco gestoras selecciona-
das por el Gobierno para
lanzar los nuevos fondos de
pensiones de promocion
publica “que entraran en
funcionamiento alo largo de
este afio”.

A partir de este momento,
comenzara a correr el plazo
de tres afios para que las cin-

co gestoras seleccionadas
“alcancen un patrimonio to-
tal cada una de 500 millones
en los tres nuevos fondos
que estan lanzando ahora”.

La meta conjunta de
2.500 millones de euros
puesta por la Administra-
ci6n para las cinco gestoras
seleccionadas —Santander,
CaixaBank, BBVA, Ibercaja
y Caser- “es un objetivo
muy ambicioso y su logro
va a depender entre otras
cosas del impulso que la
Administracion dé a este
ahorro a través de la apro-
bacion de la reanudacion
de las aportaciones a los
planes de pensiones de los
funcionarios. También sera
clave el impulso que se tras-
lade a los agentes sociales
para que se incluya la previ-
sion social en la negocia-

José Gonzalez, director de
Pensiones de Santander.

cidn colectiva de los secto-
res mas relevantes de la
economia”.

Desde el lado de las gesto-

ras, “su capacidad comercial
sera determinante para ase-
gurar la maxima capilaridad
y acceso a todas pymes, ad-
ministraciones publicas, en-
tidades locales y autono-
mos”.

Pese a esta tendencia, el
responsable de pensiones de
Santander sefiala que en
2023 la entidad ha captado
mas negocio de prevision
social a través de unit linked.
“Dos de cada tres nuevas
captaciones (empresas que
lo constituyen) han ido a es-
te producto”.

Explica que puede ser un
hecho puntual que obedece-
riaaque estos productos son
mas flexibles ala hora de in-
cluir en ellos a determina-
dos empleados y en el mo-
mento de fijar las aportacio-
nes.
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CaixaBank y BBVA revisaran al alza
Sus previsiones de crecimiento econémico

POR DESCONTADO

a temporada de revision de las previsio-
L nes macroeconomicas para 2024 ha co-
menzado y todo indica que van a ser al
alzay significativas. Es cierto que quien prime-
rolo ha hecho, la OCDE, apenas ha subido una
décima su estimacion, hasta el 1,5%. Pero una
primera aproximacion provisional de Caixa-
Bank situa el crecimiento del PIB en el 1,8%,
cuando apenas hace tres meses lo limitaba al
1,4%. En BBVA ocurre algo similar, aunque su
nueva prevision se publicard en marzo.

El avance de crecimiento del cuarto trimes-
tre del afio pasado publicado por el INE (0,6%)
sorprendio a todos los analistas. El propio go-
bernador del Banco de Espaiia, Pablo Her-
nandez de Cos, en una reciente intervencion
en Marruecos, hablé de “una posible revision
al alza” de las previsiones del banco, porque “el
dato publicado por el INE respecto al cuarto
trimestre ha sido mas alto del que se habia pre-
visto y esto podria sefializar una posible revi-
sion al alza del crecimiento”, aunque matizd
que “antes hay que analizar otras muchas
cuestiones”.

Durante la presentacion de los resultados
anuales de BBVA y de CaixaBank, tanto el pre-
sidente del primero, Carlos Torres, como el
consejero delegado del segundo, Gonzalo
Gortazar, sefialaron positivamente el dato del
INE y dejaron entrever que implicaba revisar
al alza sus propias previsiones para este afio.

Mejora
El responsable del servicio de estudios de
CaixaBank, Enric Ferndndez, remitié a mar-
zo la publicacion del dato concreto. No obs-
tante, apenas tres dias después, una persona
del departamento dijo en un acto publico
que, en una primera aproximacion, su nueva
estimacion es el 1,8%, cuando la anterior era
el 1,4%. Aproximacion porque aun se cono-
cen pocos datos de como se esta comportan-
do laeconomia en el inicio del afo.

En BBVA, que tiene el servicio de estudios

JMCadenas

Gonzalo Gortazar, consejero delegado de CaixaBank.

de un banco con el mayor prestigio, sefialan
que “el dato del cuarto trimestre, aunque re-
fleja un modelo de crecimiento no demasiado
virtuoso, apunta a una aceleracion de la acti-
vidad econdomica que lleva automaticamen-
te” a afiadir varias décimas a su anterior pre-
vision de crecimiento, que estaba en el 1,5%
paraeste afio.

“El efecto arrastre de lo que pasa en los tlti-
mos trimestres del afio anterior pesamucho en
lo que sucede en el afio siguiente”, afaden. En
todo caso, sefialan, ademas del efecto arrastre,
lo que se esta viendo en la evolucion de la eco-
nomia es la aceleracion del empleo, que volvid
atomar fuerza desde el verano pasado y que se
mantiene, con los datos del mes de enero.

En junio pasado las variaciones mensuales
de la afiliacion media crecian a ritmos de
10.000 personas y en enero la cifra se ha multi-
plicado por cuatro, hasta 40.000.

Este dato supone, segin BBVA, un empuje
adicional al que proporciona el efecto arrastre
de fin de afoy esta en linea con lo que arroja la
prediccion de evolucion del PIB real que ela-

JMCadenas

La actividad en Espafia es
elevada en comparacion con
otros paises de nuestro entorno,
aunque hay algunas sombras

bora la Airef, que afiadiendo al dato de afilia-
cion el de consumo de energia en enero y el
PMI de servicios conocido este mes, estima
que laactividad estaria creciendo a un ritmo de
siete décimas, cifra algo superior a la que un
modelo similar de BBVA calcula actualmente.

A medida que se vayan conociendo otros da-
tos que miden la actividad econémica, los ser-
vicios de estudios irdn afinando las previsiones
para, en marzo, hacerlas publicas practica-
mente todos al mismo tiempo.

Nubes

En todo caso, sefialan distintas fuentes, aun-
que la cifra del INE es importante porque
implica que la actividad en Espafa sigue
siendo, comparativamente con la de los pai-

(

Carlos Torres, presidente de BBVA.

ses del entorno, muy elevada, hay algunas
sombras que podrian matizar lo que pueda
ocurrir en el futuro.

La mas relevante es que, segtin la composi-
cion interna del dato del cuarto trimestre, la in-
version productiva descendié respecto al tri-
mestre anterior y que el protagonismo estuvo
en el consumo, mas el ptiblico, y en una cierta
acumulacion de existencias que podria disi-
parse en el futuro, ralentizando el crecimiento.

Ademas, se senala, el hecho de que el creci-
miento en el ultimo trimestre en la Union Eu-
ropea fuera menor del esperado podria influir
negativamente en la evolucion en Espafia, por-
que pudiera frenarse en adelante el ritmo de
las exportaciones a esos paises.

La prevision de crecimiento del Gobierno
para este afo es de un 2%, cifra solo superada
por uno de los participantes del consenso de
Funcas, que retine a los principales centros na-
cionales de analisis economico (la media de to-
dos ellos era hasta ahora del 1,6%), peroala que
se van a ir acercando a medida que todos ellos
actualicen sus previsiones.

La mejor INFORMACION, primero en &panSi()n

Valores preparados para
despegar en Bolsa
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FINANZAS & MERCADOS

Los stuper ingleses tiran la

toalla en el pulso alabanca

REINO UNIDO/ Las Ultimas cadenas de distribucion con negocio bancario en

EML

Gran Bretafa venden sus filiales para centrarse en su actividad principal.

Artur Zanén. Londres
Imagine ir a Mercadona a
contratar un seguro para el
coche. O que Eroski le remu-
nere por sus ahorros. La apa-
rentemente buena idea de los
supermercados britanicos de
aprovechar su extensa base
de clientes para prestarles
servicios bancarios tiene los
dias contados. Tesco acaba de
vender su negocio bancario a
Barclays y J Sainsbury ha
anunciado la salida ordenada.
Ambos lo argumentan por
la necesidad de centrarse en
su verdadero negocio: vender
alimentos y productos para el
hogar. El primero, que en
2019 ya se desprendio de sus
hipotecas, acordo el pasado
viernes la venta del negocio
de banca minorista por 700
millones de libras (820 millo-
nes de euros), algo menos de
lo que los analistas preveian.
El segundo, que fracas6 en
2021 en la venta al entender
que la oferta obtenida no era
atractiva, vuelve ala carga.
Tesco y Sainsbury’s son los
dos principales distribuidores
de Reino Unido, con una cuo-
ta de mercado del 27,6% y del
15,8%, respectivamente, se-
gun Kantar. Los dos crearon
sus negocios bancarios en
1997 y en cuestion de meses
terminaran con ellos, empu-
jados por la baja rentabilidad
de la actividad, el cambio que
vive la banca v las nuevas ne-
cesidades que afrontan los su-
permercados. M&S Bank
(vinculado a HSBC) y John
Lewis ofrecen servicios ban-
carios, pero no son bancos
completos, dicen en UK Fi-
nance, la patronal del sector.

Acuerdo exclusivo

Tesco y Barclays llegaron el
pasado viernes a un acuerdo
que permitira a Barclays co-
mercializar tarjetas de crédi-
to, préstamos v depositos con
la ensena de la cadena de su-
permercados. El banco asu-
mira 2.800 empleados y la fir-
ma de distribucion se quedara
con los seguros, las tarjetas de
regalo v los cajeros automati-
€0S, que necesitan poco capi-
tal y complementan su activi-
dad principal de venta mino-
rista. “Esto ayudara a Barclays
a diversificarse. Sus benefi-
cios estan muy concentrados
enel mercado de capitales yla
banca de inversion”, argu-
menta Edoardo Calandro,
analista de Moody’s. Sains-

Bloomberg News

Sainsbhury's y
Tesco, principales
cadenas, se
desprenderan de
su banca minorista

bury’s comercializa produc-
tos de ahorro, tarjetas de cré-
dito, seguros y créditos perso-
nales y el afio pasado ya se
desprendio de su cartera hi-
potecaria. La filial bancaria
nacio como una sociedad
conjunta al 50% con el anti-
guo Bank of Scotland -hoy,
integrado en Lloyds—, pero en
2014 se independizo de su an-
tiguo socio, previo pago de
248 millones de libras.

La historia se repitio con
Tesco, con el mismo socio es-
cocés en sus origenes y termi-
nando, en 2008, como una fi-
lial controlada al 100% por la
propia cadena. Uno y otro
buscaron diversificarse en un
negocio que en los afos 90 era
rentable. ;Se necesitaba capi-
laridad? Tenian una red de
super. ;Era importante la
marca? Ambas ensefas te-
nian (y conservan) el recono-
cimiento que aveces les faltaa
los bancos.

“Al final se trata de decidir
donde depositas el dinero.
Quiza usted no comprara pa-
tatas en HSBC porque proba-
blemente piense que el banco

Imagen de un cajero de Sainsbury's en el exterior de un supermercado.

no esté capacitado para ven-
der patatas”, comentaba en
The Daily Telegraph Philip
Hampton, expresidente de
Sainsbury’s. La empresa, pese
a ello, suma 1,9 millones de
clientes y tiene 1.350 cajeros.
La filial bancaria de Tesco
cuenta con 5,2 millones de
clientesy 3.540 empleados.

Varios cambios han acon-
sejado a los actuales directi-
vos dar marcha atras en el ne-
gocio bancario, que resta
energias pese a generar bene-
ficios. Los analistas preveian
que Tesco Bank habria gana-
doen 2024 unos 142 millones
de libras con todo su negocio.
En Sainsbury’s, los margenes
se han estrechado un 30%,
hasta los 13 millones, en su
primer semestre fiscal del
ejercicio 2023-2024 (en el pa-
sado el beneficio llego a unos
60 millones anuales).

Nicho de mercado

“Si no operas con una cierta
escala, el sector bancario bri-
tanico es duro, a no ser que
ocupes un nicho de merca-
do”, apunta Benjamin Toms,
analista de RBC Capital. El re-
corte de los tipos de interés
—que se ha matizado enlos tl-
timos meses— puso sobre las
cuerdas la rentabilidad de los
primeros afios. Ambas cade-
nas han logrado apenas un 5%
de los créditos al consumo. A

Free cash
withdrawals
Sainsbury’s Bank

La diversificacion
nacio en los 90, con
una rentabilidad mas
alta y cuando el
negocio no era digital

ello se suma que el nuevo ne-
gocio es cada vez mas digital,
con requerimientos cada vez
mas sofisticados en seguri-
dad. “Ninguno se aproximaba
ala escala de los grandes ban-
cos”, resume Joseph Dicker-
son, analista de Jefferies.

Y todavia otro factor: el re-
querimiento creciente de ca-
pital y la complejidad al alza
de cumplir los requerimien-
tos legales para mantener
abiertos estos negocios.

Sainsbury’s traspasara sus
clientes gradualmente a otras
entidades. “Hemos sido cla-
ros desde que lanzamos la es-
trategia en 2020 de ‘Primero,
la comida’, con la idea de que
nos concentrariamos en
nuestro negocio principal”,
apostillo el CEO de J Sains-
bury, Simon Roberts, que
contrato para el cierre a Ro-
bert Mulhall, hasta 2022 CEO
de la filial en Reino Unido del
irlandés ATB.

Comprar al mismo tiempo
unos huevos escoceses y un
seguro para el piso en un si-
per britanico dejara de ser
compatible pronto.

Dreamstime

El riesgo de impago
en la banca se
extiende a Europa

Expansion. Madrid

El nerviosismo del sector
bancario que golpea a entida-
des como New York Commu-
nity Bancorp no se limitara a
EEUU, sino que la posibilidad
de impagos se extendera a
Europa, segiin temen alertan
inversores.

“Hay partes del mercado
que consideramos que sufren
problemas muy profundos”,
afirma Jonathan Golan, ges-
tor de carteras de Man Group
en Londres, cuyo fondo de
bonos con grado de inversion
bati6 al 99% de sus pares el
afio pasado, seguin datos reco-
pilados por Bloomberg. “Hay
mas bancos que van a ser so-
metidos a escrutinio, mas
bancos que van a caer victi-
mas vy, potencialmente, algu-
nos bancos en situaciones de
impago a ambos lados del
Atlantico”.

Préstamos

La preocupacion de los inver-
sores por el sector inmobilia-
rio comercial estadounidense
ya se estd extendiendo por los
mercados mundiales. La ex-
posicion ha provocado des-
plomes de las acciones de
New York Community Ban-
corp, el alemdn Deutsche
Pfandbriefbank v el japonés
Aozora Bank, y los operado-
res analizan ahora quién po-
driaser el siguiente.

“En Alemania y los paises
escandinavos, la exposicion al
sector inmobiliario comercial
como porcentaje de los fon-
dos propios tangibles oscila
entre el 400%, el 500%, el
600% v el 700%", afirma Go-
lan en una entrevista. “Si cada
uno de estos bancos amortiza
15 centavos por cada dolar
que presta al sector inmobi-
liario comercial —lo que no di-
g0 que sea un caso base, sino

La preocupacion por
el sector inmobiliario
comercial de EEUU
se esta ampliando
por todo el mundo

un escenario totalmente razo-
nable-, no s6lo no tienen gra-
do de inversion, sino que son
insolventes”.

Han surgido los primeros
signos de un posible contagio
mas amplio. La semana pasa-
da, los bonos emitidos por
bancos alemanes especializa-
dos en el sector inmobiliario
se han desplomado después
de que analistas de Morgan
Stanley recomendaran a sus
clientes vender la deuda se-
nior emitida por PBB. La fir-
ma alemana ha aumentado
las provisiones debido a la
“persistente debilidad de los
mercados inmobiliarios”.

Bloomberg Intelligence
considera que, al suponer el
1% o menos de los activos, los
préstamos inmobiliarios co-
merciales estadounidenses
N0 SUpONen una amenaza sig-
nificativa para grandes ban-
cos europeos, como Deutsche
Bank, HSBC Holdings y BNP
Paribas, pero sefiala riesgos
en algunos prestamistas.

“La exposicion del 16% de
Aareal Bank y del 10% de
Pfandbriefbank presentan un
mayor riesgo, mientras que el
hecho de que PBB acabe de
elevar las previsiones de pro-
visiones frente a pérdidas so-
bre préstamos para 2023
muestra que la debilidad del
mercado inmobiliario no esta
plenamente reflejada”, escri-
ben analistasl.

Golan afirma que las posi-
ciones cortas son ahora atrac-
tivas, aunque no menciona
empresas ni habla sobre el
rendimiento de su fondo.
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Alemania tiene una elevada exposicion inmobiliaria.
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La

PODCAST® Primera de
Expansion

- AHORA TAMBIEN
#« PUEDE ESCUCHARNOS

K De LUNES a VIERNES, cada manana antes de las 08:00H

Hemos superado

:Todavia no nos escucha?

Descubralo aqui
Entre en expansion.com/podcasts.htmli

La Primera de Expansidn es un podcast diario que resume las nofticias mds importantes del
mundo econdmico, politico, empresarial y bursdtil. Incluye la agenda del dia, lo mds destacado
de Financial Times y los comentarios de los periodistas especializados de Expansién.

Cada dia, de lunes a viernes, antes de las 8 de la manana.
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“Si no tengo los 38 diputados gobernara un
multipartito de izquierdas independentista”

ENTREVISTA ALFONSO RUEDA Candidato del PP/ EStabilidad, seguridad juridica y menos impuestos son tres de las recetas del
aspirante a conseguir la quinta mayorfa absoluta paralos populares en Galicia. Le motiva, dice, rebelarse ante imposiciones.

Abeta Chas. Vigo

Este licenciado en Derecho y
funcionario de la Administra-
cion local, originario de Pon-
tevedra (1968), asumio la Pre-
sidencia de la Xunta de Gali-
cia en mayo de 2022. Su ges-
tion en el Gobierno gallego se
remonta, sin embargo, a
2009, cuando después de re-
sultar elegido diputado auto-
ndmico por su provincia natal
fue nombrado consejero de
Presidencia. Ha participado
en las cuatro citas electorales
anteriores que su partido, li-
derado por Alberto Niifiez
Feijoo, gand por mayoria ab-
soluta, pero el proximo do-
mingo dia 18 se estrena como
cabeza de cartel en un escena-
rio mas abierto.

- Las encuestas, en general,
y con diferente horquilla le
dan mayoria absoluta al PP
(38 diputados). ;Cual es la
que manejan en su partido?

Las encuestas son un esti-
mulo, las que lo dan todo por
hecho no me gustan, porque
invitan a la relajacion y no es-
tamos para ello. Tengo claro
que el objetivo es 38 como mi-
nimo y si no tengo los 38 go-
bernara un multipartito de iz-
quierdas independentista. Es-
tamos trabajando para eso,
ese es mi objetivo y seria el
umbral del éxito. Es verdad
que la mayoria de encuestas
apuntan a esa posibilidad, pe-
ro es una posibilidad, nada
mas, aunque tuvieran una de
48 diputados no daria nada
por seguro. La del CIS todo el
mundo nos decia que ibaade-
cir lo que dijo y que en segun-
da oleada nos bajaria las ex-
pectativas y ya todo se esta
cumpliendo; ya sabemos que
lo que dice el CIS responde
mas a la voluntad del Gobier-
no quealarealidad.

- ¢Seatreveriaavaticinar un
resultado?

No. Mi objetivo es ganar y
hacerlo como minimo por 38.
Esto no se lo dird ningtn par-
tido. Lo que diran es que el
objetivo es que yo no saque 38
diputados.

— De obtener 38 serian cua-
tromenos que los que tienen
hoy.

No compito con el ultimo
resultado del PP, del que yo
formé parte. Sé que la fron-
tera entre seguir gobernan-
do y haciendo cosas es 38 y
por lo tanto no planteo mas

k& vi objetivo es ganar
como minimo por 38.
Esto nolo dird ninglin
partido; lo que dirdn es
que yo no obtenga 38"

kke que se presenta

soy yo, asi que el primer
afectado [de no obtener
mayoria absoluta] seria

Y0, sin ninguna duda”

comparaciones.

- Sino lograran ese niimero
de parlamentarios, ;quién
perdera mas, usted o Feijoo?

El que se presenta soy yo,
asi que el primer afectado se-
ria yo, sin ninguna duda. Pero
sobre todo perderia Galicia,
que caeria en manos de un
multipartito de izquierdas in-
dependentista. Creo que per-
deria Galicia y supongo que
Sanchez se alegraria muchisi-
mo, porque estd montandoun
sistema en el que, aunque los
independentistas lo chanta-
jean, parece ser que le va bas-
tante bien con tal de gobernar.
- ¢Por qué se refiere a un
multipartito de izquierdas
independentista como alter-
nativa a un Gobierno del
PP?

En el debate de ayer [por el

debate a cinco de la TVG del
lunes pasado] el PSOE hizo
una renuncia absoluta hacia
la candidata del Bloque, que
se present6 en todo momento
como la que va a encabezar la
alternativa. El candidato del
PSOE no lo desminti6 en nin-
gun momentoy a esto se unen
las encuestas que cada vez
marcan mas la diferencia.
Creo que el PSOE lo sabe y ha
bajado los brazos. No hay par-
tido mas seguidista de las ins-
trucciones de Ferraz que el
partido socialista de Galicia y
me temo que Pedro Sanchez
con tal de que no gobierne el
PP le daigual quién lo haga, lo
cual es bastante triste porque
élaqui tiene un candidato que
essu apuesta personal, perole
daigual.
- Enlaprecampaiia hicieron
un llamamiento ala concen-
tracion del voto conserva-
dor en el PP, ahora yano ha-
blan de Vox. ;Ya no existe
eseriesgo?

Siempre dije lo mismo,
Vox no va a tener con toda se-

Miguel Mufiiz

!
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Alfonso Rueda, presidente de la Xunta desde mayo de 2022, y candidat

i

=

0 por primera vez a la Presidencia de la Xunta por el PP.

NextGen: “Tapan sus verglienzas acusando a las CCAA”

Sobre el grado de ejecucion
y transferencia de fondos
Next Generation, el
presidente en funciones
gallego asegura que “el
Estado para tapar sus
propias vergiienzas dice
que las comunidades
auténomas no estamos
ejecutando’. Lo desmiente
asegurando que de los
1.200 millones de euros de
esos fondos transferidos a
Galicia “estamos al 95% de
ejecucion. Esovaaseral
final lo que vamos a

guridad representacion, no va
a llegar en ningun caso al 5%,
por lo tanto todo voto a Vox
sera uno que nos impida a no-
sotros aumentar porcentaje y
eso, en lasede del BNG, lo van

ejecutar en fondos
NextGen, que llegan con
muchos condicionantes’.
Galicia, que ha estructurado
proyectos de energias
renovables y fibra textil
sostenible a través de la
sociedad mixta Impulsa, y
que cuenta con la planta de
automéviles de mayor
produccién de Espaiia
(Stellantis Vigo), de
momento esta fuera del
mapa de los grandes
proyectos subvencionados:
“Sigo sin entender, y es una

a celebrar muchisimo. Esto es
algo que tiene que entender la
gente que esté pensando en
votar a Vox que estoy seguro
de que es una parte pequeay
cadavez mas pequena.

labor callada que hacemos
todos los dias, muy
desanimante, por qué el
Estado se reservo los Pertes
industriales en exclusiva, en
lugar de descentralizar su
gestién en las comunidades
auténomas, camaras de
comercio o entidades
especializadas. La
conclusién es que la
mayoria del dinero, el 64%
de los Pertes industriales,
siguen como el primer dia,
sin convocar “. Como
ejemplo pone el de

- BNG y PSOE han anuncia-
do que su primera medida
de gobierno, llegado el caso,
seria la gratuidad de libros
de texto, ;Cual sera la suya?

Galicia es la inica comuni-

automocion: “El Ministerio
de Industria tuvo que
reconocer que estaba mal
disefiado. Anunciaron un
segundoy llevan meses,
meses y meses diciendo
que esta a punto, y yo pido
que se convoque cuanto
antes y sea efectivo’.
También lamenta el clima
de inseguridad juridica en
Espafia que retrae la
inversion foranea: “Nos ven
como pais. Atin asi
atrajimos 100 millones en
tres trimestres’.

dad con las tasas universita-
rias congeladas desde 2009 y
ahora daremos un paso mas y
todos los alumnos que vayan
aprobando curso por afio, no
pagaran matricula. Sera para



(T fuga de jévenes es
un mantray no es cierto.
2022 fue histérico porque
Galicia registré 7000
habitantes mas”

& & Las bonificaciones al
Impuesto de Sucesiones
afectan a836.000
contribuyentes. Sumar
ha propuesto eliminarlas”

todos los cursos de todos los
grados de las tres universida-
des publicas. Se suma a la gra-
tuidad de guarderias ptblicas
y privadas, por lo tanto, desde
que un nifio entra en el circui-
to educativo, en una guarde-
ria, hasta que sale con un gra-
do universitario, no tendra
que pagar absolutamente na-
da.

— ¢Van a continuar aplican-
dorebajasfiscales?

Ahora ya tenemos el trata-

miento fiscal para familias
con dos hijos como si fueran
familias numerosas; hemos
deflactado el IRPF; bajado un
punto el Impuesto de Trans-
misiones; seguimos con im-
puestos cero en el rural. Ade-
mas, el de Transmisiones de
coches de segunda mano des-
deelleneroyanose paga. Su-
mar acaba de proponer que se
eliminen las bonificaciones
del impuesto de Sucesiones
en Galicia y, desde que exis-
ten, afectan al 99,8% de los
contribuyentes, 836.000 que
no han pagado. Son los des-
cendientes directos. Propon-
gomantenerlasy ampliarlasa
colateraltes, es decir, sobri-
nos... Hay mucha gente que
fallece sin hijos y si heredan
sus sobrinos, tienen que pa-
gar. Lo lancé en el debate y los
demas candidatos se callaron,
conlo cual entiendo que lo re-
cuperarian y creo que eso se-
ria un tremendo error. Es que
bajar impuestos lo hacemos
solo los gobiernos del PP y
Sanchez ha subido 54.
- Pese alas ayudas a guarde-
rias y matriculas universita-
rias, el saldo demografico si-
gue siendo negativo y le re-
prochanlafuga dejovenes.

Estoy convencido de que
nadie va a tener hijos porque
la Administracion le dé esti-
mulos, creo mucho mas en es-
trategias como Retorna, con
una Galicia amigable a la que
la gente pueda volver y empe-
zar una nueva vida, gente con
arraigo. Esos mantras no son
ciertos, claro que hay jovenes
que se van en busca de opor-
tunidades, pero también vie-
nen. Es muy importante y al-
go historico que en 2022 la co-
munidad haya cerrado con
7.000 habitantes mas, la ma-
yoria gente joven. Es vital el
plan Retorna.
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Los analistas advierten de que laIA
ocasionara un ajuste laboral masivo

REVOLUCION TECNOLOGICA/ L a revolucion que supone la inteligencia artificial generativa promete mejorar la
productividad pero amenaza con generar una significativa reestructuracion del mercado laboral.

Juande Portillo. Madrid

La irrupcion de la inteligencia
artificial generativa, capaz de
crear contenido original, pro-
mete mejorar la productivi-
dad dela economia, aumentar
la eficiencia de las empresas y
favorecer la innovacion, pero
a la vez amenaza con provo-
car un ajuste masivo del mer-
cado laboral, que extinga
puestos tradicionales y genere
nuevas oportunidades en sec-
tores tecnoldgicos emergen-
tes, 0 con incrementar las de-
sigualdades.

Estas son algunas de las
principales conclusiones que
arroja el Pulso Econémico Tri-
mestral de EY Insights en su
edicion de invierno de 2024,
al que ha tenido acceso EX-
PANSION, recabando las va-
loraciones de los responsables
de una quincena de los princi-
pales servicios de estudios del
pais, incluyendo los de Fun-
cas, Fedea, el Circulo de Em-
presarios, la Empresa Fami-
liar, la banca o las escuelas de
negocio. Unas impresiones
que vienen reforzadas por el
significativo ejercicio de que
latanda de preguntas delaen-
cuesta relativas a la inteligen-
cia artificial han sido redacta-
das por una de ellas, Chat
GPT3.5, con la mera indica-
cién de elaborar “una encues-
ta a economistas de prestigio”
sobre este tema.

Como resultado, el 86% de
los economistas consultados
ha coincidido en sefialar que
la inteligencia artificial gene-
rativa provocara “una rees-
tructuracion significativa del
mercado laboral” en los pues-
tos “tradicionales”, mientras
que el 93% esta de acuerdo en
que su “adopcion masiva”
también supondra la creacion
de “nuevas oportunidades de
empleo en sectores emergen-
tes”. Mas all, el 70% asume
que la tecnologia podria con-
tribuir a la creacion de una
economia mas basada en la
creatividad y la innovacion,
impulsando el crecimiento a
largo plazo, y el 80% espera
efectos beneficiosos sobre efi-
ciencia en la produccion, la
mejora de la productividad
economica y el bienestar so-
cial. Con todo, dos tercios te-
men que “la automatizacion
impulsada por la TA generati-
va” cree el “riesgo de una ma-
yor desigualdad econémica”.

s ] o

Algunos de los expertos que han participado en el estudio de EY: Ignacio de la Torre, socio y economista jefe de Arcano; Alicia Coronil, econo-
mista jefe de Singular Bank; Angel de la Fuente, director de Fedea; Gregorio Izquierdo, director del Instituto de Estudios Econémicos; Rafael
Doménech, economista jefe para Espafia de BBVA Research; Mercedes Pizarro, directora de Economia del Circulo de Empresarios; Raymond
Torres, director de Coyuntura de Funcas; y Esteban Sastre, director de economia del Instituto de la Empresa Familiar.

Las conclusiones van en li-
nea con las del reciente infor-
me del Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) que adver-
tia de que la llegada de la TA
“probablemente empeorara
la desigualdad”, podria afec-
tar al 60% de los empleos de
las economias desarrolladas,
el 40% en las emergentes y el
26% en aquellas de bajos in-
gresos, provocando una rele-
vante desaparicion de puestos
de trabajo.

Es mas, uno de los propios
encuestados, Ignaciodela To-
ITe, s0cio y economista jefe de
Arcano, ha publicado un in-
forme, cuyos resultados ade-
lanté en una entrevista conce-
dida a EXPANSION, en el
que alerta de que la IA podria
hacer desaparecer uno de ca-
dacinco empleos.

Con todo, el 93% de los en-
cuestados considera que en la
coyuntura actual el principal
lastre para el crecimiento del
PIB espariol estd en “la frag-
mentacion parlamentaria y la
inestabilidad politica”. Un ni-
vel de preocupacion que se
mantiene frente a ediciones
anteriores, mientras que el se-
gundo foco de inestabilidad,
identificado como la situacion

Los expertos instan

a usar el Presupuesto
de 2024 para rebajar
déficit sin elevar

la presion fiscal

La fragmentacion
parlamentariay
inestabilidad politica
son los principales
lastres del PIB

Descartado el riesgo
de recesion, se prevé
una desaceleracion
del crecimiento

en Espaiia al 1,5%

geopolitica actual, especial-
mente en Ucrania y Oriente
Proximo, se relaja ligeramen-
te (del 87% al 78% de votos).
Le siguen en la lista de princi-
palesriesgos laevolucion dela
politicafiscal yladel comercio
internacional (en ambos casos
conel 64%)

Del lado contrario, los fac-
tores que mayor impacto po-
sitivo se espera que aporten al
crecimiento de la economia

espafola son el despliegue del
Plan de Recuperacion (aun-
que la conviccion cae del 87%
al 64% desde otofio) y el con-
sumo doméstico (con el mis-
Mo Peso).

En cualquier caso, los ana-
listas coinciden en descartar
la posibilidad de que la econo-
mia espafiola pueda entrar en
recesion, si bien temen una
“ligera desaceleracion” frente
a 2023, pasando de crecer un
2,5% a un 1,5% (frente al 2%
que mantiene el Gobierno).

Prioridad presupuestaria

En este marco, el 93% de los
economistas consultados
coincide en sefialar que la
principal prioridad de cara a
los Presupuestos Generales
del Estado que el Ejecutivo
prevé impulsar para 2024 de-
be ser “garantizar que el défi-
cit del conjunto de las Admi-
nistraciones Publicas no su-
pere el 3% para cumplir con
los objetivos de la Union Eu-
ropea”, asi como “reforzar las
partidas de inversion produc-
tiva por encima de lamediade
gasto”. Pese a destacar la ne-
cesidad de acometer la conso-
lidacién fiscal, seis de cada
diez encuestados considera

“prioritario 0 muy prioritario
evitar aumentos de la presion
fiscal, para no lastrar la activi-
dad econémica”.

En paralelo, cerca del 80%
de los economistas concede
poca urgencia al refuerzo del
gasto social, mientras que las
partidas que mayor contro-
versia generan son las desti-
nadas a aumentar la inversion
en defensa en cumplimiento
de los acuerdos internaciona-
les y en respuesta al incre-
mento de las tensiones geoes-
tratégicas, que solo la mitad
consideran prioritarias.

Juan Pablo Riesgo, socio
responsable de EY Insights, y
coordinador de la publica-
cion, subraya la urgencia de
alcanzar consensos politicos
“que proporcionen estabili-
dad y confianza a los agentes
economicos, refuercen la
competitividad de la econo-
mia espanola y permitan des-
plegarlaagendadereformase
inversiones para impulsar la
transicion energética y trans-
formacion digital comprome-
tidas por Espana en el Plan de
Recuperacion, Transforma-
ciény Resiliencia”.

LaLlave / Pagina2
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La UE cierra la reforma de las reglas
fiscales con sendas ajustadas por pais

FIN A LANEGOCIACION/ Mantienen el objetivo general de la reforma de reducir los ratios de deuda y déficit,
aungue seran mas flexibles. Seran necesarios informes de las autoridades fiscales independientes.

Ignacio Faes. Madrid

Tras una larga e intensa nego-
ciacion, la Uniéon Europea
(UE) hacerrado este fin de se-
mana la reforma de las reglas
fiscales, congeladas desde la
pandemia. Las nuevas reglas
mantendran los limites del
3%y del 60% sobre el PIB del
déficity de la deuda, respecti-
vamente, pero introduciran
sendas fiscales individuales
de cuatro afios para cada Es-
tado miembro, con lo que tie-
nen mas en cuenta la situa-
cion de cada pais que las ante-
riores.

Este periodo es ampliable a
siete afios si se comprometen
arealizar reformas e inversio-
nes pactadas con la Comision
Europeay estaran basadas en
un nuevo indicador: el gasto
primario neto, que excluye los
intereses de la deuda, entre
otras cuestiones. Sin embar-
g0, a peticion de Alemania y
otros Estados se introdujeron
objetivos comunes para todos
los Estados con el fin de evitar
que se posterguen los ajustes.

El acuerdo mantiene la
obligacion de que las capitales
de presentar planes estructu-
rales fiscales nacionales a me-
dio plazo y cada Estado
miembro debera presentar
los primeros planes naciona-
les antes del 20 de septiembre
de 2024. La Comision, por su

lado, presentara una “trayec-
toria de referencia” —ante-
riormente llamada “trayecto-
ria técnica- alos paises donde
la deuda publica supere el
60% del PIB o donde el déficit
publico supere el 3% del PIB.
El acuerdo provisional prevé
un didlogo previo opcional y
factico entre los Estados
miembroyla Comision.

Latrayectoria de referencia
indica como los Estados
miembro pueden garantizar
que al final de un periodo de
ajuste fiscal de cuatro afios, la
deuda publica esté en una tra-
yectoria descendente plausi-
ble o se mantenga en niveles
prudentes amedio plazo.

Ademas, un socio podra so-
licitar la presentacion de un
plan nacional revisado si exis-
ten circunstancias objetivas
que impidan su implementa-
cion, incluso si hay un cambio
de gobierno. Con base en la
trayectoria de referencia, los
paises de la UE incorporan la
trayectoria de ajuste fiscal, ex-
presada como trayectorias de
gasto neto, en sus planes es-
tructurales fiscales nacionales
a medio plazo, que deberan
ser aprobados por el Consejo.
El acuerdo establece que una
cuenta de control registrara
las desviaciones de las trayec-
torias de gasto neto especifi-
casde cada pais.

La presidenta de la Comisién Europea, Ursula von der Leyen.

Los paises con deuda exce-
siva estaran sujetos a normas
de salvaguardia que les exigi-
ran, entre otras cosas, reducir
su deuda en promedio un 1%
anual si su esta supera el 90%
del PIB, y un 0,5% anual en
promedio si su deuda estd en-
tre 60% y 90% del PIB, unas
disposiciones menos restric-
tivas que el requisito actual
que exige que cada pais debe

reducir la deuda anualmente
en1/20 del exceso por encima
del 60%.

Si el déficit de un pais supe-
ra el 3% del PIB, el requisito
sera reducirlo durante los pe-
riodos de crecimiento hasta
alcanzar un nivel del 1,5% del
PIB, a fin de crear un colchon
de gasto para condiciones
econdmicas dificiles. Tam-
bién se aplicaran otros puntos

de referencia numéricos so-
bre cuanto deberia reducirse
el déficit por afio.

Un pais con exceso de deu-
da no estara obligado a redu-
cirla a menos del 60% al final
del periodo de afios que dura
el plan, sino que debe tener
una deuda que se considere
“en una trayectoria descen-
dente plausible”, segtn el
acuerdo alcanzado.

Se mantendran
los limites del 3%
y del 60% sobre
el PIB del déficit
ydeladeuda

Un pais con exceso
de deuda no estara
obligado a reducirla
el 60% al final

del periodo del plan

El paquete de nuevas re-
glas fiscales de la UE incluyen
la obligacién de que las auto-
ridades fiscales independien-
tes,como la ATReF en Espana,
deban presentar su opinién
sobre el plan fiscal de cada pa-
is para garantizar la rendicion
de cuentas de los Gobiernos y
una mayor armonizacion a
escala europea.

La eurodiputada de CS y
vicepresidenta de la Comi-
sion de Asuntos Econdémicos
y Monetarios del Parlamento
Europeo, Eva Poptcheva, ha
mostrado su satisfaccion por
haber logrado introducir esta
exigencia. “Mas flexibilidad
conlleva mas responsabili-
dad, la labor de la AIReF es
esencial para que la politica
fiscal del Gobierno espariol
sea sostenible”, subraya.

Fuentes parlamentarias
también destacaron que, en el
acuerdo final, la Eurocdmara
ha introducido la posibilidad
de que si hay un cambio de co-
lor politico en el Gobierno de
un pais en medio de la ejecu-
cién de un plan de objetivos
de gasto, el nuevo ejecutivo
tendra derecho para poder
revisar las condiciones con la
Comision Europea, de acuer-
do con sus nuevas prioridades
politicas.

El Constitucional y la unidad de las pensiones

LA ESQUINA
Miguel Valverde

mvalverde@expansion.com
@MiguelValverde4

la puerta al Gobierno para que pueda

traspasar la Seguridad Social al Pais
Vasco. Para que se cumpla uno de los puntos
del acuerdo entre el PSOE y el PNV sobre la in-
vestidura de Pedro Sanchez como presidente
en la actual legislatura. En el avance de una
sentencia sobre el ingreso minimo vital (IMV)
el alto tribunal autoriza el traspaso de esta
competencia al Pais Vascoy Navarra.

El fallo no ve en peligro la llamada caja tinica
de la Seguridad Social. Es decir, la unidad del
sistema y su funcionamiento econémico uni-
forme: la recaudacion de los ingresos por coti-
zaciones sociales y el pago de las pensiones. El
Tribunal Constitucional sostiene que “la tra-
mitacion y reconocimiento del ingreso mini-
mo vital [por Navarray el Pais Vasco] no afecta
ala cajatnica, porque la normativa que habran

E 1 Tribunal Constitucional acaba de abrir

de aplicar las citadas comunidades autonomas
es integramente estatal y el Estado se reserva
funciones, como entre otras, la fijacion de cri-
terio, la gestion del sistema de la tarjeta social
digital, el control financiero posterior [con el
afio cerrado], que garantizan el mantenimien-
to del modelo unitario y el funcionamiento
econémico uniforme”. “Por lo tanto —dice el
Tribunal Constitucional- las comunidades au-
tonomas que tengan estatutariamente asumi-
da dicha competencia, podran realizar, previo
convenio con el Estado, aquellos actos de ges-
tion de las prestaciones de la Seguridad Social
que no comprometan la cajatinica ni elmodelo
unitario de Seguridad Social”.

El Tribunal Constitucional siempre ha de-
fendido que la gestién econdmica de la Seguri-
dad Social es una competencia exclusiva del
Gobierno central [del Estado], “sin perjuicio de

El traspaso de las pensiones

al Pais Vasco puede hacer

que el nacionalismo aumente la
desigualdad entre los espaiioles

la ejecucion de sus servicios por las comunida-
des autonomas” como reza el articulo 149.1 de
la Carta Magna. La legislacion basica y régi-
men economico de la Seguridad Social son del
Estado. En este contexto, unadelas claves dela
sentencia sobre la transferencia del IMV al Pa-
is Vascoy Navarra esta en su autorizacion para
que puedan pagar la prestacion: “Ademas, y
aunque las comunidades auténomas forales no
tienen especialidades competenciales en ma-
teria de Seguridad Social, su peculiar sistema
de financiacion les permite, a diferencia del
resto de las regiones, asumir también el pago
de la prestacion, descontando posteriormente
del cupo y aportacion el importe que se derive
del Concierto y Convenio econémico con el
Estado”. Es decir, la administracién autondmi-
ca se pone la medalla y todos los contribuyen-
tes esparioles pagamos la prestacion.

Con razon, los letrados de la Seguridad So-
cial y el sindicato de inspectores de Trabajo
sostienen que el Constitucional “desconoce la
auténtica realidad de la gestion de la Seguridad
Social y contradice sus propios pronuncia-
mientos anteriores, segin los cuales la compe-

tencia estatal ademas de las potestades norma-
tivas comprende las facultades ejecutivas de la
actividad econémica de la Seguridad Social, la
percepcion de sus ingresos, los gastos y todas
las facultades de ejecucion necesarias para ha-
cer un sistema materialmente unitario”.

Segun estos altos funcionarios del Estado,
estamos ante la posibilidad de que el Gobierno
vasco asuma el pago de las pensiones contribu-
tivas. Y, por tanto, de que pueda elevarlas
anualmente por encima de lo que diga cada
afio el Ejecutivo central. Sobre todo, en tiem-
pos electorales. Por eso dice el PNV que quiere
la Seguridad Social “para mejorar las pensio-
nes de los vascos”. Pensiones que ya son las
mas altas porque proceden de los salarios mas
altos de Esparia. Por lo tanto, la administracion
autondmica podria romper la solidaridad del
sistema y, con igual salario y tiempo cotizado,
un pensionista vasco podria tener una subida
mayor que un jubilado andaluz o gallego. Es
verdad que el Gobierno dice que es una com-
petencia recogida en el Estatuto de Guernica.
Pero éste sale de la Constitucion, que esta por
encima de todas las leyes.
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LA ViA LIBERAL/ Pedro Sanchez ha hecho bandera de las sucesivas subidas del salario minimo desde que
llegd ala Moncloa. Sin embargo, esta medida apenas ha servido para bajar los niveles de desigualdad.

Por queé subir tanto el salario minimo
no sirve para reducir la desigualdad

Ricardo
T.Lucas

El objetivo estaba claro: redu-
cir los elevados niveles de de-
sigualdad en Espafia median-
te una subida lo mas acelera-
da posible del salario minimo.
EIPSOE, Podemos (ahora Su-
mar) y los sindicatos estaban
convencidos de que era la for-
ma mas efectiva para reducir
labrecha respecto a los paises
europeos. Pero los resultados
son mas que discutibles. Aun-
que no hay una estadistica co-
munmente aceptada por to-
dos los analistas para medir el
grado de divergencia entre los
ingresos por habitante, los in-
dicadores mas afinados reve-
lan que en el mejor de los ca-
sos la desigualdad se ha redu-
cido ligeramente en los ulti-
mos afios, aunque mucho me-
nos de lo que el Gobierno ha
elevado el salario minimo (un
55% desde el afio 2018), mien-
tras que la capacidad de com-
pra de los hogares en Espana
continiia deteriorandose.
:Como es posible? ;Qué ha
fallado en las optimistas pre-
visiones de Pedro Sanchez y
Yolanda Diaz, que veian en la
subida del salario minimo el
mecanismo idéneo para co-
rregir la desigualdad? En pri-
mer lugar, que tales aumentos
se han producido sin el acuer-
do con los representantes de
las empresas que debian apli-
carlos, lo que ha supuesto que
numerosas companias, al ser
incapaces de asumir un incre-
mento tan pronunciado de los
costes laborales en un periodo
de menos de cinco afios hayan
optado por dos vias de ajuste
paraevitar un deterioro catas-
trofico de sus margenes: unas
han tenido que reducir los rit-
mos de contratacion de nuevo
personal, repartiendo la carga
de trabajo entre la plantilla ya
existente; otras no han tenido
mas remedio que recortar las
jornadas, y por tanto el salario
efectivo, de sus empleados. Es
la situacion mas comuin entre
los pequeftios negocios, los au-
tonomos con empleados y las
familias que tenian dada de al-
ta una persona para el trabajo
en las tareas del hogar. Las pa-
tronales de las pequefias em-
presas denuncian que, al no ir
ligadas a la mejora de la pro-
ductividad, la mayor parte de
este grupo de empleadores no
pueden hacer frente a la subi-

Europa Press

Pedro Sanchez ha impulsado una fuerte subida del salario minimo desde que llegé al Gobierno en 2018.

UNA RECETA FALLIDA CONTRA LA DESIGUALDAD
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dasalarial integra y buscan vi-
as legales para modular el im-
pacto en sus cuentas.

El efecto de todas esas deci-
siones se aprecia en la evolu-
ci6én del nimero de horas me-
dias cotizadas, que se han ido
reduciendo en paralelo a las
subidas del salario minimo, y
que en el caso del empleo do-
méstico se ha desplomado de
forma dramatica. Es la cara
menos amable de los datos
histéricos de empleo: hay mas
poblacion trabajando que
nuncaen Espafia, pero duran-
te menos horas que antes del
periodo de fuertes subidas del
salario minimo, por lo que la
media de ingresos es inferior.

Lejos de abordar las causas
de esta situacion, el Ministe-
rio de Trabajo acaba de apro-
bar una norma para impedir a
los empleadores que puedan

Los paises nérdicos
han logrado reducir
la desigualdad con
un mayor peso de los
impuestos indirectos

llevar a cabo un recorte de la
jornaday el salario de sus tra-
bajadores sin acuerdo previo.
La medida introduce nuevos
elementos de rigidez para las
relaciones laborales, agravan-
do los cambios impuestos por
una reforma del mercado de
trabajo que ni ha servido para
reducir la temporalidad ni ha
mejorado los niveles de pre-
cariedad de algunos empleos.

Menor produccién

En segundo lugar, las subidas
del salario minimo por decre-
to ignoran que las diferencias

Fuente: Ministerio de Trabajo e INE

retributivas frente a otras eco-
nomias grandes del euro no se
deben al menor coste de la vi-
da, sino a una produccion in-
ferior por hora trabajada, casi
20 puntos inferior ala de Ale-
mania o Francia. La acelera-
cion de la pérdida de produc-
tividad de la economia espa-
fiola en los tlltimos afios cons-
tata el deterioro de la compe-
titividad por una fuerte subi-
da de los costes laborales que
no se ha visto acompariada de
un alza de la produccion por
hora trabajada. Al encarecer
la mano de obra por decreto,
el Gobierno esta elevando las
barreras de entrada al merca-
do laboral para los trabajado-
res mas jovenes. La evidencia
que generar nuevos empleos
es la forma mas directa de re-
ducir las desigualdades.

La paradoja de que la mejo-

El atasco por

la bucrocracia
reduce el efecto
de las ayudas

La decidida apuesta del
Gobierno por ampliar el
catéalogo de prestaciones
y ayudas publicas a fin de
multiplicar el nimero de
beneficiados ha topado
con laincapacidad de las
propias Administraciones
Publicas para gestionar

el aluvién de solicitudes
recibidas. La Seguridad
Social ha vivido en los dos
ultimos afios un colapso
continuo de sus centros
de atencidn al publico que
ha minimizado el impacto
positivo de los subsidios,
que seguin denuncian las
onegés apenas llegan al
16% de los hogares que
podrian beneficiarse de
programas como el
Ingreso Minimo Vital, la
medida estrellade la
pasada legislatura. Ni el
sistema de cita previa, ni
la campafia especial con
un autobuis que recorrié
varias provincias para
informar a los potenciales
beneficiarios, ni traspasar
la gestién a las regiones
que lo han solicitado han
servido para facilitar su
despliegue y que mas
hogares puedan recibirla.
Lo mas grave es que en
algunos casos las familias
han dejado de percibir la
renta minima autonémica
de la que se beneficiaban
hasta la aprobacién del
ingreso minhimo vital pero
siguen sin cobrar la nueva
ayuda que las sustituye.

rade lacoberturasocial no re-
sulte en una mayor igualdad
por ingresos ya la experimen-
taron los paises nordicos pio-
neros en el ensanche del Esta-
do de bienestar. Varios de sus
gobiernos optaron por deri-
var las politicas contra la desi-
gualdad al ambito fiscal, redu-
ciendo laimposicion directay
elevando el peso de los tribu-
tos indirectos, que gravan el
consumo, la utilizacion de las
rentas y no su obtencion. El
balance corrobora que hasido
mas efectivo que subir el sue-
lo salarial.

Michel acusa
a’Trump
de “servir
a los intereses
de Putin”

Expansién. Madrid

El presidente del Consejo Eu-
ropeo, Charles Michel, acusd
ayer al exmandatario esta-
dounidense Donald Trump
de “servir a los intereses” del
presidente ruso, Vladimir Pu-
tin, tras amenazar ayer con no
proteger a los paises de la
OTAN que no destinen sufi-
ciente dinero a la defensa co-
lectiva.

Michel calificé de “impru-
dentes” estas declaraciones del
ahora aspirante republicano a
la Casa Blanca y remarcd, sin
mencionar a Trump de forma
explicita, que sus palabras “no
traen mas seguridad ni mas
paz al mundo”, segtin dijo el
politico belga a través de un
mensaje enlared social X.

A juicio del presidente del
Consejo Europeo, los comen-
tarios de Trump cuestionan la
seguridad de la propia Alian-
za Atlantica y “la solidaridad
del articulo 5” del Tratado de
la OTAN, que es el que garan-
tiza una defensa colectiva en
caso de que un miembro del
bloque sea atacado militar-
mente por otro pais.

Segtin Michel, las palabras
del expresidente estadouni-
dense “vuelven a enfatizar la
necesidad de que la Union
Europea desarrolle urgente-
mente su autonomia estraté-
gica e invierta en su defensa”,
ademas de trazar un plan para
“mantener fuerte” alaOTAN.

“La Alianza Transatlantica
ha apuntalado la seguridad y
la prosperidad de estadouni-
denses, canadienses y euro-
peos durante 75 afos”, afadid
el presidente del Consejo Eu-
ropeo, la institucion comuni-
taria integrada por los presi-
dentes y primer ministros de
los 27 paises miembros de la
Unién Europea.

Las criticas de Michel lle-
garon después de que este sa-
bado, durante un mitin elec-
toral en el Estado de Carolina
del Sur, Trump volviese a cri-
ticar a los paises de la OTAN
que no financian lo suficiente
la defensa colectiva del blo-
que, al no alcanzar el compro-
miso de destinar el 2% de su
PIB en gasto militar.

El expresidente estadouni-
dense dijo que, ante un even-
tual ataque ruso a alguno de
los paises que no cumplen
con este objetivo, no sdlo se
negaria a protegerles, sino
que “animaria” a Rusia a “ha-
cer lo que le de la gana” con
ellos. Trump lidera con clari-
dad las primarias internas del
Partido Republicano.
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Como descarrilo el plan de Biden para
recomponer las relaciones con Venezuela

RELACIONES BILATERALES/ Maduro veto a la candidata elegida por la oposicion para unas virtuales elecciones presidenciales y el
acuerdo alcanzado en Barbados entre Venezuela y EEUU se tambalea.

Michael Stott / Joe Daniels.
Financial Times

El premio era tentador: una
oportunidad para reducir el
namero de refugiados que se
agolpan en la frontera de Es-
tados Unidos (EEUU) duran-
te un afo electoral, aumentar
el suministro de gas y petro-
leo no ruso y devolver la de-
mocracia a uno de los princi-
pales paises de Latinoaméri-
ca. Pero, el desarrollo del
acuerdo alcanzado por la Ca-
sa Blanca con el gobierno ve-
nezolano no hasido el espera-
do: la estrategia negociadora
de la administracion Biden ha
fracasado y habra que reto-
mar, probablemente, la politi-
cadesanciones aunque hade-
mostrado ser fallida.

Ansioso por cambiar la es-
trategia de maxima presion fi-
nanciera ejercida por el ex-
presidente Donald Trump
para forzar la destitucion del
presidente venezolano, Nico-
las Maduro, el gobierno de
Joe Biden negocio con el régi-
men de forma secreta durante
mas de un afio. Alcanzaron un
entendimiento: las sanciones
sobre las exportaciones de gas
y petrodleo se levantarian a
cambio de la celebracion de
unas elecciones presidencia-
les libres y limpias este afio y
la liberacion de los ciudada-
nos estadounidenses encar-
celados de manera injusta en
el pais.

Se lleg6 a firmar un acuer-
do formal entre el ejecutivo
de Maduro y la oposicién en
Barbados el octubre pasado.
Washington apoy¢ el pacto
levantando restricciones, no
solamente al sector del gas y
del petroleo, sino también a
las exportaciones mineras y a
la compraventa de deuda ve-
nezolana en el mercado se-
cundario. Alex Saab, respon-
sable de finanzas internacio-
nales del equipo de Maduro,
obtuvo garantias de que seria
liberado de prision tras reti-
rarse los cargos de corrupcion
y lavado de dinero que pesa-
ban sobre él.

Maduro liberé algunos pre-
sos, aceptd deportaciones de
venezolanos desde EEUU y
se comprometio a llevar a ca-
bo reformas para poder cele-
brar unas elecciones competi-
tivas. Sin embargo, pocos dias
después, el acuerdo de Barba-

El presidente de Venezuela, Nicolas Maduro.

dos comenzé a deshacerse. El
gobierno de Maduro suspen-
di6 los resultados de las pri-
marias de la oposicion y vetd
la participacion en el proceso
electoral de la candidata que
habia conseguido la victoria,
Maria Cortina Machado.
Ademas, el régimen ha puesto
en marcha una nueva ofensi-
va que se ha saldado con el
arresto de varios opositores.

Ademads, Maduro revivid
en diciembre una antigua dis-
puta territorial con la vecina
Guyana y amenazd con ane-
xionar dos tercios de su terri-
torio por la fuerza, aunque fi-
nalmente desistio.

“Fue un error ofrecerle tan-
to a Maduro practicamente a
cambio de nada “, explica
Leopoldo Lopez, politico de
la oposicién venezolana. “Era
predecible lo que ocurriria
después; como en tantas otras
ocasiones, Maduro no ha
cumplido su parte del trato”,
selamenta.

Un funcionario sénior del
Departamento de Estado de
EEUU (que prefiere mante-
nerse en el anonimato) recha-
za las criticas y asegura a Fi-
nancial Times que “el acuer-
do era la mejor manera de sa-
car provecho de las sanciones

Las sanciones
podrian volver si
Maduro no sigue
adelante con la hoja
de ruta electoral

para forzar reformas”. Para
mantener vivo el pacto de
Barbados, la administracion
Biden se resistio al principio a
tomar medidas punitivas. Pe-
ro, la semana pasada el go-
bierno estadounidense reto-
mo las sanciones sobre el sec-
tor minero venezolano y
avanzo que las sanciones so-
bre el gas y el petréleo volve-
ran en abril a menos que se
constate un progreso en las
reformas comprometidas.

La vicepresidenta de Ma-
duro, Delcy Rodriguez, re-
chazo lo que calific como un
“crudo e inapropiado chanta-
jeyun ultimatum” y amenazo
con paralizar las deportacio-
nes y revisar todos los acuer-
dos de cooperacion.

Opciones

El funcionario del Departa-
mento de Estado asegura que
la administracion Biden no se
ha dado por vencida: “todavia
creemos que la hoja de ruta

El acuerdo podria
salir adelante si
Maduro acepta que
la oposicion designe
a otro candidato

electoral es el camino mas
viable para conseguir eleccio-
nes competitivas en Venezue-
la este afio y seguimos apo-
yandola”.

Pero la situacion se deterio-
ra rapidamente y ha desani-
mado tanto a las palomas (que
querian mantener las nego-
ciaciones) como a los halco-
nes, que nunca creyeron que
Maduro estuviera negocian-
do enserio.

Tm Shannon, un exfuncio-
nario del Departamento de
Estado que ahora trabajaen el
despacholegal Arnold & Por-
ter, explica que el gobierno de
Biden se enfrentaba al riesgo
de tener que hacer propia la
estrategia fallida de Trump.
“Maduro alegara que los po-
deres extranjeros intentan
definir como deben trabajar
las instituciones electorales
venezolanas y quién puede
ser candidato”, asegura
Snannon. “Es un argumento
débil, pero con amplia reso-

nancia en América Latina”,
afiade.

El desmantelamiento del
acuerdo entre EEUU y Vene-
zuela también ha desanimado
a los inversores, que confia-
ban en poder apostar por el
lucrativo sector petrolero ve-
nezolano y el milmillonario
mercado secundario de deu-
dapublica.

“Estamos muy decepciona-
dos y preocupados porque las
cosas podrian volver a estar
como en 2018-2019”, comen-
ta un inversor con posiciones
en la deuda venezolana.
“EEUU se ha situado en una
situacion dificil; no hay forma
de que Maria Corina Macha-
do consiga presentarse a las
elecciones, aunque EEUU di-
galo contrario”.

Maduro no ha anunciado
aun una fecha para las elec-
ciones, aunque esta previsto
que volvera a presentarse tras
unadécadaen el podery a pe-
sar de que su nivel de aproba-
cién apenas llega al 20% se-
gan la firma caraquefia de
analisis Datanalisis.

Tras asumir el poder des-
pués en 2013, de la muerte de
su mentor, el socialista Hugo
Chavez, Maduro ha tenido
que afrontar el colapso de la

economia del pais y ha res-
pondido a la crisis cargando
contra los disidentes. Cerca
de 7,7 millones de venezola-
nos han salido del pais; mu-
chos de ellos han volado a
EEUU, lo que ha generado
una crisis migratoria que ha
impactado en la campana de
Biden paralareeleccién. Juan
Cruz, que fue responsable de
la Casa Blanca para América
Latina durante el mandato de
Trump asegura que la admi-
nistracion Biden se ha visto
superada tras pactar un
acuerdo insustancial con Ma-
duro. “Hay que jugar duro
con Maduro y esta adminis-
tracion no lo hara”, sentencia.

La situacion es desoladora.
Nadie cree que Machado va-
ya a ser candidata aunque ga-
no las primarias de la oposi-
cién conun 90% de los votos y
el ano pasado lleno las plazas
durante la campafa: repre-
senta una seria amenaza para
Maduro. Machado se ha
comprometido a luchar por
las elecciones a pesar de su
veto.

No obstante, muchos pien-
san que podria apoyar a otro
candidato mas aceptable para
Maduro, lo que ayudaria a
mantener vivo el pacto de
Barbados. El alto funcionario
de la Casa Blanca explica que
eso debera decidirlo la oposi-
cion: “Nuestra politica esta di-
sefiada para respaldar las as-
piraciones de los venezolanos
y la oposicion democratica,
no a un candidato concreto”.

Geoff Ramsey, experto en
Venezuela en el Consejo
Atlantico que respalda el pac-
tode Barbados, asegura que la
Casa Blanca no quiere volver
a las sanciones : “Puedes ima-
ginar un escenario en el que
Maria Corina no es candidata
y se apoya a otro; ese escena-
rio seria aceptable para
EEUU”.

Michael McKinley, un ex
diplomatico, muestra su desa-
cuerdo: “Sino se levanta el ve-
to sobre Maria Corina la ad-
ministracién Biden deberare-
imponer las sanciones en
abril (...) aunque muchas em-
presas ya han restablecido la-
zos con el régimen de Madu-
roy no es probable que se les
obligue a retirarse por com-
pleto porque eso seria dificil
de mantener”.
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CUADROS
Semana 05-02-2024 al 09-02-2024

ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. Reval. Total condiv, Nimero  (apitaliza- PER Valor

Valor Cierre  Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacidn Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 accones  cion (mill.) | Afoact.  Afosig.| contable| Sigla Sector
Acciona 109,950 -647 1151001 109,950V 111100 131,700 En 109,950 Fe 87.056 040 203,989 Ag22 17,523 My00 451 J2 U 41 J-23 A 451 401 1752 17,52 54.856.653 6031 1270 11,80 123 ANA (ON
Acciona Ener 21,580 -887  23620L 21,580V 560.104 27,180 En 21,580 Fe 349.458 0,27 42,734 Ag22 21,580 Fe24 0,70 Ab-22 U 028 In-23 U 070 3,12 2315 315 329.250.589 7105 1616 16,86 1,20 ANE ENR
Acerinox 10,500 856  10535M 10,0401 1.207.444 10,535 Fe 9,542 En 733.995 0,69 11,054 En22 2,225 En%9 0,60 J-23 C 030 En-24 A 031 584 -145 145 270.546.193 284 7,84 721 084 AKX MET
AGS 35730 307 36500M 35730V 485.706 39,892 En 35660 En 497.115 0,46 39,892 En24 1941 Fe00 1,96 I3 A 148 Fe-24 C 046 540 11,03 -8,76 278.164.594 9939 1489 13,8 180 AGS CON
Aena 167,050 152 172100M 166,150L 126.458 172,100 Fe 159,800 En 129.599 022 172,518 Jn19 49,455 Fel5 475 Ab-19 U 693 My-23 A 475 282 1,80 1,80 150.000.000 25058 1554 1454 316 AENA TRS
Amadeus 63,240 22,07 64460X 63,240V 695.834 66,100 En 63,060 En 625.693 035 78,594 0c18 8742 My10 0,74 I3 A 074 En-24 A 044 1,84 2,53 -1,85 450.499.205 28490 2200 1928 516 AMS TUR
ArcelorMittal 26,495 307 26495V 249751 334.668 26495 Fe 24,065 En 242.889 007 121,556 Jn08 5883 Fel6 0,35 In-23 A 017 Di-23 A 0,17 131 3.3 33 871.809.772 23.258 570 490 036 MIs MET
B. Sabadell 1,112 -5,04 115 1112V 23.082.803 1,234 En 1,112 Fe 24.136.571 1,13 3,830 Fe07 0,233 0c20 0,03 Di-22 A 0,02 Di-23 A 0,03 2,0 0,09 -0,09 5.440.221.447 6.050 493 564 043 SAB BCO
B. Santand 3,675 525 3748M 3,655) 39.910.218 3930 En 3,572 En 34.845.546 0,56 5,192 Dio7 1,325 Se20 0,14 My-23 C 0,06 No-23 A 0,08 384 2,76 22,76 15825578572 58.159 533 500 060 SAN B(O
Bankinter 5,590 060  5632M  5526) 3.204.489 6,178 En 5,526 Fe 2.831.608 0,80 6,344 No23 0,687 Jn2 043 Se-23 A 013 Di-23 A 0,14 785 3,55 -3,55 898.866.154 5.025 596 643 089 BKT B(O
BBVA 9,152 212 915V 8934L 12.465.331 9,152 Fe 7,9% En 11.856.240 0,52 9,152 Fe24 1,830 Se20 0,47 Ab-23 C 031 0c-23 A 0,16 516 11,26 11,26 5.837.940.380 53429 6,83 686 096 BBVA B
CaixaBank 3,927 036 3955)  3872L 11.662.749 4,058 En 3,826 En 10.583.655 033 4,197 No23 0976 Mz09 0,23 Ab-22 U 0,15 Ab-23 A 03 583 539 539 8.060.647.033 31.654 6,04 644 079 CABK  B(O
Cellnex Telecom 33,070 483 33860L 33,070V 988.193 35820 En 33,070 Fe 1.046.238 0,39 60,895 Ag21 9441 Nol6 = No-18 A 0,05 No-21 A 0,03 = -7,26 -7,26 679.327.724 22.465 = = 176 CINX TEL
Colonial 5125 536 53751 5125V 1.257.506 6,510 En 5125 Fe 1.037.098 0,49 3314 JI89 1,292 12 0,20 J-2 A 007 J-23 A 020 3,76 21,76 -21,76 539.615.637 2766 1551 1464 058 (0L INM
Enagds 14,405 326 147401 14405V 982.442 15885 En 14,405 Fe 790.660 0,77 18,237 Fe20 1,591 Se02 1,73 J-23 C 1,03 Di-23 A 070 11,9 -5,63 -5,63 261.990.074 3774 1566 18,01 136 ENG ENE
Endesa 17,080 -495  18015L 17,080V 1279411 19,800 En 17,080 Fe 1.208.671 0,29 19,800 En24 1,033 Se02 159 JB3 A 159 En-24 A 050 11,93 748 477 1.058.752.117 18083 10,72 944 307 ELE ENE
Ferrovial Se 35,630 373 35650)  35120L 856.056 35650 Fe 33330 En 893.385 0,20 35,650 Fe24 27350 0c23 043 = = No-23 R 043 1,20 790 790 740.688.365 26391 = = - FER ATP
Fluidra 20,940 366  20960M 20,3601 358.152 20,960 Fe 18,310 En 431931 0,56 34,563 0c21 1,452 Dim 0,70 J-23 R 035 Di-23 R 035 339 11,09 11,09 195.629.070 4096 1886 1563 229 FDR ING
Grifols* 10,235 <020 10550M  10,115) 1.779.798 14940 En 8368 En 1.829.305 1,09 33,423 Fe20 1,894 Myo6 = 0c20 C 0,16 21 R 036 = 3378 3378 426.129.798 6327 11,50 825 092 GRF FAR
1AG 1,683 241 1735M 1,683V 6.449.539 1,819 En 1,656 En 9.750.795 0,50 5,223 En20 0,787 No11 = J-19 C 017 Di-19 A 0,15 = -5,53 553 4.971.476.010 8.365 435 3,78 121 IAG TRS
Iberdrola 10,690 2326 11,0151 10,620) 11.157.423 11,834 En 10,620 Fe 9.063.942 0,36 11,834 En24 1,010 0c02 0,19 En-23 A 019 En-24 A 020 1,88 9,94 -6,54 6.423.299.000 68665 1407 13,10 149 IBE ENE
Inditex 39,060 -144 39,070M  38,500X 1.730.860 40,000 En 37,620 En 2349193 0,19 40,000 En24 1,853 Se01 1,20 No-23 E 0,40 No-23 C 0,20 3,09 0,94 -094 3116652000 121736 22,71 2064 675 X TEX
Indra 16,100 063 16100V  15950) 335.732 16470 En 13,930 En 482.643 0,70 16,470 En24 2,718 My99 0,25 J-2 A 015 J-23 A 025 157 15,00 15,00 176.654.402 2844 1234 11,10 219 IDR ELE
Logista 26,660 238 26800X 26480 192.984 26800 Fe 24,800 En 161.349 031 26,800 Fe24 8,116 0c14 144 Fe23 C 095 Ag-23 A 049 541 891 891 132.750.000 3539 1066 1084 549 L0G TRS
Mapfre 1,9% -168  2,046M 1,994V 2.179.755 2,046 Fe 1,953 En 2.604.846 0,22 2,085 My17 0,282 Ji00 0,15 My-23 C 0,09 No-23 R 0,06 7.5 2,62 262 3.079.553.273 6.141 712 654 076 MAP SEG
Melid Hotels Int. 6,305 056  6345M  6230L 366.515 6,350 En 5795 En 680.757 0,79 16,548 Ab07 1,509 Mz09 = J-18 A 017 J-19 A 018 = 579 579 220.400.000 1390 1261 1087 225 MEL TUR
Merlin Properties 9,145 -193 9380L 9,145V 602.490 9985 En 9,145 Fe 688.809 037 10,716 No19 4579 020 0,44 My-23 C 024 Di-23 A 020 473 9,10 9,10 469.770.750 429 1475 1386 070 MRL INM
Naturgy 23,320 -419 245001 23320V 470416 27180 En 23,320 Fe 304.932 0,08 28216 Ag22 3,605 Mz09 1,00 Ag-23 A 0,50 No-23 A 0,50 43 -1363 13,63 969.613.801 2611 1264 138 274 NTIGY  ENE
Redeia 14,400 -467 150851 14400V 1.021.551 15430 En 14,400 Fe 974.817 0,46 18,387 Ag22 0,503 Fe00 1,00 I3 C 073 En-24 A 027 6,90 34 -159 541.080.000 7792 1548 1516 159 RED ENE
Repsol 13,790 19 13,790V 13310L 3.188.761 13,865 Fe 12,930 En 3.702.582 078 15,266 Se23 3,490 Jn02 0,70 En-24 R 038 En-24 A 0,03 5471 2,53 550 1.217.396.053 16.788 484 501 056 REP PET
ROVI 67,700 755 67,700V 64950M 76.692 67,700 Fe 60,750 En 106.935 0,50 70415 Di21 3,008 Mz09 1,29 J-2U 0% J23 U 129 195 12,46 12,46 54.016.157 3657 2318 1982 507 RovI FAR
Sacyr 3,072 -007  3146M 3,072V 1.651.000 3,250 En 3,024 En 1.873.408 0,69 27,930 No06 0,675 J2 0,14 J-3 C 008 En-24 R 0,06 452 1,73 2,29 695.616.503 2137 1336 1254 195 SCOYR - (ON
Solaria 12,775 -495 13401 12,775V 953.400 17870 En 12,775 Fe 528.180 1,08 30,940 En21 0,300 My12 = My-11 A 0,02 0c-11 A 0,02 = 3135 31,35 124.950.876 15% 1306 131 29 SIR ENE
Telefoni 3,553 3,95 3,659L 3553V 9.158.594 3,823 En 3,553 Fe 10.994.882 0,49 8,651 Mz00 1,978 0c02 0,30 -3 R 015 Di-23 R 0,15 838 0,54 0,54 5.750.458.145 20431 1045 1045 085 TEF TEL
Unicaja Banco 0,925 446 0949X  0875L 9.817.459 0,949 Fe 0,839 En 7.195.813 0,69 1439 My18 0,385 My20 0,05 Ab-22 U 0,03 Ab-23 A 0,05 519 3,88 3,88 2.654.833.479 2454 544 600 034 UNI BCO
(*) Datos delas acciones ordinarias de Grifols, a excepcion de la capitalizacién. Esta corresponde ala suma delas acciones ordinarias y las acciones preferentes.

e O RESTO DE MERCADO CONTINUO Semana 05-02-2024 al 09-02-2024

ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Aiio ‘ Pordivi. Reval. Total con div. Nimero  Capitaliza- | 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
Adolfo Dominguez 4,740 -084  4780X 4740V 308 4,960 En 4,700 En 2919 0,08 48,819 No06 3,050 J16 = J-09 U 0,15 J-10 U 0,07 = -5,20 -5.20 9.276.108 4 338 2061 - ADZ TEX
Aedas Homes 18,820 456 18820V  17940L 15.449 18,820 Fe 17,240 En 28452 0,16 24372 )n18 7,881 Mz20 215 Mz-23 A 1,00 J23 C 115 11,67 329 329 46.806.537 881 781 765 083 AEDAS INM
Airbus SE 150,560 0,80 152,040M 149,200L 35013 152,040 Fe 136,800 En 4512 000 152,040 Fe24 5119 Mz03 1,80 Ab-22 A 1,50 Ab-23 U 1,80 119 721 727 786.083.690 118353 2254 17,85 589 AR AER
Airtificial 0,140 145 0143L 0140V 2.161.772 0,166 En 0,134 Fe 5.991.177 1,15 2,258 Fe7 0,046 Mz20 = J-06 C 001 J-07 U 001 = 8,53 8,53 1.333.578.137 187 = = . | ING
Alantra Part 8,780 =223 9080M  8740) 6.595 9,700 En 8,400 En 9.403 0,06 15,335 Ab22 1,133 Jn12 0,50 No-22 A 032 My-23 C 0,50 5712 4,03 403 38.631.404 339 = = - AINT (AR
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e . RESTO DE MERCADO CONTINUO (Continuacién) Semana 05-02-2024 al 09-02-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Aiio Pordivi. _Reval. _Total con div. Nimero  Capitaliza- i!— Valor

Valor Cierre  Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotadidn Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acdones  cion (mill.) | Afoact. Afosig.| contable| Sigla Sector
Alba 48,350 22,03 491500 48250M 3.130 50,300 En 47,450 En 8.759 0,04 54,189 Jn22 10,548 Mz03 0,9 Di-22 R 0,99 J-3 R 0% 1,96 073 0,73 60.305.186 2916 3022 2966 058 ALB CAR
Almirall 8,615 380 8615V 8290L 155.216 83815 En 8,290 Fe 276.241 0,34 16,89 Ag15 3,463 0c08 0,18 21 A 019 My-23 A 0,18 218 2,26 2,26 209.393.724 1804 4786 2154 110 AIM FAR
Amper 0,081 2229 008X 0,080) 1.612.743 0,091 En 0,080 Fe 2.566.608 0,44 2,301 JIg7 0,044 En15 = Jn-08 U 0,13 J-09 U 0,15 = 31 31 1.496.663.032 11 8,10 8,10 - AmP ELE
Amrest Holdings 6,120 08 620X 6070M 141 6,200 Fe 5340 En 4.105 0,00 11,600 Mz19 2,900 0c20 = = = = = = 0,381 -0,81 219.554.183 134 = = - EAT TUR
Aperam 31,500 979 31,500V 29,040L 1.150 31,500 Fe 28,270 En 1339 0,00 50,680 En22 5935 J13 1,70 Se-3 A 043 Di-23 A 043 5,60 -449 -449 79.996.280 2.520 = = - APAM  MET
Applus Services 11,450 214 11450V 11320L 131.958 11,450 Fe 10,050 En 255.878 0,46 14,684 In14 3,94 Mz20 0,16 J-2 A 015 J-23 U 016 14 14,50 14,50 143.018.430 1638 10,80 10,22 215 APPS NG
Arima 6,500 -1,52 6,600) 6,500V 528 6,600 Fe 6,150 En 5438 0,05 13,100 Fe20 6,150 En24 = = = = = = 2,36 2,36 28429376 185 = = - ARM INM
A di 3,574 -2,77  3630M  3570) 263.480 3,774 En 3,570 Fe 274.542 031 8433 JN5 1,189 Mz09 0,40 In-23 A 022 Di-23 A 0,18 11,20 0,56 -0,56 225.732.800 807 7,15 7,26 113 M PUB
Atrys Health 3,210 0,63 3350L  3180M 54181 3,770 En 3,180 Fe 18438 0,06 11,200 Ag21 1,293 Agl7 = = = = = = -1253 1253 76.014.193 244 5350 22,93 074  ATRY SER
Audax bl 1,286 -1,83 1310L  1,272) 88.516 1352 En 1,244 En 280.550 0,16 9,443 Jlo7 0,267 Ab13 = J-10 U 001 J-21 A 0,02 = -1,08 -1,08 440.291.054 566 1429 12,86 2,67 ADX ENR
Azkoyen 5,860 456 6140M 5860V 5419 6,400 En 5,860 Fe 8784 009 10,188 En99 0,740 Dil1 018 J2 E 082 J-23 A 018 3,06 -1.86 -1,86 24450000 143 - = - AKX FAB
Berkeley Energia 0,184 377 0186M 0,180 1.147.993 0210 En 0,176 En 3.745.671 2,14 3,270 Ag18 0,072 Mz20 = = = = = = 526 526 445.796.715 82 = = - BKY ENE
Bodegas Riojanas 4420 433 4620 4420V 379 4,760 En 4420 Fe 1.766 0,09 10,525 Mz98 2,408 No20 0,10 J-22 A 010 Se-23 A 0,10 218 433 -433 5.057.310 2 = = - RI0 ALl
Borges Agri(F) 2,52 = 2,50V 2,520V 290 2,700 En 2,500 En 893 0,01 7,786 Ag17 2379 7 = = = = = = 2,33 2,33 23.140.460 58 = = - BAIN ALl
CAE 32,950 -1,20  33650M 32,950V 23.968 33,650 Fe 31,100 En 36.740 0,27 40,739 19 1,066 Fe00 0,86 J-22 C 060 J-23 U 0386 257 1,07 1,07 34.280.750 1130 1043 8,79 127 CAF FAB
M 1,340 = 1340V 1340V = 1,340 Fe 1,340 Fe = = 7,370 No10 0,880 No11 = Di-09 A 0,07 Jn-10 C 0,09 = 0,00 = 50.000.000 67 = = - (M B(O
Cevasa 5,900 = 6,000J 5900V 1360 6,050 En 5,900 Fe 1.010 0,01 8,760 Ag16 1,897 Jn99 0,25 J-2 U 020 In-23 E 025 417 -1,67 -1,67 23.253.800 137 = = - (| INM
GieA i 24,620 <176 25000X 24,6001 54.387 25820 En 24,000 En 4.891 0,09 28416 J123 0,614 0c02 0,83 I3 C 04 En-24 A 045 348 4,28 2] 122.550.000 3.017 8,52 792 187 CE MET
Cleop 1,150 = 1,150V 1,150V 6.500 1,150 Fe 1,150 Fe 6.500 0,17 25,188 Fe07 1,030 Jn12 = Jn-07 U 0,07 Jn-08 U 0,09 = 0,00 = 9.843.618 1 = = - CLE0  (ON
Clinica Baviera 24,300 041  25000X 24200L 1180 25,000 Fe 23,000 En 3.067 0,05 25,000 Fe24 2,447 Di2 0,80 Di-22 A 0,50 Jn-23 C 080 3,24 5,65 5,65 16.307.580 3% 129 = - (BAV SRR
Coca-Cola Europ 62,000 328 64400M 62,000V 1.040 64,400 Fe 59,400 En 1.764 0,00 64,400 Fe24 23,531 Dil6 1,84 My-23 A 0,67 Di-23 A 117 2,9 2,65 2,65 459.200.818 28470 1546 1432 353 (CCEP ALl
Deoleo 0,204 -2,63 0206L  0,203X 159.062 0,233 En 0,203 Fe 549.205 0,28 58,123 Ab07 0,123 Fe20 = J-07 U 0,02 Jn-08 U 0,04 = -1075 10,75 500.000.004 102 = = - OLE ALl
Desa 12,500 = 12500V 12,500V 7 12,500 Fe 12,000 En 284 0,04 14,839 JI23 6,512 Ab17 0,84 J-23 A 028 No-23 A 0,28 6,74 417 417 1.788.176 2 = = - DES FAB
Dia 0,012 0,83 0012)  0012M 10.694.001 0014 En 0,012 Fe 20.357.726 0,09 0,852 Ab15 0,011 Mz22 = J7 U 02 J-18 U 018 = 2,54 254 58.065.534.079 703 = = - DI ALl
Duro Felguera 0,632 2292 0657X 0632V 174.020 0,687 En 0,632 Fe 180.373 0,48 29,280 Sel3 0,161 Mz20 = J-15 C 0,04 Se-15 A 0,02 = 307 6319 96.000.000 61 = = - MDF ING
Ebro Foods 14,860 <013 15060M 14,860V 64.469 15640 En 14,3860 Fe 47.648 0,08 16,919 Di20 2,903 Fe03 0,57 In-23 A 019 0c23 A 019 382 -4,25 -4,25 153.865.392 2286 12,38 11,89 099 EBRO ALl
Ecoener 4,020 025 4020V 4000) 10.464 4290 En 3,950 En 18.337 0,08 6,500 JI22 3,070 023 = = = = = = 519 519 56.949.150 229 = = - ENER  ENR
Edreams Odigeo 7,010 <057 7170M 7,010V 49.544 7,540 En 6,870 En 85.091 0,17 11,400 Ab14 1,023 0c14 = = = = = = -8,60 -8,61 127.605.059 895 13719 14,60 355 EDR TUR
Elecnor 18,450 -081 18800M  18350J 18.591 19,700 En 18,350 Fe 27.644 0,08 19,700 En24 1,218 No02 0,44 My-23 C 037 Di-23 A 0,07 239 -5,63 -5,63 87.000.000 1605 12,02 13,27 081 ENO FAB
Ence 2,858 007  2928M 2846l 342183 2,964 En 2,710 En 823158 085 6,701 0c18 0,684 Mz09 058 Mz23 A 029 My-23 C 029 20,10 092 092 246.272.500 704 2598 1504 132 ENC PAP
Ercros 2310 405 2470M 2370V 56.945 2,705 En 2,370 Fe 124.950 035 197,146 Se87 0,309 Jn13 0,15 -2 A 0,09 n-23 C 015 6,22 -1023 10,23 91.436.199 217 10,53 585 - ER Qui
Ezentis 0,161 -16,02 0197L 0,161V 9.927.695 0,216 En 0,089 En 26.799.686 0,58 55,529 Ag98 0,040 0c22 = Ab-91 C Ab-92 U = 80,54 80,54 463.640.800 75 = = - EIE TEL
Faes 3,065 066  3,090M 3050 164.991 3214 En 3,015 En 252,019 0,20 6,537 Ab07 0,664 My12 0,16 Ab-23 A 0,12 En-24 A 0,04 515 3,01 1,77 316.223.938 %9 10,57 10,22 136 FAE FAR
FCC 12,040 353 122201 11,920X 8.808 14,800 En 11,920 Fe 43.863 0,03 33,695 Fe07 3,874 Ab13 = J-21 A 040 J-22 A 040 = 1731 -1731 436.106.917 5251 1136 11,20 138 F(C (ON
Gam 1,300 -44 135X 1,300V 3379 1,360 Fe 1,210 En 23218 006 199,158 Jio7 0,832 Se20 = = = = = = 10,17 10,17 94.608.106 123 .22 = 095 GAM ING
Gestamp 3,02 2252 3110M 3022V 332,678 3487 En 3,022 Fe 337.749 0,15 6,490 Jn18 1,847 120 0,14 J-3 C 007 En-24 A 0,07 470 -1385 11,86 575.514.360 1.739 470 4,26 0,68  GEST FAB
Global Domini 3,540 071  3570M  3515X 99.775 3,570 Fe 3,265 En 84.989 0,13 4,901 Jn18 2,040 Jn16 0,10 J-22 C 0,09 J-23 U 010 278 536 5,36 160.701.777 569 9,57 843 135  DOM TEL
Grenergy R bl 29,780 623 31,800M 29,780V 44.444 33280 En 29,780 Fe 43467 0,36 44,400 En21 1,300 Fel7 = = = = = = -1303 13,03 30611911 912 1474 8,89 2,56 GRE ENR
Grifols C1.B 7,520 135 7810M  7,420) 151.935 10,590 En 6,035 En 231.031 023 22,803 Fe20 2,979 Nol1 = Jn-21 C 001 Jn-21 R 036 = 2872 -872 261.425.110 1.966 = = - GREP  FAR
Grupo Catalana Occ. 33,250 <075  34050M 33250V 25.851 34,050 Fe 30,712 En 42186 0,09 34,050 Fe24 1,525 Fe00 1,06 023 R 019 Fe-24 R 0,19 32 761 823 120.000.000 3.990 707 7,28 089 GCO SEG
Grupo Sanjosé 3,930 344 4100 3910) 2743 4,260 En 3490 En 27.350 0,11 12,668 JI09 0,647 Dil4 0,10 My-22 U 0,10 My-23 U 0,10 2,56 13,58 13,58 65.026.083 256 = = ) CON
Iberpapel 17,650 302 17,950X  17,500) 4958 18,800 En 17,500 Fe 4.568 01 33,210 JI18 5226 Mz09 0,90 n-23 C 0,15 Di-23 A 050 514 -19% -19% 10.749.829 190 1146 9,86 061 IBG PAP
Inmobiliaria Del Sur(F) 7,200 -0,69 7,500 7,200V 912 7,500 Fe 6,902 En 2.964 0,04 32,887 No07 2,448 N3 032 I3 C 017 En-24 A 0,14 413 2,86 4,86 18.669.031 134 125 7.24 085 ISUR  INM
ive Solutions Eco. 0,564 = 0564V 0,564V 301 0,564 Fe 0,564 Fe 301 0,00 79.031 Se89 0,283 0c20 = J-90 U J91 U = 0,00 = 57.688.133 33 = = - ISE (]

Lar Espaiia 6,260 179 6,280)  6,120M 8128 6,450 En 6,120 Fe 60.201 0,18 9,870 Ab18 3,060 0c20 = My-17 A 0,04 My-18 A 0,19 = 1,79 179 83.692.969 524 9,14 8,88 057 LRE INM
Libertas 7 1,060 291 1,060V 1,030L 1378 1,070 En 1,020 En 3.764 0,04 14,048 J110 0,820 Mz23 0,04 n-23 C 0,02 No-23 A 0,02 330 392 392 21914438 23 = = - LB INM
Linea Directa 0,920 2295 0947TM 0920V 351.523 09% En 0,870 En 538.075 0,13 1,728 Jn21 0,800 Jn23 0,00 Di-22 A 0,01 Ab-23 C 0,00 01 81 811 1.088.416.840 1.001 = = - LDA SEG
Lingotes Espediales 6,860 1,18 7,000)  6,780L 937 7,260 En 6,360 En 2.683 0,07 19,842 My17 1,126 Se01 0,40 Mz21 U 0,70 J-23 U 040 571 12,09 12,09 10.000.000 69 10,09 9,15 - leT MET
Mediaf p 2,180 -7,84 2353L  2,170X 3.850 2441 En 2,170 Fe 10.717 0,01 2,606 Jn23 1,728 No23 0,04 = = J-23 A 0,04 1,88 6,58 -6,58 331.702.599 25} = = - MFEA  PUB
M 7,880 -331 8230L 7,880V 13.49 8,230 Fe 7,880 Fe 26.740 0,05 10,396 My18 3,137 No20 = = = = = = 248 2,48 151.676.341 1195 = = - MVC INM
Miquel y Costas 11,120 -124 11,3000 11,7120V 4.949 11,740 En 11,120 Fe 9.073 0,06 14121 Di7 1,014 008 0,45 0c23 A 0,10 Di-3 A 011 397 -5,60 -5,60 40.000.000 445 = = - MM PAP
Montebalito 1410 -0,70 1410V 1410V 1.586 1420 Fe 1,360 En 6.144 0,05 15,727 Fe07 0,311 Di2 = No-14 A 0,08 Jn-15 A 0,04 = 342 342 32.000.000 45 = = - MiB INM
N. Correa 6,200 3,13 6400L 6,200V 3433 6,600 En 6,200 Fe 7.054 0,15 6,600 En24 0522 )2 023 My-22 A 0,20 My-23 U 023 371 -4,62 -4,62 12.316.627 76 761 6,89 098 NEA FAB
Naturk 1,59 = 1605L  1570X 21.022 1,730 En 1570 Fe 20118 009 3,155 Sel6 0,885 0c20 0,10 Se-23 A 0,05 En-24 A 0,05 948 -1.85 13 60.000.000 95 M3 1136 - N ALl
Neinor Homes 10,840 304 10840V 10440M 38.889 11,040 En 10,340 En 40.775 0,14 17,347 N7 6,057 Mz20 = = = = = = 2,65 161 74.968.751 813 1246 13,55 101 HOME  INM
Nextil 0,309 579 0327M  0,298) 179.598 0,389 En 0,298 Fe 108.552 0,08 12,072 Fe99 0,121 Agl4 = = = = = = -1868 18,68 327.267.455 101 = = - NXT TEX
NH Hotel Group 4210 012 4245M  4205) 27.526 4,280 En 4,060 En 57.054 0,03 22,870 Se87 1,438 Mz09 = J-18 U 0,10 19 A 015 = 048 0,48 435.745.670 1834 1830 16,19 164 NHH TUR
Nyesa 0,005 = 0005X 0,005V 4.100.958 0,006 En 0,005 En 8.222.581 211 371,464 Fe07 0,005 Di23 = J-06 U 0,12 J-07 U 0,12 = 417 417 995.688.289 5 = = - NYE INM
OHLA 0,395 0,51 0395V 0385X 2.872.700 0466 En 0,385 Fe 2378241 1,03 15,623 Jn14 0373 023 = J-16 U 0,05 Jn-18 A 035 = 1204 1274 591.124.583 233 1975 8,78 - OHL (ON
pdenerg 5810 0,17 5810V 5790X 56.430 5810 Fe 5760 En 96.366 0,17 5810 Fe24 3325 022 = = = = = = 035 0,35 148.033.474 860 = = - OPDE  ENR
Oryzon Genomics 1,866 -053  1904M 13866V 63.030 2,215 En 1,860 En 113.795 0,47 5,140 No16 1,630 Mz20 = = = = = = 117 1,17 62.031.938 116 = = - ORY FAR
Pescanova 0,207 2,82 0217) 0207V 20.850 0226 En 0,206 En 52531 047 30,577 No07 0,205 Di23 = Ab-11 U 0,50 Ab-12 U 0,55 = 098 0,98 28.731.718 6 = = - P ALl
PharmaMar 35,700 -2,88  37420M 35700V 30.467 42420 En 35700 Fe 48.190 067 130745 JI20 10,623 0c18 0,65 J-22 A 065 n-23 A 0,65 179 -1310 13,10 18.354.907 655 7846 16,68 290 PHM FAR
Prim 10,100 2242 102001 10,050) 2917 10,600 En 10,050 Fe 4106 006 14940 Ab22 1,393 En00 037 J-23 C 015 Di-3 A 0N 3,65 335 335 17.036.578 172 886 - 125 PRM_ FR
Prisa 0,304 375 0304V 0293L 165.679 0,304 Fe 0,272 En 182.872 005 432516 Se00 0272 En24 = Mz-07 U 0,16 Mz-08 U 0,18 = 483 483 1.008.171.193 306 20,27 7,60 - PRS PUB
Prosegur 1,746 -046  1,750M  1,738X 576.865 1,780 En 1,736 En 466.222 0,22 5,204 En18 0,351 0c%9 0,07 Di-22 R 0,07 Di-23 R 0,07 379 0,80 -0,80 548.604.222 958 831 728 123 PSG SER
Prosegur Cash 0,463 -6,09 0484L 0463V 651.832 0542 En 0,463 Fe 439.815 0,07 2,325 Em8 0463 Fe24 0,05 J-3 R 003 0c23 R 001 831 -1378 1378 1.522.946.683 705 514 514 279 (ASH SRR
Realia Business 1,035 =236 1,050M 1,035V 5.562 1,070 En 1,035 Fe 44.084 0,01 5717 Jlo7 0315 J12 0,05 Jn-08 A 0,06 J-23 R 0,05 483 -2,36 -2,36 820.265.698 849 2588 = - RLA INM
Reig Jofre 2330 085 2360M  2320) 8308 2420 En 2,29 En 8.561 0,03 33,612 Fe07 1,610 My12 0,04 J-22 A 004 My-23 A 0,04 172 3,56 3,56 79.635.945 186 6,85 507 078 RIF FAR
Renta Corp. 0,79 557 07%V 0762 38192 0,798 En 0,754 Fe 24.808 0,19 33,060 Fe07 0,508 Di12 = No-21 A 0,04 Ab-22 C 0,07 = 0,50 -0,50 32.888.511 26 = = - REN INM
Renta4 Banco 10,300 = 10300V 10,100J 939 10,400 En 10,000 En 1.680 0,01 10,400 En24 2,504 Mz09 0,30 No-22 A 0,25 No-23 A 030 297 0,98 0,98 40.693.203 49 = = - M CAR
Soltec Power Holdings 3,028 154 3130X 30201 124155 3,376 En 2,834 En 228.988 0,64 14,840 En21 2,564 0c23 = = = = = = -1203 12,03 91.386.717 271 = = - SOL ENE
Squirrel 1,610 592 1610V 1460L 21.691 1,610 Fe 1,320 En 10.560 0,03 115100 Di07 1,310 No23 = = = = = = 8,05 8,05 90.668.819 146 947 7,67 - SQRL  PUB
Talgo 4,780 1039 4780V 4340l 201.231 4,780 Fe 4,135 En 108.257 0,22 7975 My15 2403 022 = n-17 A 0,07 Ab-22 U 0,08 = 8,88 8,88 126.377.776 604 1838 12,58 171 T60 RS
Téanicas Reunidas 7,630 -0,65 7,705)  7,550X 138.963 8425 En 7390 En 199.046 0,63 38,288 Ag15 5353 Ag22 = En-18 A 0,67 J-18 R 0,26 = -8,62 -8,62 80.301.265 613 6,20 553 122 TRE ING
Tubacex 3,260 -240 3305L 3,260V 345.144 3,640 En 3,260 Fe 169.893 0,34 11,291 Se87 0,855 Se01 0,06 En-19 A 0,02 n-23 C 006 192 6,86 -6,86 128.978.782 420 815 6,65 148 TUB MET
Tubos Reunidos 0,692 32 074M 0692V 703.492 0,870 En 0,692 Fe 1.835.336 2,68 4,851 0c07 0,102 Mz20 = Jn-14 A 0,02 Jn-15 A 001 = 729 729 174.680.888 1 = = - TRG MET
Urbas Gr.Financiero 0,005 -204 0005V 0,005V 39.730.697 0,005 En 0,004 En 82.632.482 1,50 3,400 En07 0,003 Di18 = Fe-90 A J-90 C = 11,63 11,63 14.027.368.962 67 = = - UBS INM
Vidrala 95,500 095 96100M 94,700L 29.922 96,100 Fe 89,500 En 26411 0,24 97,229 Ab23 1,891 Di00 1,22 Fe-3 A 0389 J-23 € 034 1,29 181 1,81 28.420.403 2714 1350 1245 2,17 VD CON
Viscofan 53,400 075  54300) 53,400V 50.797 54500 En 52,100 En 41.756 0,23 65914 Mz23 2,391 Se01 0,54 Di-22 A 140 n-23 C 054 0,99 037 -037 46.500.000 2483 1459 13,20 237 IS ALl
Vocento 0,542 1,12 0,546) 0,540 37.958 0,568 En 0,532 En 431 0,09 12,018 No07 0,532 En24 0,05 My-22 A 0,05 My-23 U 0,05 842 145 -145 124319.743 67 1084 = 031 Voc PUB
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ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Aiio ‘ Por divi. Reval. Total con div. Nimero  (Capitaliza- L‘— 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 = 10200V 10,200V 1.000 10,200 Fe 9850 En 1.561 0,03 10,891 Jn23 9,521 Fe22 0,20 - - J-B3 R 02 1,96 3,71 377 12.000.000 122 - - - YADR  INM
Advero 10,900 = 10900V 10,900V 556 10,900 Fe 10,900 Fe 390 0,02 10,900 Fe24 6,500 No19 0,03 n-20 A 0,03 J-3 A 003 0,30 9,00 9,00 4.217.061 46 - - - YADV  INM
Aeternal Mentis 9,000 = 9000V 9,000V 1 9300 En 9,000 Fe 188 000 22,000 En22 4,400 JI21 - - - - - - 33 33 13.232.166 119 - - - AMEN  HAR
Agile Content 3,300 377 3300V 3,100X 29.601 3390 En 3,100 Fe 4644 0,05 11,000 En21 1,259 Di18 - - - - - - 0,00 - 23.207.112 7 - - - AGlL ELE
Akiles 0,113 = 0113V 0113V 298.609 0,113 Fe 0,113 Fe 298.609 271 4,004 Mz14 0,080 Mz20 - - - - - - 0,00 - 27.367.811 3 - - - Bl ENR
Albirana Properties 28,000 = 28000V 28,000V 195 28,000 Fe 28,000 Fe 195 0,01 33,600 Fe21 16,800 Ab18 - - - - - - 0,00 - 9.650.870 20 - - - YAPS  INM
AllIron Re | Socimi 9,400 457 985L  9300) 2.156 9,900 En 9300 Fe 2452 0,05 11,900 JI21 8,650 JI23 0,01 - - J-3 A 001 0,12 -4,08 -4,08 13.219.787 124 - - - YAn ING
Alquiber Qua 9,750 2250 9950M 9,750V 453 10,300 En 9,750 Fe 1.005 0,05 10,500 No23 4465 Ag21 032 In-21A 012 -3 A 032 321 534 534 5.614.783 55 = = - Al INM
Altia 5,000 = 5000V 5000V 506 5050 En 4300 En 228 001 5,050 En24 0,194 Di12 0,03 Di-22 A 024 Di-23 A 003 0,60 8,70 870 68.781.850 344 = = - A ELE
Am Locales Property Socimi 21,800 = 21,800V 21,800V 475 21,800 Fe 21,800 Fe 767 0,04 22,180 Jn20 18,285 No17 0,38 22 A 037 J-23 A 038 1,74 0,00 = 5028013 110 = = - YAML I\M
Ap67 Socimi 470 = 470V 4720V 200.000 4720 Fe 4720 Fe 68.635 233 6,672 Sel18 4570 Fe2l 0,14 J-22 A 006 J23 A 014 2% 248 248 7497.353 35 = = — YAPG7  INM
Arrienda Rental 2,920 069 2920V 2,920V 1.000 2,920 Fe 2,900 Fe 1.690 0,02 2,920 Fe24 2,555 Dig 0,13 n-23 A 0,06 J-23 A 006 440 0,69 0,69 20.605.753 60 = = - YARP  INM
Arteche 3,720 = 370V 3700) 2274 3,960 En 3,700 Fe 4846 0,02 4204 )1 2679 Ab22 0,08 My-23 C 0,04 n-23 C 004 2,16 7,00 -7,00 57.094.013 212 = = - M1 ENE

Atom Hoteles 11,300 180 11,400) 11,200M 2364 11,400 Fe 10,700 En 2181 0,02 11,400 Fe24 7429 No20 0,38 My-22 A 022 My-23 A 038 337 561 5,61 32.288.750 365 = = - YATO INM
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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
Axon Partners 16,600 = 16,600V 16,600V 87 17,500 En 16,600 Fe 652 0,03 19,200 Mz23 16,600 Fe24 - - - - - - -1354 1354 5.307.435 88 - - - ARG CAR
Azaria Rental 8,450 000 8450V 8450V 580 8,450 Fe 8,450 Fe 580 0,02 8,841 Di20 3,365 Di19 0,17 Se-23 A 0,07 Fe-24 A 0,05 1,50 0,59 0,03 9.510.604 80 - - - YAR  INM
Bardino Property Socimi 1,000 = 1000V 1,000V 54.935 1,000 Fe 1,000 Fe 17.284 0,18 1,610 My21 1,000 Fe24 - - - - - - 0,00 - 24.524110 25 - - - YBAR INM
Biotechnol 0,385 -179 03951 0385V 73541 0432 En 0,385 Fe 593.453 2,68 13,400 Jn14 0,094 Se22 - - - - - - 2,78 2,78 56.523.243 2 - - - BST FAR
Castellana Prop 6,600 = 6600V 6600V 7 6,600 Fe 6,600 Fe 190 0,00 6,600 Fe24 4847 118 0,12 n-23 A 0,07 No-23 A 0,05 179 0,00 = 98.771.047 652 = = - YOS INM
Catenon 0,750 -3,85 0770) 0,750V 1439 0950 En 0,750 Fe 8.500 0,12 3,583 Jn11 0,195 Mz20 0,03 - - 0c23 A 003 351 -1197 197 18.733.848 14 - - - (M ELE
Clerhp 4170 -118 42601 4,050) 19.991 4,260 Fe 3,670 En 24.344 0,53 5,000 Di23 0,800 Ab18 - - - - - - 071 071 11.777.268 49 - - - (R ING
Clever Global 0,113 = 0113V 0113V 26319 0,113 Fe 0,113 Fe 11.902 0,12 1,040 En18 0,113 Fe24 - - - - - - 0,00 - 25.087.400 3 - - - (E INM
¢ 2,160 = 2160V 2160V 230 2,160 Fe 2,160 Fe 1.003 0,04 2,775 Mz14 0,713 No20 - My-22 U 0,09 My-22 A 0,09 - 0,00 - 6.606.440 14 - - - (MM TEL
Corpfin 0,059 = 005V 0059V 31.997 0,059 Fe 0,059 Fe 31.997 0,56 0,065 Mz22 0,027 Ab17 0,01 Ag-22 A 0,03 -3 A 001 12,20 0,00 - 14.553.965 1 - - - YPR2 INM
Corpfin Capital 0,282 = 0282V 0282V 1.048 0,282 Fe 0,282 Fe 6.202 0,16 0,382 No21 0,182 No16 0,01 Ag-22 A 0,03 -3 A 001 351 0,00 = 9.709.120 3 = = - YPR3  INM
Cox Energy 1,850 423 1850V 1,840) 13.230 1,850 Fe 1,500 En 14.585 0,01 2,830 JI23 1320 03 - - - - - - 22 22 164.886.021 305 - - - (X ENR
( h 6,950 211 7,050M 6950V 896 7400 En 6,950 Fe 952 0,09 27,508 Di20 6,950 Fe24 - - - - - - 071 071 2732362 19 - - - 4805 ELE
llos Ermita Santo 4,240 = 4240V 4240V - 4,240 Fe 4,240 Fe - - 4,240 Fe24 4240 Fe24 = = = = = = 0,00 = 5.294.100 2 = = - YDES INM
Domo Activos 1,400 = 1400V 1400V 3.016 1,400 Fe 1390 En 3.234 0,07 1,638 Se20 1,250 Di22 0,22 J-20 A 027 In-23 A 022 15,59 0,72 0,72 11.455.015 16 - - - YDOM  INM
EIDF 6,050 431 6200  5740) 56.720 6,500 En 5150 En 115324 0,51 31,060 Mz23 1,050 JI21 i = = = = 3,20 320 57.846.632 350 = = - EIDF ENR
Elaia 3,480 = 3480V 3480V 500 3,480 Fe 3,480 Fe 734 0,02 5284 Ag21 3480 Fe24 - Mz21 A 038 Di-22 A 071 - 0,00 - 11.292.420 39 - - - YHS INM
Elzinc 0,158 424 0167L 0158V 56.091 0,178 En 0,158 Fe 111.540 0,22 0,520 Jn21 0,073 Di19 - - - - - - 893 -893 128.551.665 2 - - - EHZ MET
Emperador Propierties 4,200 = 4200V 4200V 2380 4,200 Fe 4,200 Fe 2380 0,00 4,200 Fe24 4,200 Fe24 = = = = = = 0,00 = 102.055.770 29 = = - YEPSA  INM
Endurance Motive 1410 444 14501 1.330) 35141 1,460 En 1,250 En 17.993 047 5400 No21 1,050 No23 - - - - - - 0,70 0,70 9.670.435 14 - - - END ELE
Energy Solar Tech. 4,050 448 4190L 4,050V 11495 4760 En 4,050 Fe 12,553 0,12 9,700 Mz23 3,120 Di22 - - - - - - 272 N 26.832.788 109 - - - EC ENR
Enerside Energy 2,840 -6,58 290X 2,840V 2726 3,470 En 2,840 Fe 4239 0,03 6,920 My22 2,840 Fe24 = - - - - - 13,15 -13,15 37.325.116 106 - - - ENRS ENR
E p 1,710 = 1710V 1710V 592 1,710 Fe 1,710 Fe 248 0,00 2,590 Mz14 1,680 No13 0,02 J-2 A 003 J-3 A 002 143 0,00 - 54.668.971 923 - - - YENT  INM
Euro Cervantes 31,000 = 31,000V 31,000V - 31,000 Fe 31,000 Fe - - 31,000 Fe24 31,000 Fe24 - - - - - - 0,00 - 5.000.000 155 - - - YEUR INM
7 It 1,600 = 1600V 1,600V - 1,600 Fe 1,600 Fe - - 2,140 Fel7 1,450 Di17 - - - - - - 0,00 - 27233730 4 - - ~ KG ATP
Euroespes 0,340 = 0340V 0340V 188 0,340 Fe 0,340 Fe 1732 0,04 3,020 Fell 0,310 Di13 - - - - - - 0,00 - 10.780.173 4 - - - EEP FAR
Excem Capital Part. 0,860 = 0860V 0860V 1194 0,860 Fe 0,860 Fe 5543 0,09 1,398 Ing 0,640 JI22 - - - - - - 0,00 - 13.601.736 12 - - - YEXR  INM
Facephi Bi i 1,980 -198  2100M 1,980V 12534 2,280 En 1,900 En 28,654 034 8,980 Fe20 0,290 Di15 - - - - - - -1,00 -1,00 21.289.623 L] - - - FACE  HAR
Fidere 35,200 = 35200V 35200V 200 37,000 En 35,200 Fe 13 0,00 42,608 My22 5984 Ab16 373 J-B3 R 314 J-3 A 058 10,59 -1330 1330 10.074.324 355 - - - YAD  INM
Galil Capital 10,300 = 10300V 10,300V 800 10,300 Fe 10,300 Fe 629 0,06 10,458 Jn23 7,085 Se18 0,46 - - n-23 A 046 443 0,00 - 2.738.69% 28 - - - Y5 INM
Gavari Properties 27,600 = 27,600V 27,600V 1923 27,600 Fe 27,600 Fe 737 0,15 27,600 Fe24 21,800 Se20 - - - Mz22 A 013 - 0,00 - 1.268.977 35 - - - YGAV  INM
Gigas Hosting 6,680 375 6760L  6,600) 1196 7,000 En 6,600 Fe 3.806 0,08 12,700 En21 2,180 Ab17 - - - - - - 341 341 11.644.365 78 - - - GIGA  HAR
GMP Property Socimi 64,000 492 64000V 61,000 200 64,000 Fe 51,000 En 50 0,00 64,000 Fe24 37,416 JI16 1,05 J-22 C 053 J-23 A 1,05 171 2549 2549 19.124.270 1224 - - - YGMP  MAT
Gop Properties 15,200 = 15200V 15200V 2446 15600 En 15,200 Fe 2.662 01 15,891 No19 12,015 Sel7 0,40 En-23 A 0,17 Ab-23 A 023 154 0,00 - 6.187.505 9% - - - YGOP  INM
Greening 22 5,290 173 5290V 5200 4535 5350 En 5,040 En 13.185 0,10 8,090 Ab23 4920 Ab23 - - - - - - 434 434 29.102.276 154 - - - GGR ENR
Greenoak 1,820 = 180V 180V 821 1,820 Fe 1,820 Fe 821 0,03 3,180 Ji22 1,390 Di19 0,01 -2 C 0N -3 A 001 031 0,00 - 6.595.006 12 - - - Y602 INM
Griid 1,580 = 1580V 1580V 1.893 1,580 Fe 1,510 En 653 0,01 4,740 Mz214 0,970 0c17 - - - - - - 4,64 4,64 30.601.387 28 - - - GRI ING
Hannun 0,204 S92 0218M 0,204V 25.000 0,250 En 0,204 Fe 18.659 0,15 1,130 Jn22 0,182 Ag23 - - - - - - 1,21 121 31211377 6 - - - HAN  (OM
I 5,800 -1,69 5900) 53800V 1.883 5900 Fe 5600 En 3.269 0,07 5900 Fe24 4912 Din9 038 -3 A 0,10 n-23 A 020 6,36 175 1,75 11.174.900 65 - - - YHSP  INM
Holaluz-Clidom 2,800 -6,04 2950) 2,800V 2.706 3,290 En 2,800 Fe 8.888 0,10 14,600 JI21 2,050 Di23 - - - - - - -1304 1304 21.888.719 61 - - - HZ ENE
Home Capital Rentals 7,250 = 725V 725V 700 7,600 En 7,250 Fe 729 0,03 8,230 My20 7,005 No22 - - - - - - 3,33 333 6.003.025 4 - - - YHR INM
Ibervalle 6,300 = 6300V 6300V 300 6,300 Fe 6,000 En 562 0,00 6,300 Fe24 5,550 No23 = = = = = = 1351 13,51 26.674.359 168 - - - YIBV INM
Ibi Lion 1,060 = 1060V 1,060V 4630 1,070 En 1,060 Fe 9.801 0,05 1,118 JI23 0,930 Jn22 0,03 Di-22 A 0,04 Ag-23 A 0,03 271 275 -0,15 51.560.869 55 - - - YiBI INM
Iffe Futura 0,695 071 0725L  0,680J 70313 0,770 En 0,670 En 30,025 0,02 2,000 Ag19 0,302 Jn21 - - - Jn-14 A 0,00 - -479 479 418.919.484 91 - - - NAT FAR
Iflex Flexible 1,730 = 1730V 1730V 500 1,900 En 1,690 En 5.062 0,04 2,300 No23 1,510 D3 - - - - - - 298 6.037.561 10 - - - IFLEX SRR
Inbest Pr11n Br 1,100 = 1700V 1,700V 2488 1,100 Fe 1,100 Fe 2488 0,01 1,110 022 0,940 No21 0,01 Jn-23 C 0,00 -3 A 001 0,61 0,00 - 50.000.000 55 - - - YINBT  INM
Inbest Prll In Br 0,900 = 0900V 0900V 10.810 0,900 Fe 0,900 Fe 6.245 0,06 0,960 Ji23 0,900 Fe24 0,05 Jn-23 C 0,00 n-23 A 0,04 503 0,00 - 25.000.000 3 - - - YINB2 INM
Inbest Pr il In Br 0,905 = 0905V 0905V 8.254 0,905 Fe 0,905 Fe 5.008 0,05 0,945 My23 0,905 Fe24 0,01 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 0,00 0,63 0,00 = 25.000.000 23 = = - VYINB3 INM
Inbest Pr IV In Br 1,050 = 105V 1,050V 1400 1,050 Fe 1,050 Fe 2183 0,01 1,050 Fe24 0919 En22 0,01 Jn-23 C 0,00 -3 A 001 0,64 0,00 - 50.000.000 53 - - - YINB4 INM
Inbest Prime VI 0,990 = 099V 0990V 739 0,990 Fe 0,990 Fe 3332 0,02 1,060 JI23 0,927 Ab22 0,01 Jn-23 C 0,00 -3 A 001 0,90 0,00 - 41.100.000 Ll - - - VYINB6  CAR
Inbest Prime VII 0,815 = 0815V 0815V 12.950 0,815 Fe 0,815 Fe 6523 01 0,960 Jn22 0,815 Fe24 0,00 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 0,00 0,55 0,00 = 15.000.000 12 = = - VYINB7 INM
Inbest Prime VIl 1,040 = 1040V 1,040V 500 1,040 Fe 1,040 Fe 951 - 1,040 Fe24 0,900 Ag21 - - - - - - 0,00 - 23.100 0 - - - VYINB8  CAR
Indam 1,450 = 1450V 1450V 1 1450 Fe 1450 Fe 1 0,00 2,520 Mz18 1450 Fe24 i = ® = = = 0,00 = 29.630.820 8 = = - INC ING
Indexa Capital 9,750 -102 9850X 9,750V 150 10,000 En 9,750 Fe 43 0,08 16,900 JI23 9,750 Fe24 - - - - - - -2,01 1.458.300 14 - - - INDXA  SER
Inhome Prm 10,700 = 10,700V 10,700V - 11,100 En 10,700 Fe 597 0,00 11,100 En24 10,000 Di23 - - - - - - -3,60 -3,60 1.965.343 2 - - - YIPP INM
Inmobiliaria Park Rose 1,540 = 1540V 1540V 800 1,540 Fe 1,510 En 20118 0,30 1,560 Se23 1,136 En19 0,18 J-22 C 001 I3 U 018 11,62 132 132 17.070.700 2 = = - YPARK INM
Inmofam 99 Socimi 13,600 = 13,600V 13,600V 180 13,600 Fe 13,600 Fe 169 0,02 13,700 Jn23 10,985 My17 0,43 22 A 053 n-23 C 043 3,17 0,00 - 2.118.956 29 - - - YINM  INM
Interdity 0,098 14 0103M 00,0921 806.302 0,118 En 0,084 En 396516 - 2,000 No21 0,084 En24 - - - - - - 7687 1681 24.573 416 2 - - - ay SER
Inv. Doalca 26,200 = 26200V 26,200V 180 26200 Fe 26,200 Fe 146 0,01 26,200 Fe24 23,731 117 091 I3 A 032 Di-23 A 043 348 0,00 - 6.123.000 160 - - - YDOA INM
Inversa Prime 1,240 0381 1240V 1,220) 31.790 1,260 En 1,220 Fe 39.023 0,13 1490 Jn21 1,050 Mz19 0,00 - - n-23 A 0,00 0,22 -2,36 -2,36 78.352.654 97 - - - YA INM
Isc Fresh Water 16,200 = 16200V 16,200V 310 16,200 Fe 16,200 Fe 353 0,01 17,041 Ag19 15438 JI22 132 J-3 A 080 J-3 C 052 8,15 0,00 - 7497.003 il - - - YisC INM
lzertis Br 9,020 <022 9040L  9,000X 2729 9,140 En 8,980 En 5.061 0,05 9,680 Mz21 2,280 No19 - - - - - - -1.74 174 26.409.667 238 - - - IZER  HAR
Jabal i 1,060 = 1060V 1,060V 6.095 1,060 Fe 1,060 Fe 3.687 0,03 1,120 J120 1,021 Abl6 - - - J-7 A 001 - 0,00 - 33.623.028 36 - - - YABA  INM
Jss Real Estate Br 9,200 = 9200V 9,200V 519 9300 En 9,200 Fe 490 0,02 9,977 No22 9,200 Fe24 0,93 J-23 A 031 Di-23 A 048 10,09 -1,08 -1,08 5.000.000 46 - - - YIss INM
K d Mood 3,080 336 3,100X 3,080V 2639 3320 En 2,980 Fe 1183 0,01 7,755 En23 2,980 Fe24 0,02 = = Se-23 U 0,02 0,65 -5,52 -5,52 50.000.000 154 = = - Al HAR
p 0,770 -065  0715X 0770V 212 0,780 En 0,770 Fe 4252 0,09 3,600 Fe20 0,750 My23 - - - - - - -1,28 -128 12.155.700 9 - - - KoM FAB
Ktesios 15,500 = 15500V 15,500V 45 15900 En 15,500 Fe 625 0,07 15,900 En24 14,000 My23 - = - - - - 2,52 -2,52 1.797.120 28 - - - YKIS  INM
LaFinca 4,320 = 430V 4320V 1158 4,320 Fe 4320 Fe 973 0,01 4,760 Mz22 3,407 No21 0,22 21 A 029 J23 A 02 5,00 0,00 = 37.817.310 163 = = - YIFG  INM
Lahiana Health 1,370 703 1370V 1,280X 41 1490 En 1,180 En 2621 0,09 4,750 Ji22 1,080 023 - - - - - - 9,60 9,60 7.221.255 10 - - - LAB FAR
Lleid: rk 0,746 2286 0776M  0,732X 14320 0,830 En 0,732 Fe 31.808 051 10,328 0c20 0,506 0c17 - n-21 A 0,02 n-22 A 0,02 - 3,12 312 16.049.943 12 - - - LN TEL
LLYC 9,700 =202 9900M 9,700V 1.012 9900 Fe 8,150 En 1129 0,02 13,769 Fe22 8,150 En24 0,13 J220 013 J23 E 013 136 16,17 16,17 11.639.570 113 = = - LYC  PUB
Making Science 9,400 -105  9,600M  9300) 811 10,100 En 9300 Fe 1.176 0,04 33,215 Mz21 3,192 Fe20 - - - - - - -6,00 -6,00 8.418.903 79 - - - MAKS  HAR
Matri 1,010 = 1010V 1,010V 1.500 1,010 Fe 1,010 Fe 2.885 0,04 1,010 Fe24 0918 Ag22 - - - - - - 0,00 - 20.275.817 20 - - - YMAT  INM
Mercal Inmuebles 49,200 = 4900V 49,200V 19 49,200 Fe 48,600 En 124 0,03 49,200 Fe24 17,715 4 1,66 My-23 C 1,01 Di-23 A 0,65 337 123 123 919.907 45 = = - YMEL  INM
Meridia Real Estate Il 0,825 = 085V 0825V 1.600 0,825 Fe 0,825 Fe 2149 0,00 0,825 Fe24 0,322 Di17 0,11 Se-22 A 001 Mz23 A 011 12,84 0,00 - 122.723.624 101 - - - YMRE INM
Miciso Real 1,000 = 1,000V 1,000V 1.000 1,000 Fe 1,000 Fe 1.000 = 1,010 My23 1,000 Fe24 = = = = = = 0,00 = = = - MG INM
Milepro 26,600 = 26600V 26,600V 100 27,000 En 26,600 Fe 215 0,01 27,600 No23 26,000 J123 - - - - - - 0,00 - 2.399.200 64 - - - WML INM
Millenium Hospitali 2,580 -153  2600M 2,580V 2376 2,660 Fe 2,580 Fe 2.866 0,01 5,500 En20 2,580 Fe24 - - - - - - -1,53 -153 76.926.101 198 - - - YMHRE INM
Miogroup 4,140 -4,61 4340X 4740V 175 4340 Fe 4,140 Fe 431 0,02 10,100 Ag21 4140 Fe24 = - - - - - -591 -591 6.666.667 28 - - - Mo SER
Mistral Iberia Br 1,090 = 1090V 1,090V 4500 1,09 Fe 1,090 Fe 30,001 035 1,105 Di19 0971 Jn23 - - - Di-21 A 0,10 - 0,00 - 22,011,618 24 - - - YMB  INM
Mistral Patrim. 0,960 = 090V 0960V 88 0,960 Fe 0,960 Fe 4819 011 1,549 Mz221 0,960 Fe24 0,08 No-23 A 0,05 En-24 A 0,10 18,53 943 - 11.358.000 1 - - - YMPL  INM
NBI Bearings Europe 4,400 = 4400V 4400V 3.126 4,980 En 4,400 Fe 1272 0,03 7400 Ab21 1,049 Mz16 = My-18 A 0,03 Di-18 A 0,04 = 11,65 -11,65 12.330.268 54 = = - NBI ING
Netex Br 3,800 = 3800V 3800V 26 4,080 En 3,620 En 2.694 0,08 5100 Fe21 1,160 0c19 - - - - - - -4,04 -4,04 8.865.610 34 - - - NIX ELE
Nextpoint Cap. 10,300 = 10300V 10,300V 9.963 10,300 Fe 10,300 Fe 2076 051 10,700 Jn23 10,300 Fe24 - - - - - - 0,00 - 1.043.783 1 - - - YNPC  INM
Numulae 1,980 = 1980V 1980V 8.056 1,980 Fe 1,980 Fe 3450 0,07 2,055 Ag20 1,702 Not9 = J-21 A 0,02 J-22 A 002 = 0,00 = 12.961.357 2 = = - YNUM  INM
Optimum Ill 8,600 = 8600V 8600V - 8,600 Fe 8,600 Fe 1478 0,03 8,893 Ab23 4,662 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 Fe 13,000 Fe 3 0,00 14,000 Jn19 10,300 Se16 - - - Ab-21 A 1,75 - 0,00 - 5.000.000 65 - - - YORS  INM
Ores 1,070 094 1070V 1,070V 1.001 1,070 Fe 1,050 En 5.494 0,01 1,070 Fe24 0,655 Jn20 0,02 Ab-23 A 0,00 No-23 A 0,02 233 190 190 196.695.211 210 - - - YORE INM
Pangaea Oncology 1,820 370 1840L 1,80V 1410 1,900 En 1,760 En 1.862 0,02 3,128 En17 0,958 Ag20 - - - - - - -1,09 -1,09 25.328.480 46 - - - PANG  FAR
Parlem 2,840 470 3010M 2,840V 9743 3,010 Fe 2,190 En 7.602 0,12 7,820 No21 2,190 En24 - - - - - - 207 -2,07 16.415.833 4 - - - PR TEL
Prevision Sanitaria Ntl Socimi 16,100 = 16100V 16,100V 705 16,100 Fe 16,100 Fe 1.206 0,15 16,684 En22 11,827 Se19 0,30 J-3 A 016 No-23 A 0,14 1,86 0,00 - 1.979.469 32 - - - YPSN  INM
Proeduca Altus 17,000 -116 17,000V 17,000V 2407 17,900 En 16,700 En 1.536 0,01 20,095 En23 4904 Mz19 0,50 Ag-23 A 033 En-24 A 033 481 -1,16 0,77 45.178.967 768 - - - PRO TEL
QPQAlquiler 1,220 = 1220V 1220V 17 1,220 Fe 1,220 Fe 2841 0,07 1,220 Fe24 0,930 Jn21 0,04 -2 A 0,03 J-23 A 004 3,20 0,00 - 10.606.539 13 = = - Yo INM
Quonia Socimi 1,350 = 135V 135V 7300 1410 En 1,350 Fe 45.447 0,42 2,020 Mz18 1350 Fe24 0,02 J-19 A 006 My-23 A 0,02 1,60 -4,26 -4,26 27.301.408 37 - - - YQUO INM
Revenga Smart Solutions 3,000 = 3000V 3,000V 1.008 3,180 En 2,900 En 4376 0,04 3,440 03 2,900 En24 - - - - - - 0,00 - 11.055.967 33 - - - RSS HAR
Robot 1,390 479 14601 1,390V 2.884 1,460 Fe 1,390 Fe 1.238 01 739% My18 1390 Fe24 - - - J-18 A 0,05 - 479 479 2850483 4 - - - RBT ELE
Secuoya 13,500 2617 13,500V 10,900L 418 13,500 Fe 8300 En 1419 0,04 13,500 Fe24 2,930 My14 0,07 En-21 R 037 Di-23 A 0,07 0,55 62,65 62,65 8.073.574 109 - - - SEC PUB
Seresco 4,700 043 4700V 4700V 2110 4860 En 4,480 Fe 1.267 0,03 4,860 En24 2,940 No23 0,04 - - n-23 A 0,04 0,88 4,44 444 9.602.962 45 - - - S0 HAR
Serrano 61D lloSocimi 21,400 = 21400V 21,400V 250 21400 Fe 21,400 Fe 250 0,01 21,400 Fe24 20,806 Ab18 - J-19 A 029 J-20 A 014 - 0,00 - 5.000.014 107 - - - YRR INM
Silicius 10,900 = 10900V 10,900V 902 10,900 Fe 10,900 Fe 494 0,00 16,951 Ab22 10,900 Fe24 0,28 My-22 A 0,03 J-23 A 028 2,59 270 -0 31.393.925 342 - - - YsiL INM
Singular People 3,120 0,65 3,200) 3,120V 2.950 3,550 En 3,100 Fe 5.124 0,02 4435 Fe22 2,960 0c23 0,04 - - J-23 A 004 128 -8,24 -8,24 53.852.526 168 - - - SNG SER
SolarProfit 1,020 515 1,00V 0950L 7.656 1310 En 0,950 Fe 35.448 0,46 10,200 Di21 0,950 Fe24 = = = = = - 214 24 19.629.000 2 - - - SPH ENR

Substrate Artificial 0,204 2239 0208L 0,204V 328536 0,263 En 0,204 Fe 782325 277 4,100 My22 0,170 Di22 = = = = = = -1013 10,13 71.996.074 15 = = - SAl HAR
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CUADROS Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo g

e O BME GROWTH (Continuacién) Semana 05-02-2024 al 09-02-2024
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
Substrate B 0,232 = 0232V 0232V 150 0,246 En 0,232 Fe 8.637 001 0476 1n23 0,181 JI23 - - - - - - -5,69 -5,69 138.638.460 32 - - - SALB  HAR
Tander Inver Br 12,300 = 12300V 12300V 180 12,300 Fe 12,300 Fe 256 0,01 12,300 Fe24 8,641 My19 = Fe22 A 011 J-22 A 013 = 0,00 = 1875431 97 = = - YIN INM
Tarjar Xairo 60,000 = 60,000V 60,000V 136 60,500 En 60,000 Fe 8 0,06 60,500 En24 39,887 Se20 157 -3 A 001 Fe-24 A 079 393 083 047 173.385 10 - - - YIAR  INM
Tect Aerosp 0,930 = 0930V 0930V 506 0,930 Fe 0,930 Fe 506 0,02 1,906 Sel6 0930 Fe24 = = = = = = 0,00 - 5.325.249 5 - - - 11 FAB
Tempore 4,320 = 4320V 4320V 1158 4,320 Fe 4,320 Fe 1158 001 12,100 JI19 4320 Fe24 - - - - - - 0,00 - 32.155.167 139 - - - YIEM  INM
Testa Resid 3,460 057 3480X 3460V 43 3,620 En 3,460 Fe 631 0,00 6,507 No18 3460 Fe24 - - - - - - -442 -442 132.270.202 458 - - - YIST  INM
Tier 1 Technolog 2,130 093 2230) 20701 9571 2310 En 2,000 En 6.226 0,16 3,619 En22 1,365 020 0,03 J-22 A 0,05 n-23 A 003 138 17,03 17,03 10.000.000 21 - - - TR HAR
Torimbia Br 26,000 = 26000V 26,000V 180 26,000 Fe 26,000 Fe 175 001 26,000 Fe24 23,627 JI19 2,70 My-22 A 072 My-23 A 270 10,40 0,00 - 5.119.074 133 - - - YIRM  INM
Trajano Iberia 4,640 = 4640V 4640V 25 4,640 Fe 4,500 En 459 0,01 5178 My22 3,170 Mz16 0,10 My-23 A 0,02 Di-23 A 0,08 2,23 3N EAL 14.223.840 66 = = - YIRA INM
Trivium 43,600 = 43600V 43,600V 18 43,600 Fe 43,600 Fe “ 0,00 8791 My23 41,611 Se19 3,06 In-23 A 1,80 Di-23 A 050 7,02 0,00 - 5.040911 220 - - - Y INM
Umbrella Solar 6,000 084  605J) 6,000V 38 6,400 En 5900 Fe 1.507 0,02 7300 Se22 5400 Se22 - - - - - - -4,00 -4,00 21.557.997 129 - - - sl ENR
Urban View Develop.Spain 7,050 = 705V 705V 3 7,050 Fe 7,050 Fe 2 0,00 7,050 Fe24 7,050 Fe24 0,18 - = J-23 A 018 2,55 0,00 - 5.309.298 37 - - - YOS INM
Vanadi Coffee 0,125 -157  013M 0125V 231.695 0,185 En 0,118 En 138.948 1,56 3,280 JI23 0,118 En24 - - - - - - 324 8 12.802.227 2 - - - VANA Al
Vbare Iberian 6,600 = 6600V 6600V 1.500 6,700 En 6,550 En 756 0,05 12,335 My20 4,860 JI23 = = = My-2 A 0,19 = 154 154 3.609.790 24 = = - YBA  INM
Veracruz Properties 31,200 = 31,00V 31,200V 100 31,200 Fe 31,200 Fe 297 0,03 31,399 Ji23 29,861 NoT9 074 My-23 A 023 0c23 A 026 238 0,00 - 2.663.180 83 - - - YW INM
Vitruvio Real Estate 13,700 148 13,700V 13,500L 4074 13,700 Fe 13,500 Fe 3798 0,10 13,800 No23 9,774 No22 033 J-23 R 001 No-23 A 0,11 238 0,74 074 9.203.829 126 - - - WIT INM
Vivenio Residencial 1,350 = 135V 135V 12 1,350 Fe 1,350 Fe 8 0,00 1,350 Fe24 1,140 I - - - J-21 A 001 - 0,00 - 704.707.867 951 - - - YWV INM
Vytrus Biotech 2,060 096  2,080M 2,060V 2103 2,080 Fe 1,840 En 1.686 0,06 4,000 Mz22 1,720 Mz22 - - - - - - 10,75 1075 7.115.100 15 - - - WI FAR
Zambal Spain 1,100 = 1,700V 1,00V 18.200 1,100 Fe 1,100 Fe 18.200 001 1175 I 0914 D7 0,04 Fe-22 A 0,05 J-23 A 0,04 322 0,00 - 646.006.452 m - - - YIBL  INM
nKemia 0,310 = 0310V 0310V 10 0,310 Fe 0,310 Fe 10 0,00 2,714 Mz14 0,280 En19 - - - - - - 0,00 - 26.981.821 8 - - - IKM SER

@ LATIBEX Semana 05-02-2024 al 09-02-2024

ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACION
Ano Pordivi. _ Reval. Total con div. Nimero Capitaliza- PER Valor

Valor Gerre  Dif.(%) Méximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos  Rotacidn Maximo Minimo ant. | 12m.(%) 2024(%) 2024 accdones cion (mill.) m‘contable Sigla Sector
Alfa(l.1Serie A 0,750 563 075V 0710) 5.130 0,765 En 0,710 Fe 1359 0,00 14,005 Ag12 0,246 Ab20 = Mz-19 A 0,00 Mz-22 U 0,04 = -132 -132 5.120.500.000 3.840 = = - XALFA (AR
America Mov. B 0,800 -419  0850M 0,800V 3.148 0,860 En 0,700 En 323 0,00 1,298 JI05 0,292 Fe03 0,46 J-23 A 023 No-23 A 023 55,76 -4,19 4,19 62.727.000.000 50.182 - - - XXAMXB TEL
B. Bradesco 2,500  -1071  3,060M 2,500V 2953 3,140 En 2,500 Fe 3477 0,00 32,751 Mz06 0,895 Se02 0,08 Di-23 A 0,02 En-24 A 0,02 371 -17,22 -16,59 5.333.350.358 13333 - - - XBBDC B(O
Banco Bbva Argentina 1,620 = 1620V 1620V 1500 1970 En 1,620 Fe 1.027 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 9,000 = 9,000V 9,000V 17 9,200 En 9,000 Fe 20 0,00 9,400 Di23 1,605 Jn09 - Se-16 A 0,08 Se-17 A 0,15 - -4,26 -4,26 2.018.347.548 18.165 - - - XNOR BCO
Bradespar Or. 3,880 052 390X 3820l 776 4,400 En 3,820 Fe 910 0,01 11,029 Enl1 0,115 Se02 1,67 Di-23 A 059 Di-23 C 1,08 4281 -1,18 -7,18 26.193.920 102 = = - XBRPO (AR

Jespar Pr. 4,080 097  4200X  4,060L 778 4,800 En 4,060 Fe 1324 0,00 11,066 En11 0,141 Se02 1,79 Di-23 C 1,18 Di-23 A 0,60 4337 -14,29 -14,29 225.862.596 922 - - - XBRPP (AR
Braskem 3,280 29  3400M 32400 368 4,000 En 3,240 Fe 2697 0,00 40,850 Fe05 1490 Mz09 = My-18 A 043 Di-21 A 754 = -20,39 -20,39 345.060.392 1132 = = - XBRK PET
Cemig Pref. 2,120 = 260X 2,080L 3.264 2,280 En 2,080 Fe 3478 0,00 43,690 Mz06 0,950 En16 - Di-16 A 0,04 In-17 A 0,06 - 192 192 1.465.523.064 3.107 - - - XCMIG  ENE
Copel Pr. 1,850 054 1890M 1820L 67 1,890 Fe 1,800 En 1.198 0,00 2,033 En11 0,186 Fe03 - n-17 A 029 Mz22 A 0,11 - -3,65 -3,65 1.282.975.430 2374 - - - XCopP ENE
Elektra 64,000 407  64500) 62,5001 1 64,500 Fe 61,000 En 170 0,00 82,100 En12 5,640 Se05 - Mz-15 A 0,14 My-17 A 0,16 - 240 240 235.249.560 15.056 - - - XEKT (ON
Eletrobras 8,000 526  8150X 7,550L 990 8,150 Fe 7,500 En 1.233 0,00 16,460 En10 1,035 Sel5 - My-13 A 0,12 Se-22 A 0,77 - 191 191 1.288.842.596 10311 - - - XELTO ENE
Eletrobras B 8,900 533 9050X 8450L 1.107 9,300 En 8,450 Fe 546 0,00 14,170 En10 1,740 Ag15 - My-13 A 049 My-14 A 046 - 0,56 0,57 279.941.394 2491 - - - XELTB ENE
Gerdau Pref. 3,960 -149  4140M 3960V 880 4,380 En 3,860 En 1358 0,00 15,639 Jn08 0,747 En16 - No-21 A 0,38 Mz22 A 0,20 - -9,59 9,59 1.146.031.245 4.538 - - - XGGB MET
N giaRg 3,800 -052 3940  3,760L 9 3,940 Fe 3,740 Fe 1.073 0,00 4,200 JI23 2,460 Mz23 - - - - - - 1,06 1,06 1.213.797.248 4.612 - - - XNEO ENR
Petrobas 0. 8,191 124 8230M  8011L 37.198 8,270 Fe 7311 En 16.249 0,00 24,450 Myo08 1,242 0c02 - Ag-22 C 043 Ag-22 A 294 - 892 892 7.442.454.142 60.961 -~ - - XPBR PET
Petrobas P. 7971 033  8030J) 7701L 8.281 8,030 Fe 7,051 En 12427 0,00 20,480 My08 0,930 Fel6 - Ag-22 C 043 Ag-22 A 294 - 11,56 11,56 5.602.042.788 44374 - - - XPBRA  PET
TvAzteca 0,028 = 0028V 0028V 1 0,028 Fe 0,028 Fe 4.550 0,00 0,748 Jn07 0,011 No20 = No-13 A 0,00 J-17 A 0,00 = 0,00 = 2.062.373.705 57 = = - X1ZA PUB
Usiminas 1,620 452 1,630) 15601 20 1,660 En 1,460 En 775 0,00 21,667 No07 0,695 En16 - n-21 C 0,01 Di-21 A 0,18 - -241 241 705.260.684 1.143 - — - XUSIO  MET
Usiminas Pref, Serie A 1,720 058  1,730X  1,680L 507 1,760 En 1,550 En 3.337 0,00 18,560 My08 0,189 Fel6 = Mz-12 A 0,04 Di-21 A 0,19 = 7,50 7,50 547.752.163 942 = = - XUsI ENE
Vale Rio Or. 12,604 016 12,838M 12590L 14.592 14314 En 12,578 En 4.360 0,00 28,180 My08 1,99 En16 183 Se-22 A 357 Mz-23 C 1,83 14,42 -8,93 -893 5.284.474.770 66.606 - - - XVALO  MET
Volcan Cia. Minera B 0,068 -556  0,072X 0,068V 6.305 0,075 En 0,068 Fe 11.008 0,00 4,546 My07 0,048 Mz20 - En-15 A 0,00 Fe-17 A 0,03 - -9.93 993 2.443.157.621 166 - - - XVOLB  MET

ULTIVA SEMANA: os datos son en euros. Cierre: cuando un valor no cotiza en el dfa, el dato de cierre aparece en gris,no en negrita, con [a fecha de[a itima cotizacion. Tulos: en nimero de acciones negociadas en el dia. NEGOCIACION 12 MESES: Ttulos: ncmero de acciones que se han negociado de media en los tltimos doce meses. Rotacién: nimero de veces que rota anualmente el capital e la empresa. HISTORICO: Enlos méximos y minimos historicos 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 segin 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: Gnico; Vr: varios; Pa: pasivos Ex. extraordinarios; Cr: con cargo areservas. RENTABILIDAD: 12m(%): rentabilidad por dividendo expresada en porcentaje tomando el dividendo bruto a doce meses y la cotizacion del valor ese diz; anual: diferencial entre el cierre de a sesiony el itimo dfa del ejrcicio anterior, en porcentaje; Anuak+div: rentabilidad el valor desde principios del afio en porcentaje, afiadiendo el dividendo bruto abonado durante el afio en curso,
¢l valor tedrico del derecho de suscripcion de las ampliaciones realizadas y las devoluciones de aportacion al accionista. CAPITAL: Numero de acciones admitidas a contratacion. Capitalizacion: valor de la empresa con los precios en bolsa del dfa, en millones de euros. VALORACION: PER: niimero de veces que se recoge en la cotizacion del dia los beneficios, segtin los resultados de la compafiia de ese afio y del afio siguiente. Cuanto més alto sea la ratio, més cara
esté laempresa. Valor contable: nimero de veces que se recoge enla cotizacion de la accion el valor en fibros de la empresa, calculado con el cierre del dia anterior. Si no aparecen ratios se debe ala 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: Energfa. 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.

TEL: Telecomunic. TEX: Textil. TRS: Transporte. TUR: Turismo. Laii ion para la realizacion de | dros de Bolsa Espaiola son facilitados por SIX Financial Information.
CORROS Semana 05-02-2024 al 09-02-2024
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 Fe 0,680 Fe MAD Liwe Espaiia 12,800 En.23 - - - MAD TrHotel 1,000 1.3 - - - BAR
Cementos Molins 19,500 = 154.600 19,600 En 17,700 En BAR i Uncavasa 4,800 = 60 4,800 Fe 4,800 Fe MAD
Minersa 8,000 = - 8,000 Fe 8,000 Fe MAD »
(Cevasa 5,900 = 7.798 6,050 En 5,900 Fe Union Europea Inv. 0,030 Se.17 - - - MAD
Ecolumk 1,000 = 1.200 1,000 Fe 1,000 Fe BAR Ronsa 50,000 Fe.18 - - - BIL Urbar Ingeni 0,073 = 120.000 0,073 Fe 0,073 Fe MAD
NIVEL FACIL X NIVEL DIFICIL
COMO SE JUEGA
8 5 7 L El sudoku consiste en una cuadricula de 9 x 9 casillas (es decir 81), dividido en 9 5 -
"cajas" de 3 x 3 casillas. Al comienzo del juego, solo algunas casillas contienen
6 1 numeros del 1 al 9. El objetivo del juego es llenar las casillas restantes también con 2 3
cifras de 1 al 9, de modo que en cada fila, en cada columna y en cada "caja" aparezcan
3 1 7 4 6 solamente esos nueve nimeros sin repetirse. 6 8
1 2|7 SOLUCIONES ANTERIORES 4 2
NIVEL FACIL NIVEL DIFiCIL
E E
63 5 418 219|113|7|6(8|4|5 3/9/4|8|2(6(5|1|7 7 3 85 5]
1 2 4 % 8|/6|3[1(5|4]|9|7|2 1/6/2[3(5(7]9|8|4 9 6 %
o 7|4|5|8|9(2(6[1]|3 7(8|5]1|9/4(2[3]|6 g
9 115 8 3[2[4[6]8[5[7]9]1 9l2[6[5/4[3[8]7]1 3 9 g
] 117/8]2[3]9]4][5]6 5/113]2]7[8]4]6]9 ]
2 6|/5/9(4(1|7]3|2|8 8|4|7[9(6[1]|3|5|2 ]
6(3|1 9 2 4 | 94 6|z
2 5/8(2]|9|4|3(1|6]|7 415/1(7|8|9|6|2(|3 =
7 9 N 413|715(6|1]2|8/|9 2(7|916|3|5(1/4]|8 N
8 4 5 S
5 9l1le|7][2]8[5[3]4 6[3/8l4][1]2[7]9]5 N
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sSigue siendo necesario
estudiar hoy un MBA?

GESTION Los CEO con estas titulaciones suelen ser personas mas orientadas al corto plazo.

Pilita Clark. Financial Times

El otro dia, un directivo de unade las
escuelas de negocios mas prestigio-
sas del mundo revelé un hecho ines-
perado. En declaraciones a Financial
Times, Julian Birkinshaw, vicedeca-
no de la London Business School,
declaré que ya hemos superado el
pico de los MBA. Resulta que la gen-
te de todo el mundo prefiere cursos
mas cortos que el tradicional MBA
de dos anos, lo que no es de extrafiar
teniendo en cuenta lo que pueden
costar ahora estas titulaciones. La
version de la London Business
School asciende a 115.000 libras es-
terlinas, frente a las 80.000 de 2018 y
sin tener en cuenta los gastos de ma-
nutenciony la pérdida de ingresos.

Por razones de las que no me enor-
gullezco, encontré agradable esta no-
ticia de la caida en desgracia de los
MBA. En parte por envidia pueril. E1
coste estratosférico de un MBA lo ha-
ce tan poco asequible como un bolso
de Hermes, aunque pocos articulos
de lujo ofrecen algo parecido a sus
perspectivas de networking para im-
pulsar la carrera profesional. No hay
mas que ver al primer ministro de
Reino Unido. Rishi Sunak cursabaun
MBA en Stanford cuando conoci6 a
su compaiiera de clase Akshata
Murty, la hija del multimillonario
que ahoraes su esposa.

Ademas, aun recuerdo al amigo
que hace muchos afios me ensefio lo
que estaba estudiando para su MBA
mientras me explicaba por qué no
creia que fuera algo para mi. Era
cierto que entonces no distinguia un
modelo de volatilidad de una estima-
cion de funciones no paramétrica y
seguramente nunca lo haré. Pero
tampoco necesitaba que me lo echa-
ranen cara.

Resulta que era un caso atipico.
Otros amigos que hicieron un
MBA nunca alardearon de la habi-
lidad —o los sacrificios— que les su-
puso, y muchos lo hicieron por ra-
zones sensatas. Eran cientificos,
asesores politicos o escritores que
querian aprender sobre negocios
para poder cambiar de carrera o di-
rigir sus propias empresas. Del
mismo modo, un MBA puede tener
sentido para, por ejemplo, un eje-
cutivo del sector sanitario o un in-
geniero que intente mejorar su es-
tilo de gestion.

Aun asi, con el paso del tiempo ha
surgido una pequefia industria de
detractores académicos que sostie-
nen que los MBA suelen ser menos
utiles de lo que sugieren sus elevados
precios, e incluso pueden ser motivo
de preocupacion. El primer golpe lo
asest6 hace mas de veinte afos el

Europa Press

profesor Henry Mintzberg, pensa-
dor canadiense especializado en ges-
tion, que califico alos MBA de “ame-
naza paralasociedad”.

Cuando €l y un colega estudiaron
la evolucion de 19 graduados de la
Harvard Business School para ver
como les habia ido desde que fueron
apodados superestrellas empresa-
riales de Estados Unidos, en 1990,
descubrieron que diez habian sufri-
do importantes reveses, como la
quiebra o el despido, y que el histo-
rial de otros cuatro podia conside-
rarse “cuestionable”.

Otros estudios mas exhaustivos
arrojaron después resultados mas
preocupantes, como el publicado en
2015 por Danny Miller, de la escuela
de negocios HEC Montreal, y
Xiaowei Xu, de la Universidad de
Rhode Island. Xu y Miller, que tam-
bién tienen un MBA, querian estu-
diar los efectos de la arrogancia en
444 CEO estadounidenses que ha-
bian aparecido en la portada de una
de las principales revistas de nego-
cios de Estados Unidos entre 1970 y
2008. Pero descubrieron algo mu-
cho mas interesante: los CEO con un
MBA eran bastante peores a la hora
de mantener un rendimiento supe-
rior que los que nolo tenian.

El precio de estos cursos
en la London Business
School asciende a
115.000 libras esterlinas

Los empresas gestionadas
por graduados en MBA son
mas propensas a crecer
mediante adquisiciones

Los graduados en MBA también
eran mas propensos a ampliar sus
empresas recurriendo a adquisicio-
nes en lugar de con crecimiento or-
ganico, sacrificando los beneficios y
el flujo de caja, a pesar de lo cual su
propio salario aument6 a un ritmo
mas rapido que el de sus homologos
que les habian superado.

Cuando los dos investigadores
realizaron un estudio atin mas am-
plio de 5.000 CEO, confirmaron que
los que tenian un MBA actuaban de
forma muy distinta a los que no lo
tenian: invertian menos en I+D, por
ejemplo, y utilizaban tacticas conta-
bles para maquillar los beneficios de
sus empresas. Estas estrategias pro-
vocaron un rapido aumento de los

| .
El primer ministro de Reino Unido, Rishi Sunak, conoci6 a su esposa, Akshata Murty, mientras cursaba un MBA en Stanford.

beneficios, seguido de un descenso
que se tradujo en una mayor caida
del valor de mercado de sus empre-
sas en comparacion con las dirigidas
por directores generales sin MBA,
cuyos salarios también fueron mas
comedidos.

Los académicos insisten en que
nada de esto prueba que un MBA
sea la causa de estos resultados.
Los cortoplacistas egoistas podrian
sentirse mas atraidos por los MBA,
y los consejos de administracion
que buscan beneficios rapidos po-
drian estar mas dispuestos a con-
tratarlos. También vale la pena re-
cordar que entre los graduados de
MBA de Harvard se encuentran
desde el CEO de Enron, Jeffrey
Skilling, caido en desgracia, hasta
la superestrella de Wall Street, Ja-
mie Dimon.

Sin embargo, como explicé Danny
Miller cuando hablé con él la sema-
na pasada, la investigacion sugiri6
que los CEO con MBA solian ser
personas mas orientadas al corto
plazo, a cuyas empresas “no les fue
tan bien como a ellos mismos”. En
otras palabras, si la demanda de los
mejores MBA ha tocado techo, es
probable que no tenga por qué ser
unatragedia.
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Una muestra
del milenario
arte persa

La Biblioteca Nacional de Espaia
ha presentado la exposicién
Manuscritos persas en la
Biblioteca Nacional de Espafia,
que podra verse en la Antesala
del Salén de Lectura Maria
Moliner hasta ell 11 de mayo.
Esta coleccion de incalculable
valor histoérico sale por primera
vez ala luz como tal, después de
una labor de catalogaciény
analisis que permite mostrar
como conjunto 23 obras lienas
de ilustraciones.

Diez anos
del rosado de
Bodegas Izadi

Larrosa Rosé, que elabora
Bodegas Izadi, cumple una
década desde la salida al
mercado de su primera afiada.
Nacié en febrero de 2014 y
desde entonces no hafaltado a
su cita con San Valentin, fecha
en la que cada afio presenta su
nueva afiada. Larrosa Rosé 2023,
de color rosa pélido y que
destaca por alta expresividad,
vuelve el miércoles para que
podamos disfrutar ya de uno de
los primeros rosados del afio.

Festival

mundial de
yoga en Lleida

The Yoga Gallery celebrara en
Lleida la tercera edicion de su
festival internacional de yoga.
Espacios singulares, como el
conjunto monumental de la Seu
Vella, los centros de arte La
Panera, el Espai Cavallers, el
nuevo museo Morerade la
ciudad o la plaza Sant Joan seran
los escenarios que acogeran del
22 al 28 de abril 50 horas de
diferentes practicas de yoga y
hasta una maratén de cinco
horas de ejercicio.
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DIRECTIVOS

GASTRONOMIA

La gastronomia toma Torre Picasso

EN ELBAJO Larrumba Holding estrena Pabblo y Grupo Big Mamma inaugura Circolo Popolare.

Marta Fernandez Guadario. Madrid

No solo se instalan en un distrito de
negocios clave en Madrid, sino que
sus respectivas aperturas marcan un
punto de inflexién en estos dos con-
glomerados de hosteleria. Larrumba
Holding estrena Pabblo y Big
Mamma hace lo propio con Circolo
Popolare. ;El lugar donde seran ve-
cinos? Los bajos de Torre Picasso,
que Pontegadea, vehiculo inversor
de Amancio Ortega, ha alquilado a
estos grupos de restauracion que es-
tos dias protagonizan dos de las
aperturas gastrondmicas del afio en
Madrid. El rascacielos de 45 plantas
y 157 metros de altura —el mas alto de
Madrid hasta la construccion de las
Cuatro Torres— anadira asi restau-
rantes a su lista de inquilinos, entre
los que hay nombres como Google,
Deloitte, HSBC, Société Générale o
BlackRock.

“Pabblo es el proyecto mas impor-
tante de Larrumba Holding”, afirma
en declaraciones a EXPANSION Ig-
nacio Blanco, CEO de esta empresa
de restauracion compuesta por Gru-
po Larrumba y Grupo Carbén. Pro-
pietario de famosos espacios como
Habanera, Perrachica o Fanatico, es-
te holding conquista asi un nuevo
distrito de Madrid, que apoyara el
crecimiento de una organizacion
que alcanza asi los 27 restaurantes,
con 900 empleados y una factura-
cién de 65 millones de euros. “El cre-
cimiento de la compaiiia ha sido
muy importante en cada paso que
hemos ido dando y, en estos mo-
mentos de crecimiento y disrupcion
en Madrid, Pabblo es empresarial-
mente una apuesta muy fuerte del
grupo”, afiade Blanco.

Con un nombre ligado a la plaza
de Pablo Ruiz Picasso donde se ubi-
ca, este macroespacio de 2.000 me-
tros cuadrados, firmado por el estu-
dio Hurlé & Martin, se distribuye en
dos alturas -conectadas por una
abertura en forma de évalo-, donde
parece que la apuesta de Larrumba
por aliar gastronomia y ocio se lleva-
ra a su maxima expresion. “El pro-
yecto mas ambicioso de Grupo Car-
bén”, recalcan, clasificando la aper-
tura dentro de una de las ‘patas’ con-
cretas del holding, que aglutina mar-
cas como La Fonda Lironda, Fanati-
coolacadena Castizo.

En Pabblo, habra “espectaculos de
gran impacto” de lunes a domingo,
shows con bailarinas, trapecistas aé-
reos, ilusionistas y unabanda de siete
musicos. Un equipo de 90 emplea-
dos atiende 270 plazas, con “carta
basada en la nostalgia gastronomica
que hace honor a los grandes clasi-
cos”, dirigida por el chef Oscar Hor-
cajo. Con ticket medio de 50 euros,
desfilan recetas como Lenguado me-
uniére, Escalope Wiener Schnitzel o

Jérome Galland

e e ]

Ratatouille. Hacia primavera-vera-
no, anadird rooftop con vistas a Cas-
tellanay General Perdn.

Cocinaitaliana por 30 euros

Para Big Mamma, grupo de origen
francés fundado en 2015 que ha fir-
mado laentrada de McWin en su ca-
pital, Circolo Popolare también es
una operacion de envergadura.
“Desde que abrimos Bel Mondo [fue
su llegada a Madrid en septiembre
de 2020] y tras la apertura de Villa
Capri [en el verano de 2021], 1a acogi-
da que hemos tenido en Madrid y se-

Witz
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guimos teniendo es increible. Nos
encanta la ciudad y la forma que tie-
ne de disfrutar de la vida. Por eso,
queriamos proponer una experien-
cia nueva que refleje los valores de
autenticidad y generosidad italiana
que siempre nos acompanan”, argu-
menta Tigrane Seydoux, cofunda-
dor con Victor Lugger de Big
Mamma, grupo con 2.200 emplea-
dos y 25 restaurantes en Europa con
la cocina italiana como especialidad.

Para instalarse en los bajos de To-
rre Picasso, opta por un concepto y
marca que ya existe en el grupo.

Holding, propietario de Pabblo a través

Ignacio Blanco, CEO de Larrumba

de Grupo Carbén.

Equipo de Circolo Popolare, apertura
de Grupo Big Mamma a los pies
de Torre Picasso (al fondo).

Los emprendedores franceses
Tigrane Seydoux (de pie) y Victor Lugger,
cofundadores de Grupo Big Mamma.

“Circolo Popolare es uno de nues-
tros restaurantes mas iconicos en
Londres, una ‘trattoria’ perfecta para
compartir en mesas largas; queria-
mos traer esta misma energia a Ma-
drid”, afiade Seydoux.

Con capacidad para 250 comensa-
les en 760 metros cuadrados, Circolo
Popolare tiene un equipo de 90 per-
sonas, en su mayoria italianos, con
Luigi Venturo al frente de la cocina.
Con interiorismo de Studio Kiki, sus
dos plantas tienen cocina abierta con
oferta de “pastas hechas a mano y
pizzas” y cocteleria. “Como desde

Zona de barra de Pabblo, nuevo
restaurante de Larrumba Holding
en los bajos de Torre Picasso.

nuestros inicios, quere-
mos ofrecer comida ge-
nerosa y de calidad a
precios  asequibles,
usando ingredientes de
nuestros mas de 170
proveedores italianos”,
sefiala el directivo de Big
Mamma, que estima ti-
que medio de 30 euros.

Clientelaenlazona
Aparte de unos espacios
imponentes en superfi-
cie y localizacion a los
pies de Torre Picasso, el
movimiento en la zona
es otro punto a favor pa-
ra Pabblo y Circolo Popolare. Asu-
miran el reto de fidelizar a la cliente-
la de negocios del eje financiero-em-
presarial de Azca y atraer a publico
fuera de jornada laboral. “Hemos
contactado con un potencial de
20.000 empleados, pero puedo ase-
gurar que en los alrededores con las
diferentes torres podrian estar en
100.000 aproximadamente, que es
un estimado muy por debajo”, deta-
llaIgnacio Blanco.

La zona registra un momento de
efervescencia gastronomica, con no-
vedades como Parking Pizza -llega-
da de Barcelona—; se afiade a Honest
Greens, SteakBurger, Sumo, Lateral,
The New York Burger o TGB. “He-
mos Visto que esta zona se esta desa-
rrollando muchisimo en restaura-
cion, con varias aperturas recientes.
Es un barrio en pleno movimiento y
estamos muy emocionados de for-
mar parte de este dinamismo”, ase-
gura Tigrane Seydoux.
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Ferrari galopa en firme

MARCA Biopic, Hamilton, la entrada en vela y un beneficio récord.

Lucia Junco. Madrid

Ferrari estd de dulce. La casa del ca-
vallino rampante cerré un 2023
“muy exitoso”, en el que por primera
vez, su beneficio neto, que aumentd
un 34%, superd los mil millones de
euros y el margen ebitda anual au-
ment6 hasta el 38,2%. En suma, los
ingresos totales ascendieron hasta
5.970 millones de euros, un 17,2%
mas. Por si fuera poco, el mismo dia
en que anunciaban sus resultados,
los de Maranello espolearon con
fuerza el gran circo del motor con el
fichaje de Lewis Hamilton a partir
de 2025, toda una coz para Carlos
Sainzy Charles Leclerc, pero que fue
recibida por los inversores con un
galope historico. Tras conocerse las
dos noticias, la compania logré su
maximo historico en Bolsa, y ya su-
peralos 70.000 millones de euros de
capitalizacion.

La Scuderia apuesta a caballo ga-
nador como es Hamilton, en el que
serd el mayor contrato firmado en la
F1, ya que segun diversos medios, el
piloto britanico podria llegar a ganar
100 millones de dolares al afio. Lo
hacen con la intencion de recuperar
la primera plaza del campeonato
mundial de constructores, que Fe-
rrari no conquistan desde 2008. A
pesar de ello, la ensefia ha seguido
galopando en firme y no se ha visto
resentida por la falta de titulos, si no
todo lo contrario. La marca Ferrari
vale hoy cerca de 11.000 millones,
10.830 millones seguin el tiltimo indi-
ce Best Global Brands de Inter-
brand, un 207% mas
que cuando todavia
Kimmi Raikkonen y
Felipe Massa domaban
el cavallino. El afio pa-
sado, el valor de lainsig-
nia Ferrari volvio a cre-
cer a doble digito, un
16% mas, coincidiendo
ademas con su regreso a
otro de los circuitos mas
emblematicos del mun-
do del motor como las 24
horas de Le Mans, procla-
mandose campedn 58
afos después.

Pero parece que los cir-
cuitos no son suficiente y
haciendo alarde del ADN
competitivo y ambicioso
de un pura sangre, este afio
han anunciado el salto del
cavallino al agua, con su entrada en
vela, bajo el mando de Giovanni
Soldini. “Ademas de competir en
circuitos de todo el mundo, Ferrari
se embarca ahora en esta nueva
aventura para mejorar su know how
tecnoldgico”, segiin anunciaban en
la presentacion de resultados. El
mar, territorio amigo de las grandes
marcas del motor donde han surca-
do las olas desde Audi a Porsche,
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asi como por mayores entregas de las familias 296 y SF90.

Adam Driver
interpreta a Enzo
Ferrari en el biopic
del fundador
estrenado este fin
de semana, junto a
Penélope Cruz y
Shailene Woodlye.

Lewis Hamilton lle-
gara a Maranello en
2025 por dos afios,
mas uno opcional,
arazon de unos
100 millones de
délares al afio.

pasando por Lexus o Aston Martin,
no es desconocido para Ferrari, cu-
yo fundador ya mostr6 su pasion
por la velocidad también sobre el
agua en sus inicios, con el Arno XI,
que con motor Ferrari logré el ré-
cord de velocidad sobre el agua en
el afo1952.

Pero si quieren conocer mas sobre
Enzo, ademas este fin de semana se
ha estrenado un biopic con Adam

Tras el anuncio de resultados
y el fichaje del inglés,

la compafiia marcé

récord histérico en Bolsa

A pesar de no ganar un Mundial
de constructores desde

2008, la ensefia vale hoy

un 207% mas que entonces

Driver en el papel de Enzo Ferrari
(el nombre sin duda acompaiia) y
Penélope Cruz interpretando a su
primera esposa. Para completarla o
abrir boca en casa pueden ver Lam-
borghini (Prime Video), que con un
cartel y produccién muy distantes,
cuenta la historia de una rivalidad
eterna entre Ferrari y Ferruchio
Lamborghini, creadores de los co-
ches mas aspiracionales del mundo.
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Marta Cabrero, responsable de Gestion de Proyectos de Cortana; Jaume
Llompart, alcalde de Marratxi; Joaquin Manso, director de ‘El Mundo’; Encarna
Pifiero, CEO de Grupo Pifiero; Olga Ruiz, directora de ‘Telva’; Marga Prohens, presi-
denta del Gobierno balear; Laura Mugica, directora general y consejera de Unidad
Editorial; Carmen Sampol, CEO de Grupo Sampol; Alfonso Rodriguez, delegado
del Gobierno; Lina Mascard, presidenta de Grupo Mascaré; Jaime Martinez, alcal-
de de Palma, y Maria Cruz Rivera, directora territorial de CaixaBank en Baleares.

‘“Telva’ y ‘Actualidad
Econdmica’ premian a las
empresarias en Baleares

Expansion. Madrid

Actualidad Econémicay Telva en-
tregaron la pasada semana los Pre-
mios alas Mujeres Empresarias en
las islas Baleares, durante un acto
presidido por Marga Prohens, pre-
sidenta del Gobierno balear, y que
conto con la presencia de Alfonso
Rodriguez Badal, delegado del Go-
bierno, y Jaime Martinez Llabrés,
alcalde de Palma. En esta quinta
edicién fueron reconocidas Car-
men Sampol, CEO de Grupo Sam-
pol, por la Mejor Trayectoria Em-
presarial; Encarna Pifiero, CEO de
Grupo Pifiero, como Mejor Direc-
tiva; Lina Mascard, presidenta de
Grupo Mascard, como Mejor Em-
presaria Innovadora, y Rosa Este-
va, fundadora de Cortana, con el
Premio al Impacto Social.

Ladirectora de Telva, Olga Ruiz,
y el director de EI Mundo, Joaquin
Manso, acompariados de la direc-
tora general y consejera de Unidad
Editorial, Laura Mugica, y el ad-
junto al director y responsable de
Actualidad Econdmica, Francisco
Pascual, fueron los encargados de
recibir alos invitados al evento, pa-
trocinado por CaixaBank, que con-
t6 con la presencia de numerosas
autoridades y personalidades de la
esfera politica, econémica y social.

Asistieron Antoni Costa, vicepre-
sidente del Gobiernoy consejero de
Economia, Hacienda e Innovacion;
Alejandro San Pedro, consejero de
Empresa, Ocupacion y Energia; Ca-
talina Cirer, consejera de Familias y
Asuntos Sociales; Jaume Llompart,
alcalde de Marratxi; Carmen Pla-
nas, presidenta de la Confederacion
de Asociaciones Empresariales de
Baleares, y Maria Frontera, presi-
denta de la Federacion Empresarial
Hotelerade Mallorca.

“El sector empresarial en les
Tlles Balears tiene hoy nombre de
mujer: Carmen Sampol, Lina Mas-
card, Encarna Pifiero y Rosa Este-
va. Mujeres que han continuado el

legado de una generacion de em-
prendedores que asentaron las ba-
ses de nuestra economia con em-
presas que han traspasado nues-
tras fronteras”, asegurd Prohens.
“Estas son mujeres valientes, tra-
bajadoras incansables, luchadoras
y referentes en sus respectivos sec-
tores: mujeres lideres que quieren
liderar como mujeres”, continuo.

Llabrés se refiri alas premiadas
como “mujeres con capacidad de
innovar, arriesgar e inspirar y, so-
bre todo, con un inmenso talento”.
“El bienestar y el progreso conse-
guidos en Palmay el resto de Euro-
pa y del archipiélago a lo largo de
las ultimas décadas se debe al te-
son, el esfuerzo y lavalentia de per-
sonas que han sabido crear riqueza
y trabajo para los ciudadanos de
estas Islas”, sefiald.

“La luz y el mar, el talento co-
mercial y una particular concien-
cia medioambiental han sido un
motor principal de la construccion
delaidentidad de las Islas Baleares
y también en la evolucion de su te-
jido propio. Y lovan a seguir siendo
en esta era de la revolucion indus-
trial marcada por la globalizacion,
la digitalizacion, la descarboniza-
ciony también por la presencia pu-
jante de la mujer en los liderazgos
transformadores”, declaré Manso.

En su discurso, Ruiz afirmo: “Es
cierto que se ha avanzado muchisi-
mo en materia de igualdad, pero
también estoy convencida de que a
las mujeres ejecutivas, a menudo,
se les sigue midiendo”. “Estos pre-
mios nacieron con la mirada pues-
ta en el futuro y la voluntad, no de
prestar a las mujeres mas atencion
que alos hombres, sino de darles el
respeto y la admiracion que mere-
cen como actores determinantes
de la gran trasformacion social que
el mundo est4 viviendo y por con-
vertirse en un referente para que
las jovenes generaciones no tengan
miedo de asumir riesgos”, afiadio.
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Lecciones de las finanzas contra los ‘deepfakes’

Gillian Tett

un nuevo récord desalentador

en el mundo de los negocios:
unos estafadores emplearon un
deepfake para enganar a un emplea-
do de una empresa de Hong Kong'y
que transfiriese 25 millones de dola-
res (23 millones de euros). No es la
primera vez que ocurre un fraude de
este tipo. Pero lo que provoca escalo-
frios en este caso es su escala sin pre-
cedentes, y el hecho de que se em-
please la inteligencia artificial (IA)
para crear una falsificacion del di-
rector financiero de laempresa.

Y no es el tnico caso. El pasado
otofio, Michal Simecka, un politico
eslovaco, perdio las elecciones tras
hacerse viral una grabacion falsa su-
ya. Esto no auguranadabueno de ca-
ra a las elecciones estadounidenses
de 2024.

El mes pasado, se hizo viral un bot
pornografico de la cantante Taylor
Swift. Esto provoco una indignacion
justificada. Pero lo que resulta el do-
ble de horrible es lo generalizados
que se han vuelto estos bots. Por po-
ner un ejemplo, trabajadores en de-
fensa de derechos humanos me
cuentan que en Oriente Proximo se
emplean cada vez mas contra muje-
res activistas para silenciarlas me-
diante lavergiienza.

sQué se puede hacer? Afortunada-
mente, los responsables politicos por
fin estan reaccionando. En EEUU,
politicos como el senador John
Hickenlooper estan presionando
para que se aprueben normas estata-
les y federales en torno a los bots. La
semana pasada, negociadores de la
UE acordaron medidas para penali-
zar la creacion y diseminacion de
bots dafiinos. También India va a in-
troducir nuevas normas “explicitas”.

Sin embargo, las normas de la UE

| a semana pasada, se establecio

no entraran en vigor hasta 2027, y el
Congreso estadounidense ni siquie-
ra ha discutido los proyectos de ley
propuestos. De este modo, otra for-
ma de abordar el problema podria
consistir en no limitarse solo a crear
nuevas leyes vinculadas a la IA, sino
en readaptar las normas actuales pa-
raotras esferas de negocio.

Esto ya esta en marcha con leyes
en torno a los derechos de privaci-
dad en los medios de comunicacion,
o la propiedad intelectual en las in-
dustrias creativas y el sector de bie-
nes de consumo. Sin embargo, otra
posibilidad que hasta ahora se ha pa-
sado por alto es el mundo de las fi-
nanzas.

El punto de partida es reconocer
que los bots son esencialmente seres
humanos “falsificados”, como ha se-
fialado el filésofo Daniel Dennett.
Esto sugiere, como me dijo reciente-
mente el historiador y escritor Yuval
Harari, que deberiamos explorar de
qué forma han combatido los gobier-
nos las “falsificaciones” en otros lu-
gares, sobre todo, a lo largo de la his-
toria, en el Aambito del dinero.

@costhanzo

Sin Dios, ni ley

Carlos
Rodriguez Braun

(Netflix), creaday dirigida por

Scott Frank, y con un excelen-
te grupo de actores encabezados por
Jeff Daniels y Jack O’Connell, es un
weéstern que, como muchos de su gé-
nero, imaginaalgo parecido al estado
de naturaleza, donde unos humanos
de bien son abandonados a su suerte
ante la amenaza de los malvados. En
teoria, todo deberia desembocar en
la victoria de los malos, y en la lec-
cion de que necesitamos renunciar a
nuestros derechos y libertades para
que el Estado nos proteja. Pero la vi-

| a excelente miniserie Godless

da social es mas complicada que las
teorias que aspiran a explicarla. Y es-
taserie también.

Corre el afio 1884. El salvaje crimi-
nal Frank Griffin (Daniels) se lanza
con sus forajidos a perseguir a su an-
tiguo protegido, Roy Goode (O’Con-
nell), que le ha disparado en un bra-
zo y ha huido llevandose el botin de
un robo que han cometido. Van a
confluir todos en un pueblo minero
en Nuevo México habitado casi ex-
clusivamente por mujeres, porque
los hombres han muerto en la mina
enunaccidente.

No voy a destripar el final —ahora
se dice spoiler- pero hay lo que que
suele haber en los wésterns: caba-
llos, ferrocarriles, persecuciones, in-
dios, vaqueros, tiroteos, inmigrantes
(nérdicos, en guifio a Ford), amores

En algunos sentidos, las lecciones
que nos ensena la historia son desa-
lentadoras. Pensemos en la expe-
riencia de Benjamin Franklin, uno
de los padres fundadores de EEUU,
cuyo rostro aparece ahora en el bille-
te de 100 ddlares. En el siglo XVIII
fue pionero en la adopcion de medi-
das para luchar contra la falsifica-
cion de moneda, que habia prolifera-
do durante la guerra de la Indepen-
dencia. Segun cientificos de la Uni-
versidad de Notre Dame, esta inicia-
tiva, que en su momento puede de-
cirse que fue la mayor jamas vista,
utilizé innovaciones con tinta y pa-
pel. Durante un tiempo funciono.
Pero los defraudadores contraataca-
ron, y en el siglo XIX entre un tercio
y la mitad de todos los billetes esta-
dounidenses en circulacion eran fal-
sos, segtin el Congreso. (Es de supo-
ner que por eso Franklin es hoy mas

Otra forma de abordar el
problema: no solo crear
nuevas leyes, sino
adaptar las actuales

En ‘Godless’ no hay Dios
ni ley, pero si la existencia
reveladora del Uno y la
posibilidad de la otra

No hay mas vida

en un mundo mortal
que la muerte

del propio Dios

famoso por sus innovaciones con las
lentes bifocales y los pararrayos).

Sin embargo, aqui esta el sorpren-
dente y alentador giro: aunque la di-
gitalizacion hace ahora mas barato
que nunca crear falsificaciones, me-
nos del 0,01% de todos los billetes en
circulacion en el mundo son falsos,
segun laFed de EEUU. En el caso de
lalibra, es el 0,0031%.

sPor qué ha disminuido la falsifi-
cacion? La Fed de Boston lo atribuye
a sistemas de deteccion innovadores
que emplean cada vez mas la IA, asi
como a la creciente cooperacion in-
terinstitucional y transfronteriza, a
través de Interpol y otros organis-
mos. Sin embargo, sospecho que
otra cuestion crucial es que el pabli-
co sabe que el dinero falso es ilegal,
ya que las leyes son claras, y apenas
pasa una semana en EEUU sin que
haya noticias de procesamientos
€exitosos.

En la mayoria de los casos, estas
acciones judiciales se dirigen contra
los propios creadores de las falsifica-
ciones, que pueden enfrentarse a pe-
nas de hasta 15 afos de carcel y una

posibles y sobre todo imposibles, y
seres humanos bastante imperfec-
tos, desde el periodista hasta el em-
presario, pasando por las autorida-
des y hasta el clérigo, esperado
mientras se construye el futuro tem-
plo, pero tardio. Y la gente esta sola,
especialmente las mujeres. Pero no
indefensa. Sin la proteccion de la ley,
se apafiaran por su cuenta, sentando
en la caotica frontera las bases de
una futura comunidad con lazos y
normas.

La ausencia de Dios aparece sar-
casticamente ilustrada en el asesino
Griffin, vestido como un predica-
dor y citando falsamente la Biblia
cuando es, como escribid Jake Ne-
vins en The Guardian, “literalmente
una maldicion biblica”. Advierte a
los inmigrantes: “Este es un pais sin

multa de 15.000 dolares. Pero si al-
guien utiliza falsificaciones a sabien-
das para engafar a otros, también
puede ser acusado de fraude. Y aun-
que hasta ahora las instituciones que
manejan falsificaciones sin saberlo
han evitado en gran medida ser pro-
cesadas, esto podria cambiar.

EnlaUE se hademandado a Ama-
zon por la venta de productos falsifi-
cados en su plataforma. Si ese caso
prospera, podria sentar un prece-
dente que podria extenderse. En
cualquier caso, esta claro que los
bancos tienen grandes incentivos
parallevar a cabo un control exhaus-
tivo para evitar las falsificaciones.

Por supuesto, los bots no son lo
mismo que los billetes bancarios: se
hacen virales mas rapido que los bi-
lletes, son mas faciles de producir y
tienden a perjudicar a los particula-
res, no a instituciones como los ban-
cos centrales. Y los artistas podrian
argumentar que el derecho a crear
bots libremente forma parte de la li-
bertad de expresion.

Pero la leccion clave de la historia
financiera es que es posible crear un
marco cultural que penalice la falsifi-
cacion. No cabe duda de que eso no
resolveria todos los problemas del
deepfake en Internet. Pero podria
contribuir a disuadir algunos de ellos
en un ario electoral crucial. Y obser-
var el mundo del dinero subraya otro
punto, como sefiala Harari. La IA no
tiene por qué verse y tratarse siem-
pre como si fuera una clase aparte,
independientemente del bombo de
los inversores y el miedo politico. La
falsificacion puede ocurrir con mu-
chas tecnologias diferentes.

Asi que esperemos que el Congre-
so apruebe leyes contra los bots y
que la UE acelere sus normas. Pero
esperemos también que las empre-
sas tecnoldgicas y los responsables
politicos aprendan una leccion del
mundo del dinero. Tal vez deberia-
mos volver a Franklin, y al caso de la
tintaen el siglo XVIIL.

© Financial Times

Dios. Y cuanto antes aceptéis vues-
tra muerte inevitable, mas tiempo
viviréis”. Reveladoramente, ese es
el demonio que resitta el papel de
Dios en un sitio al parecer caracte-
rizado por su ausencia, porque no
hay mas vida en un mundo mortal
que la muerte del propio Dios. En
palabras de Tim Winterstein en
The Jagged Word: “No es lo que
Dios hace o no hace en un momen-
to dado, si impide esta o aquella en-
fermedad o muerte fisica. Es lo que
Dios hizo en la Crucifixion, la
muerte del Hijo eterno, mas que la
simple preservacion de un mundo
agonizante”.

En Godless, efectivamente, no hay
Diosni ley, pero silareveladora exis-
tencia del Uno y la humana posibili-
dad delaotra.



Se sabe que don Felipe cumple sobradamente
con sus deberes. Lo que no se sabe es silos
gobernantes cumplen con el suyo.

Los deberes y el
derecho del Rey

ENSAYOS LIBERALES

Tom Burns
Maraiion

or estas fechas hace un afio
P un grupo de catedraticos de
derecho y de las ciencias so-
ciales, pertenecientes al Colegio Li-
bre de Eméritos Universitarios pre-
sentaron un libro colectivo, publica-
do por la misma entidad que les reu-
nia, que titularon La democracia
menguante. Se considerd un buen ti-
tulo para describir un proceso de de-
cadencia que, a su juicio, era indiscu-
tible. Hoy, cuando se dulcifica cini-
camente a los de los siete votos, el ro-
tulo se haquedado corto.

El libro de los eméritos denuncia-
ba el deterioro institucional y la mer-
ma del consensuado perfecciona-
miento civico que los espafioles ha-
bian disfrutado desde la Transicion
politica. Al igual que los criticos del
sapere aude en el Siglo de las Luces,
los autores mostraron el valor de
emplear sus propios conocimientos
para reivindicar la democracia ple-
na. Sefialaron las principales causas
de la decadencia y detallaron deter-
minadas reformas remediadoras
que, para sorpresa de nadie, no han
sido tomadas en consideracion.

Hace pocos dias uno de los partici-
pantes de aquel inquietante informe,
el constitucionalista Manuel Aragén
que fue magistrado del Tribunal
Constitucional entre 2004 y 2013,
particip6 en una mesa redonda en la
sede madrilefia de la Fundacion Ra-
fael de Pino. Aragon elocuentemen-
te elevo el registro de la alarma que
causo La democracia menguante. Vi-
no a decir que el proceso de deterio-
ro se habia acelerado y que la Demo-
cracia plena estaba ya proxima al
desfallecimiento.

Aragon se centro en la abusiva uti-
lizacién por el Gobierno del recurso
de decretos leyes y en las intolerables

calumnias que con total descaro e im-
punidad altos cargos y cargos electos
dirigian alos jueces. El Estado de De-
recho, dijo, esta “muy maltrecho”.
Segun él, solo queda un pilar que so-
porta la Monarquia parlamentaria y
este es la Corona misma. Y afirmé
que Felipe VI estd en el punto de mira
de los enemigos de la Democracia.

Cuando se abri6 el coloquio uno
del publico le hizo a Aragén la pre-
gunta obligada: “;qué puede y qué
no puede hacer el Rey?” Y el consti-
tucionalista se refirié al periodista,
politicologo, y economista inglés
Walter Bagehot que en 1867 alcanz6
unaimperecedera fama con su trata-
do The English Constitution. Bagehot,
dedico parte de su estudio a la figura
de la Corona y sentencio6 que el mo-
narca constitucional, que en su tiem-
po era la longeva Reina Victoria, te-
nia dos deberes y un derecho.

Un deber del soberano era el de
advertir, y se entiende por ello pre-
venir, alos miembros de la clase poli-
ticay, también, ala ciudadania en ge-
neral. El otro deber era el de animar
tanto a los unos y como alos otros. A
la vez el titular de la Corona tenia el
derecho de estar en todo momento
informado por quienes gobernaban
durante sureinado.

En una monarquia constitucional
y parlamentaria, reiteré Aragon, el
Rey ni puede ni debe intervenir en la
politica, pero ha de advertir, ha de
animary ha de estar informado. Ulti-
mamente Felipe VI demuestra una
total disposicion de ejercer las dos
primeras proposiciones de Bagehot.

En la entrega de los premios Prin-
cesa de Asturias el pasado 20 de oc-
tubre el Rey advirtié que “son mu-
chos los problemas” pero que “las
soluciones llegaran, como siempre
ha sucedido y demuestra la historia
de Espana de la unidad nunca de la
division”. A finales de ese mes, en la
jura de Constitucion de dofia Leo-
nor, el Rey animo a su heredera a ex-
tremar el respeto y la lealtad a la
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El Rey Felipe VI.

Un deber del soberano
era el de advertir, y se
entiende por ello prevenir,
a la clase politica

El mensaje navideiio fue
el discurso mas politico

del Rey desde que frené
la independencia

Madrid 2024. ©Todos los derechos reservados. Precio: 2€. Fin de Semana 3€

Constitucion, como garantia de que
Espana viva en “libertad, conviven-
ciay progreso, pese a las enormes di-
ficultades que hemos atravesado alo
largo de estos 45 afios”.

Medio centenar de diputados se
ausentaron de la Camara para no
presenciar la solemne jura a la carta
magna por la Princesa de Asturias el
31 de octubre, dia que alcanzaba la
mayoria de edad. Eran miembros de
partidos nacionalistas que no quie-
ren ser espafoles y de partidos de
extrema izquierda que repudian la
Constitucion y la Monarquia parla-
mentaria. Apenas quince dias des-
pués, el 16 de noviembre, Pedro San-
chez consiguid que esta tropa del
desleal desplante asegurase su in-
vestidura como presidente del Go-
bierno. Don Felipe desempeii6 su
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deber de advertir en Nochebuena:
“fuera de la Constitucion no hay
convivencia ni democracia posible,
no hay libertades sino imposiciones,
no hay ley sino arbitrariedad”. El
mensaje navideno a la nacion espa-
fiola fue el discurso mas politico del
Rey desde que frend la independen-
cia de Catalufia con su tajante decla-
racion institucional el tres de octu-
bre de 2017. El pasado 24 de diciem-
bre el Rey previno que lademocracia
esta menguada y el Estado de Dere-
cho maltrecho.

Se sabe que don Felipe cumple so-
bradamente con sus deberes. Lo que
no se sabe es si los gobernantes cum-
plen con el suyo que es el de tener in-
formado a quien modera y arbitra el
regular funcionamiento de las insti-
tuciones.
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LA SUBIDA DE LOS INTERESES Y LA DESAPARICION DE LOS COMPRADORES DE RUSIA REDUCE A LA MITAD
LA COMPRAVENTA DE CASAS Y APARTAMENTOS DE MAS DE CINCO MILLONES DE LIBRAS EN REINO UNIDO.

El veto ruso desploma la vent= ':5
de pisos de lujo en Inglaterra =

Lk'r
i

Artur Zanén. Londres

El milmillonario indio Adar
Poonawalla protagonizo el
afio pasado la compraventa
mas cara de una vivienda en
Reino Unido. El consejero de-
legado de Serum Institute —el
mayor fabricante mundial de
vacunas por unidades vendi-
das, con 1.500 millones- pago
138 millones de libras (162 mi-
llones de euros) por una casa
en el exclusivo barrio de
Mayfair, junto a Hyde Park.

Se trata de la Aberconway
House, construida hace un si-
glo v de estilo neogeorgiano,
con una superficie de casi
3.000 metros cuadrados en-
tre todas sus dependencias.
Era propiedad de la hija del
magnate polaco Jan Kule-
zykya, fallecido en 2015, y la
transaccion se convirtio en la
segunda de mayor importe de
la historia de Londres.

Operaciones como esta po-
drian llevar a la conclusion de
que el mercado residencial de
lujo en la capital inglesa sigue
tan boyante como siempre,
peroen 2023 no fue asi. La su-
bida delos tipos de interés y la
expulsion de los comprado-
res rusos hundio un 47% el
importe del segmento que
abarca las compraventas de
viviendas por al menos cinco
millones de libras (5,86 millo-
nes de euros).

Segtin Lubbock Fine, una
consultora, en el ultimo ano
se vendieron propiedades de
este segmento por 3.830 mi-
llones de libras, en contraste
con los 7.240 millones de li-
bras del ejercicio anterior o
los 6.000 millones de 2021.
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Ademas, el nimero de tran-
sacciones se desplomo un
45%, hasta las 431 el afio pasa-
do. Otros estudios sefialan
que el impacto en el segmen-
to por encima de 15 millones
de libras es mas reducido.
“Esta caida es la mas im-
portante que se he visto en los
ultimos anos. Ahora espera-
mos que el recorte en los cos-
tes de las hipotecas permita
una recuperacion del merca-
do”, explica Andy Noton, so-
cio de Lubbock Fine. El ex-
perto mira hacia los Urales
como otra explicacion: “Los
compradores rusos han deja-
do en masa este mercado tras
la guerra de Ucrania y no se
esperaun pronto retorno”.
Los vendedores o los pro-
motores guardan una precau-
cion extrema sobre todo lo
que huela a ruso, preocupa-
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Los inversores

de EEUU y Oriente
Proximo siguen
activos, pero no
suplen la caida rusa

dos por no conculear las san-
ciones contra los oligarcas
que apoyan al Kremlin o las
reglas contra el blanqueo de
dinero. “El agujero que ha de-
jado el capital ruso es tan
grande que la fuerte demanda
procedente de otros paises no
la ha podido suplir”, abunda
Noton. Sin los rusos, el apetito
sigue intacto entre los com-
pradores norteamericanos
(millonarios del sector tech de
la costa oeste) ylos de Oriente
Proximo (Arabia Saudi y
Emiratos Arabes), ademas de
China.

TELVA
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%

Por muy prime que sea este
mercado, no todas las opera-
ciones se pagan a toca teja. El
otro aspecto que ha influido
es la subida de los tipos de in-
terés del 0,1% a finales de
2021 al 5,25% a mediados de
2023. Aunque algunos bancos
comienzan a reducir sus pre-
cios, el coste financiero no tie-
ne nada que ver con el que ha-
bia hace cinco anos, lo que ha
encarecido el precio de una
vivienda si se tiene que finan-
ciar.

Prudencia bancaria

La banca se ha vuelto mas
prudente para no asumir mas
riesgo en un contexto, ade-
mis, en el que el precio de la
vivienda en Reino Unido se
haestancado. Las cosas estan
comenzando a cambiar y la
moderada caida de las hipo-
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UN SIGLO DE HISTORIA A PRECIO DE LUJO
Construida entre 1920 y 1922, Aberconway House, en
el barrio de Mayfair (Westminster), sali¢ a la venta en
2007 por 46 millones de libras y el pasado diciembre
se vendio por 138 millones. El mercado britanico de la
vivienda por encima de cinco millones de libras se
resintio un 47% en 2023 por el alza de los tipos y la
desaparicion del comprador ruso.

tecas condujo, el pasado ene-
ro, a la mayor subida en un
afio del precio de la vivienda:
se encarecio un 2,5%, hasta
una media de 291.029 euros.

Otros factores que no con-
tribuyen al negocio de la vi-
vienda de lujo son los cam-
bios en el impuesto de suce-
siones (inheritance tax)yen el
impuesto sobre la ganancia
de capitales (capital gains tax)
para no residentes que tienen
una propiedad, que han redu-
cido el atractivo para los ex-
tranjeros que eligen Londres
parainvertir.

No todas las zonas se han
comportado igual en el mer-
cado inmobiliario del lujo.
Mientras que barrios centra-
les como Westminster, Ken-
sington y Camden han expe-
rimentado descensos en tor-
no al 50%, las ventas han cre-

cido en otras areas, como
Wiltshire u Oxford, algo que
algunos interpretan como
una continuidad de la tenden-
cia experimentada durante el
Covid de alejarse de las aglo-
meraciones. En el primer
grupo existen excepciones
como el propio barrio de
Mayfair (ubicado en el distri-
to de Westminster), donde
operaciones como la del em-
presario indio han disparado
el mercado. El grueso de las
compraventas sigue estando
enel niicleo de la capital.

La presencia de extranje-
ros (sobre todo en la compra
de propiedades a precios mas
reducidos) es polémica por el
efecto inflacionario que causa
en el mercado e incluso el Go-
bierno se plantea la posibili-
dad de introducir algtin tipo
de impuesto.
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Los grupos financieros tienen 752.514
millones en fondos y pensiones
- :
CaixaBank sigue dominando un sector que ha crecido un 10% en el dltimo ano. S S, ,_\h
Sandra Sanchez. Madrid administra su gestora de Lu- ~ p ~ nales durante el tiltimo afio.
El sector financiero cada vez ~ xemburgo. LOS DUENOS DE LA INVERSION EN ESPANA En esta linea, jcudles son FONDOS Oleada
acumula més patrimonio en  LesiguenBBVA,con73313  Patrimonio a cierre de 2023, en millones de euros los cambios que se han produ- de suscripciones
productos deinversionenEs-  millones de euros, y Santan- cido en la clasificacion de los
pafia. En el ultimo afio, las  der, que gestiona 71.398 millo- CaixaBank I 124.115 grandes grupos financieros netasenun
gestoras de fondos y planes  nes. Igual que ocurre con el CaixaBank AM [ ] 82.241  durante el iltimo ejercicio? Unico mes
pensiones nacionales e inter-  resto del sector y con Caixa- VidaCaixa | 4612 P
nacionales han incrementado ~ Bank, la mayor parte del volu- ] Cambios
: . CaixaBank AM Lux 261 .

el volumen que gestionan en  men de estas entidades se en- Entre las grandes entidades
estos vehiculos en un 10%. A cuentrainvertida en fondos. no se aprecia demasiado baile
cierre de 2023, segin Inver- BBVA I 73313 de sillas, aunque si se ha pro- PENSIONES
co, los grupos financieros  ‘Top ten’ BBVAAM [ ] 50619  ducido algin que otro movi-
cuentan con un patrimonio  Echando un vistazo a las diez BBVA Pensiones [ | 16185  mientodestacado. La banca cede
superior a los 752.514 millo- p?imeras posi.cione.s del ran- Gestion Prev. y Pensiones 6.452 _Por ejeml_)lo, Mutua Ma- cuota en planes
nes de euros. king por patrimonio en fon- BBVAAM L 55  drilefia, que incluye Mutuac- .

De este dinero, lagran ma-  dos y planes (ver grafico ad- ux tivos, EDM Gestion, EDM de pensiones
yoria se encuentra en fondos  junto) se observa que seis de Luxemburgo, Mutuactivos P3
de inversion gestionados por  las mayores entidades en el Santander ] 71.398 Pensiones y Alantra WM, ha
entidades nacionales (347.911  mundo de lainversion son na- Santander AM I 53391  escalado cinco posiciones,
millones, e1 46% del total), se-  cionales y el resto, internacio- Santander Pensiones ] 12.688  hasta la 12, con 10.753 millo-
guidos por fondos de inver-  nales. Santander Private Banking | 3241  nhesde euros de patrimonio, y
sion administrados por gru- Crédit Agricole, duefia de S der AML 2096 superando asu gran competi-
pos internacionales (265.000 Amundi y de la gestora de Alislisle: ux I ’ dor, Mapfre, que cae, en con-
millones, el 35% del total). E1 ~ fondos de Sabadell en Espatia, secuencia, una posicion, con
resto, se encuentra invertidlo ~ BlackRock, JPMorgan y Crédit Agricole I 54032 5us10.640 millones.
en planes de pensiones. Deutsche Bank, con DWS y Amundi AM I 31.521 Fidelity, con 9.181 millones

Entre las entidades de ma-  Deutsche Wealth Manage- Sabadell AM o 14.239 de euros, ha superado en el
yor tamano todo sigue igual  ment, que se encarga de ges- Amundi Ireland 4687  afloaRobeco,quehacaidode
que durante los tltimos ejer-  tionar las carteras de banca o I 3584 la clasificacion de las 20 ma-
cicios. privada del banco aleman, Amundi Iberia | ' yores entidades,yaRenta4.Y

CaixaBank es el lider abso-  son los grupos de mayor ta- como novedad entre los gran-
luto de este negocio, con mu-  mario. BlackRock I 43566  des grupos, BNP Paribas, que
cha diferencia respecto a sus — —— gestiona productos de inver- CONCURSO
competidores mas directos, Restodel sector st uente:Tvereo - sj6n en Espatia a través de su La -
con124.115millonesdeeuros, A cierre de 2023 de los 20 gestora BNP Paribas AM ha S mejores
entre fondos de inversion  mayores grupos, diez son na- entrado en este selecto club carteras de
(CaixaBank Asset Manage- cionalesy otros diez interna-  extranjeros, algo que puede las gestoras nacionales ha  de patrimonio en Espafia, con fondos para 2024
ment), planes de pensiones  cionales. En 2022 habia 11  sorprender teniendo en crecidoaunritmomasacele- unvolumende8.630 millones
(VidaCaixa) y el dinero que  nacionales, frente a nueve cuenta que el patrimonio de  rado que el de las internacio-  deeuros. P4
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¢Quieres invertir de manera responsable — i

y cumplir con la regulacion ESG?

Ponemos a tu disposicidn nuestro equipo de expertos en ESG, base de datos
y tecnologia lider para afrontar los cambios regulatorios y necesidades del mercado.
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Mensual de fondos y pensiones enero

EN ENERO

Los fondos suman las mayores
suscripciones en casi un aiho

Los productos mas prudentes siguen acaparando las entradas de dinero
nuevo: captan practicamente 4.000 millones de euros netos en un Unico mes.

S.Séanchez. Madrid

El sector espafiol de fondos
comienza 2024 con muy
buen ritmo. Los productos de
inversion nacionales han reci-
bido suscripciones netas por
valor de 2.300 millones de eu-
ros durante enero. Represen-
tan las mayores suscripciones
del sector en un Gnico mes
desde marzo de 2023.

Laentrada de nuevo dinero
es significativa si se compara
con el dinero que venian cap-
tando los fondos de inversion
en Espana en los ultimos me-
ses. Por poner algtn ejemplo,
en diciembre de 2023, los fon-
dos captaron 204 millones de
euros, en noviembre, habian
recibido suscripciones valo-
radas en 547 millones, y en oc-
tubre, las entradas netas a
fondos apenas superaban los
650 millones.

La tendencia hacia presa-
giar que el boom de los fondos
conservadores, que acaparan
las entradas de dinero, estaba
acabando. Pero las cifras de
enero no parecen decir eso.

Durante enero los fondos
mas prudentes han recibido
suscripciones netas que rozan
los 4.000 millones de euros.

En conjunto, los fondos
monetarios, los de renta fija,
los garantizados y los produc-
tos con objetivo de rentabili-
dad han captado 4.003 millo-
nes de euros netos, segun los
datos adelantados de Inverco.

Los participes espanoles si-
guen optando por invertir su
dinero ocioso en fondos de in-
version que, en funcién del ti-
po de producto, pueden llegar
a ofrecer un 4% en el plazo de
un afio sin incurrir apenas en
riesgo.

Pero no todo el dinero que
entra en esta clase de fondos
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es dinero de fuera del sector.
Hay una parte importante de
los 4.000 millones de euros
que procede de desinversio-
nes de fondos de Bolsa y
otros fondos con algo mas de
riesgo.

Enenero, afalta de contabi-
lizar los registros de los ulti-
mos dias de mes, que suelen
llevar cierto retraso, los fon-
dos de Bolsa, tanto nacional
como internacional, han su-
frido reembolsos por alrede-
dor de 616 millones de euros.

También salen 700 millones
de euros de los fondos globa-
lesy de los fondos mixtos, 474
millones de euros.

La incertidumbre sobre lo
que ocurrird en las bolsas du-
rante 2024 y las pobres renta-
bilidades que han experimen-
tado al arrancar el afio tam-
bién han animado a los parti-
cipes a pasarse alarenta fija.

Las entradas de dinero
nuevo, que suponen el 70%
del incremento del volumen,.
se han sumado alarevaloriza-

| 0 mas destacado del mes

BlakcRock compra
GIP para crecer
en infraestructuras

POR 12.500 MILLONES
BlackRock se hace conla gesto-
ra especializada en infraestruc-
tura privada Global Infrastruc-
ture Partner, una de las mayo-
res firmas del mundo, con mas
de 100.000 millones en activos.

Crescenta lanza sus
fondos de capital riesgo
desde 10.000 euros

PARA MINORISTAS Lapla-
taforma Crescenta comienza a
comercializar en la primera se-
mana de febrero sus dos prime-
ros fondos de capital riesgo pa-
ra minoristas desde 10.000 eu-
ros deinversiéninicial.

Cobas nombra
a Gonzalo Recarte
director general

MOVIMIENTOS Francisco
Garcfa Paramés cede parte de
sus funciones ejecutivas en Co-
bas AMy delega en Gonzalo Re-
carte la direccion general de la
gestora. Mantiene el cargo de
CEQydirector de Inversiones.

Fuente: Inverco

cion de los activos de los fon-
dos durante este primer mes
del afio para dar un impulso al
patrimonio de los gestores es-
pafioles, que ha vuelto a mar-
carrécord.

El volumen bajo gestion de
los fondos con pasaporte es-
pafiol se sitia en 351156 mi-
llones de euros. Durante el til-
timo mes, el volumen bajo
gestion se ha incrementado
enun 0,9%, o lo que es lo mis-
mo, en 3.244 millones en tér-
minos absolutos.

Pensiones: el 50% de
los planes particulares
son sostenibles

PARTICIPES Mjas de la mitad
del patrimonio de los planes in-
dividuales de pensiones, el
50,2%, se alinea con los crite-
rios de sostenibilidad, seguin In-
verco.Estoincluye al 52% de los
participes.

OPINION

Alberto Herranz

Nuevos ingredientes
para construir carteras

linicio del nuevo afio nos presenta un entorno econo-

mico posiblemente muy diferente al de afios anterio-

res. Después de un final de 2023 bastante optimista,
reflejado principalmente en subidas en los distintos indices
bursatiles, y con un enero que también ha iniciado 2024 de
forma positiva, alimentando las expectativas de recortes de
tipos en el corto plazo, se presenta ante nosotros un entorno
en el que nos enfrentamos a la incertidumbre sobre la evolu-
cién de tipos de interés e inflacion, asi como a una serie de
acontecimientos geopoliticos y electorales en diversos pai-
ses. Esta combinacion de factores subraya la importancia de
adoptar un enfoque de inversion flexible y dinamico, con un
fuerte componente de largo plazo o, al menos, un enfoque
en el que incorporemos el plazo temporal de nuestros obje-
tivos.

Una tendencia notable que se observa recientemente
entre los principales actores es un mayor énfasis en el con-
cepto de soluciones, en lugar de simplemente productos.
Esta nueva aproximacion permite un mayor foco en las ne-
cesidades y prioridades del cliente, en contraposicion a la
mera oferta de productos genéricos que puedan satisfacer
aun amplio publico. Esta perspectiva fomenta una mayor
flexibilidad y un enfoque mas centrado en los resultados a
largo plazo, en lugar de reaccionar inicamente en una
aproximacion tactica para capear movimientos del merca-
do a corto plazo.

La reciente aprobacion en Estados Unidos de los prime-
ros vehiculos de inversion, en forma de ETF, que ofrecen ex-
posicion a criptomonedas hareabierto el debate sobre los di-
ferentes tipos de vehiculos y estilos de gestion (pasiva/acti-
va). En este entorno de so-
luciones, la discusion en-

Observamos un tre distintos tipos de vehi-
mayor énfasis culos pierde fuerza. Es por
en el concepto de tanto un aspecto critico en
soluciones en lugar lalcopstruclaonbde estas
de productos soluciones la gobernanza

de los productos y vehicu-
los disponibles. Es esencial
mitigar cualquier riesgo operativo y garantizar una exposi-
cién adecuada a los activos, minimizando los riesgos exter-
nos ajenos al mercado. La seleccion cuidadosa de los com-
ponentes (ingredientes) que compondran la solucion (rece-
ta) es fundamental para asegurar la integridad del conjunto
y diferenciarse como un proveedor de soluciones solidas y
confiables.

Esta tendencia hacia soluciones de inversion se ve respal-
dada por el creciente interés de los inversores en estrategias
alternativas e iliquidas, que historicamente han estado diri-
gidas principalmente a inversores institucionales, pero que
ahora estan ganando una mayor visibilidad entre los inver-
sores particulares. Este cambio de paradigma abre la puerta
ala creacion de soluciones de inversion que combinen una
variedad de productos para construir carteras solidas y di-
versificadas que se ajusten a las necesidades y plazos del
cliente.

Inversores institucionales como planes de pensiones y
compaiiias de seguros son claros ejemplos de un estilo de
gestion en el que inversiones estan ligadas a los objetivos y
plazos de los mismos (gestion de activo y pasivo) que es una
aproximacion cercana al concepto de solucion en base a de-
terminadas necesidades, mas que al acceso a un buen pro-
ducto que puede o no ser relevante para distintos perfiles en
distintos momentos

A través de los fondos de inversion, en sus diversas for-
mas, podemos tener acceso a una amplia gama de activos y
estrategias (regiones especificas, sectores, diferentes calida-
des crediticias, exposicion a divisas, materias primas, activos
reales, etcétera), lo que proporciona una amplia variedad de
ingredientes para construir soluciones adaptadas a las nece-
sidades del cliente. Sin embargo, aprovechar todo su poten-
cial requiere un enfoque profesional y un seguimiento cui-
dadoso de su rendimiento y evolucion en el tiempo.

CAIA. Allfunds Investment solutions
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La banca cede cuota en pensiones

CaixaBank, BBVA, Santander e Ibercaja lideran el grupo de gestoras bancarias al cierre de 2023. Le siguen Renta 4,
Caja Rural, Kutxabank y Abanca. Las ocho entidades controlan el 7751% del ahorro administrado en estos productos.

E. del Pozo. Madrid

La banca controla el 77% del
patrimonio de los planes de
pensiones, segun los datos de
cierre de 2023.

Este peso es 0,77 puntos
porcentuales inferior al 77,51%
que gestionaban estas entida-
des en 2020, tltimo afio en el
que las aportaciones a estos
productos podian llegar a
8.000 euros anuales por parti-
cipe.

CaixaBank, BBVA, Santan-
der e Ibercaja lideran este ne-
gocio. Les siguen Renta 4, Ca-
ja Rural, Kutxabank y Aban-
ca. Estas ocho firmas contro-
lan el 100% de su gestora filial
de pensiones y tiene poder de
decision total sobre el 77% del
mercado que copan.

Sabadell, Deutsche Bank y
Cajamar tienen alianzas con
aseguradoras que controlan
sus filiales conjuntas. Los dos
primeros estan unidos con Zu-
richy el tercero con Generali.

En 2021, el Gobierno rebajé
este ahorro hasta 2.000 euros
y en 2022 lo volvi6 a bajar,
hasta1.500 euros.

Estos limites son también el
tope que cada contribuyente
puede deducirse anualmente
enel IRPF.

En 2020, las aportaciones
realizadas fueron de 4.314 mi-
llones, que disminuyeron has-
ta 2.560 millones al siguiente
ejercicio y a 1.709 millones en
2022. El afio pasado este aho-
rro quedd en 1.550 millones
(ver grafico adjunto).

La reforma, por tanto, ha
lastrado los planes de pensio-

LA MARCHA DEL AHORRO

>Gestoras

B Patrimonio de planes de pensiones, en millones de euros.
Cuota de mercado, en %

2020 2023

CaaBank I 41612
BBVA _ 22.638
Santander - 12.668
Ibercaja - 7.542
Mapfre - 5.939
Fonditel - 4.030
Renta 4 . 3.908
Santalucia . 3.039
Sabadell . 2.960
Caja Rural l 2.071
Kutxabank I 1.818
Abanca l 1.668
Caser l 1.452
Deutsche/Zurich | 1.185
Cajamar Vida | 1157

>Aportaciones de los particulares a planes

En millones de euros.

Aportacion maxima anual por participes
334 34 8.000 € 2.000 € 1500 €
19,05 18,5
11,33 10,35 4.314
5,01 6,16 4090 g — 7
B | 485 3.586 ¥ 1754
3,21 3,29 %
372 319 ¥ -2.605
1,97 2,48 2.560
254 242 ' -2.764
1,47 1,69
132 149 s 1550
1,31 1,36
1,23 1,19
1,04 0,97
0,86 0,95
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Expansion

nes en 7.123 millones en los
tres afios, segtin Inverco.

Ante esta situacion, los pla-
nes se ven abocados a que la
rentabilidad de sus carteras
sea la principal via para au-
mentar su patrimonio.

Los planes tuvieron el afio
pasado un rendimiento me-
dio del 8,8% y cerraron con
un aumento del 8.391 millo-
nes y un patrimonio de

122.385 millones de euros.
CaixaBank, la mayor gesto-
ra de planes de pensiones, se
anota un aumento de 0,6 pun-
tos porcentuales en su cuota
de mercado en esta actividad.
Se coloca en el 34%, frente al
33,4% de 2020. Este altimo
dato incluye Bankia, que tenia
una cuota del 7,08%, y que pa-
s0 a integrarse en CaixaBank
y avolcar su negocio en Vida-

Caixa, la gestora del banco,
que a finales de 2023 gestio-
naba 41.612 millones.
Santalucia eleva su posi-
ci6n en este mercado tras su-
mar el negocio que Unicaja,
susocio, integré en Liberbank.
La aseguradora administra
3.039 millones que suponen
una cuota de mercado del
2,48%, 0,51 puntos porcen-
tuales mas que en 2020.

Ibercaja y Mapfre ganan
cuota de mercado en los tres
ultimos afos sin haber absor-
bido negocio de otras entida-
des.

Mapfre eleva su peso al
4,85%, con una ganancia de
0,3 puntos porcentuales tras
alcanzar un patrimonio de
5.939 millones de euros. La
aseguradora aumenta su par-
te del pastel, pese a que se vio

Fuente: Inverco

obligada a desprenderse del
negocio de su exfilial CCM
Vida y Pensiones, participada
por Liberbank, que pasé a for-
mar parte de Santalucia.

Tbercaja cerrd el afio pasa-
do con una cuota de mercado
del 6,16%, con un aumento de
0,25% puntos frente a 2020.

Con tendencia contraria,
BBVA y Santander han cedi-
doterreno.

ALLIANCEBERNSTEIN

Exclusivamente para profesionales de la inversion. El capital esta en riesgo.

ICMA2024125
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CONCURSO

|
La rt COMO INVIERTEN LAS CARTERAS MAS RENTABLES
S Mejores carteras superan e
Y 4 [ |
el 4% en un unico mes

@® Numero de carteras que incluyen el fondo
Los productos de renta variable global, los mas rentables de enero, tiran de los

Cartera Cartera
conservadora agresiva

'f Rentabilidad en el afio, en %

resultados de las mejores cestas de fondos de inversion en el arranque de 2024. Evli Short Corporate P
Bond 0.09 7
S.Séanchez. Madrid a
Los fondos de inversion han UNA DURA COMPETICION Morgan Stanley .
cerrado enero con una renta-  Rentabilidad y volatilidad desde el 31 de diciembre hasta el diltimo dia de enero de 2024. Ordenado de mayor a menor retorno anual, en % Global Brands 368 5
bilidad media del.0,41%. LoS  (artera Rentabilidad Rentabilidad Cartera Rentabilidad Rentabilidad '
foarlldos de Bolsa mternaa?,\i Agresiva Gltimomes 2024  Volatilidad  Conservadora Gltimomes 2024 Volatilidad Pictet USD ‘
T
o coon 1 TEtorno Mmenstt Arquia Banca 523 523 - Arquia Banca 188 188 - Government Bonds gy 5
del 2,2%, fueron los que mejo- 1,29
resresultados ofrecieron.Y la DS Capital 4,09 4,09 - Abante 131 131 -
apuesta por esta categoriaha  yinestor 332 33 - GrupoCajaRural 087 08 - Vanguard US 50 P
sido el secreto de las mejores — ™ T A —— o " Stock Index Fund 76 5
carteras de fondos en el pri-  >aMalcia i ' - vantage Capita i ' - ’
mer1 rneos d(;a 21024. o GVC Gaesco 3,03 3,03 = Tressis SV 0,79 0,79 = BNY Mellon ‘
E125% de las cestas partici-  rypo Caja Rural 289 289 - GVC Gaesco 075 075 - E
Long-Term Global 4
pantes en el Concurso de car- - Equity Fund 7.16
A O;ganizado por EX- Openbank 2,84 2,84 = JDS Capital 071 071 = quity Fu
PANSION y Allfunds esta in-  Abante 283 283 = Ursus 3 Capital 06 06 = Capital Group New 7'\
V_ertido enfondosderentava- g Management 269 269 - Mapfre Gestion 06 06 - Perspective 559 4
riable global, pero son tres en- : u
tidades las que se benefician Atl Capital 2,61 2,61 = Caser Asesores 0,39 0,39 = Fonds El
especialmente de esta apues-  Finizens 233 233 = Openbank 031 031 = onds tleva . *
European Selection 4
ta. Bankinter Roboadvisor 194 1,94 - Finizens 031 031 - 1,35
Carteras con riesgo Tressis SV 1,78 1,78 = Atl Capital 0,28 0,28 = Fidelity Global ‘
Arquia Gestion, JDS Capitaly  Caser Asesores 158 158 Bankinter Roboadvisor 02 02 - Technology Fund 4.82 4
Mylnvestor superan el 4%de  yyapire gestion 147 14 - SantaluciaAM o4 o4 - ’
rentabilidad en el mes, con - - .
sus carteras agresivas. La ces- Avantage Capital 116 116 - Welzia Management 014 014 - Seilern World Growth S
ta de Arquia, la mas rentable  PBIGestion AV 069 069 = Feelcapital 006  -006 - 8,51 4
(51e213a510,_ con un rftf(;"gg ‘ilel Ursus 3 Capital 055 0% - PBIGestionAV 03 03 -
,23%, 1nvierte e % de - Vanguard Global
cartera en fondos de Bolsa  feelcapital 017 017 = MyInvestor 093 093 = Stock Index Fund ‘ 4
globales. Fuente: Alfunds Fuente: Allfunds 3,95
Sus principales inversiones
son, con un peso del 58% de la i i .
cartera en conjunto, el BNY L. .. >Categorias de fondos mas repetidas
Mellon Long-Term Global Segu iIm IentO en EXpanSIOn com Peso total en carteras, en porcentaje
Equity Fund, el Robeco Glo- _
bal Consumer Trends y el Una veintena de entidades respondendesde  edicién anterior, los lectores pueden seguir Renta variable global _ 25,52
BlueBox Global Technology principios de afio al reto que EXPANSION y cada semana la evolucién de todas las
Fund, todos ellos con capaci- Alifunds lanzaron para poner a prueba su cestas en expansion.com. Ademas, cada Renta fija 181
dad para invertir en valores calidad al gestionar de forma activa carteras  mes se pu,ede encontrar en las paginas de ’
de Bolsa de todo el mundo. de fondos de inversion. Cada firma disefia EXPANSION un andlisis detallado de todos
Una estrategia muy similar una estrategia agresivay otra conservadora,  los cambios que se han producido dentro de Monetarios - 12,21
es la que sigue JDS, que ges- que pueden recomponer cada mes con un la revision final de mes, junto con un

tiono la cartera mas rentable
de 2023. Sus cuatro primeros
fondos por peso son el Bran-
des Global Value Fund, el
Morgan Stanley Investment

minhimo de cinco fondos de inversiény un
maximo de diez. Al igual que sucedi6 en la

seguimiento de las carteras que mejor
rentabilidad han obtenido.

Renta variable EEUU - 8,78
m -

RV Europa

Funds - Global Brands Fund,
el GQG Partners Global
Equity Fund y el Seilern
World Growth. Todos ellos
especializados en renta varia-
ble internacional, sin decan-
tarse por ningun mercado en
particular.

Mientras que MyInvestor
se decanta por una fuerte
apuesta por la Bolsa de Esta-
dos Unidos. Aunque su cartera
esta diversificada por merca-
dos, un 43% de los activos de
su propuesta esta invertido en
unico fondo, el Fidelity S&P
500 Index, un indexado al
S&P 500. Ademas, MyInves-
tor invierte otro 4% en el Van-
guard US 500 Stock Index
Fund, un producto que sigue

exactamente la misma estrate-
gia de replicar la composicion
del indice norteamericano.

Carteras conservadoras
Por otra parte, Arquia Banca
también gestiona la mejor
cartera del mes entre las con-
servadoras. Su cesta gana un
1,88% en enero.

Las dos mayores inversio-
nes de su cartera son el Evli
Short Corporate Bond y el
Rentamarkets Sequoia, dos
fondos de renta fija, que co-
pan el 50% de | patrimonio. El
resto de su cesta incluye otros
fondos de renta fija muy con-
servadores, pero también fon-
dos de renta variable, como
Robeco Global Consumer

Arquia Banca
gestiona las
carteras con
mayores ganancias
en ambas categorias

El fondo favorito
de los selectores
en enero es el
Evli Short
Corporate Bond

Trends Equities , que tiran
delarentabilidad total.

Fondo favorito del mes

El producto mas repetido de
en las carteras de los selecto-
res de fondos durante el mes
de enero es el Evli Short Cor-
porate Bond, un fondo de
renta fija corporativa a corto
plazo, que obtuvo una renta-
bilidad del 7,4% durante
2023, uno de los mejores fon-
dos de la categoria.

Aunque predomina en las
carteras mas conservadoras,
algunas firmas lo incluyen en
sus cestas agresivas para que
actile como contrapeso al
riesgo de los fondos de renta
variable.

>Las gestoras mas contratadas

Peso total de sus fondos en carteras, en porcentaje

Vanguard I -~

JPMorgan

Asset Management

Fidelity

INTERHATIONAL

renta4gestora

¥ PICTET

Asset Management

1805

BLackRock [

5,55

4,68

3,68

2,93

2,92

Expansion

Fuente: Allfunds
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% 0. FONDOS DE INVERSION
RENTABILIDADES MEDIAS POR CATEGORIAS

Rentabilidad Riesgo Patiimo. Rentabilidad Riesgo Patrimo. Rentabilidad Riesgo Patrimo. Rentabilidad Riesgo Patrimo.
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MONETARIO RF High Yield 089 567 049 049 1748 85436 129 RV Global 1909 881 145 147 1736166395 143 Industria 262 8% 039 039 3210548037 177
Monetario Délar W0 On af 40 05D 1o RF Mercados Emergentes 722 421 006 002 3546 61278 134 RV India 3790 1412 266 266 3095115934 1,01 Inmobiliarios (RV) 995 117 -189 189 1731 10.99% 175
Monetario Euro WD AT 0D 0D 1@ 25D 0m MIXTOS RV Italia 3034 373 211 211 2055 111559 1,86 Materias Primas 4827 875 034 034 21285 85472 148
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RF CP Estados Unidos 822 345 156 156 380 115963 062 Mixtos RF Global 439 377 035 035 1394256914 100 RV Sudifrica 47 BB 23 237 1525 4% 00 GARANTIZADOS
2 5 I 5 4 - ) 5 Garant. Renta Fija 738 287 007 007 363145233 046
RF CP Otras Divisas 55013 04 042 551 3328 114 MIXTOS VARIABLES RV Suiza 1653 476 023 023 1273 82300 150 :
i i RV Zona Euro 838 102 185 185 4268155412 152 (AT DA 280 298 023 023 507 5726 054
RF CP Reino Unido 664 617 195 195 072108110 00 Mixtos RV Asia 914 09 208 -208 2848 57.726 0,02 4 & 2 2 & - 2 Garantia Parcial T U5 OO 0D 53 503 05
RF CP Zona Euro 044 335 023 024 485243270 0,60 Mixtos RV Estados Unidos 481 1003 020 020 1154 77174 125 R.V. EMPRESAS PEQ./MED. CAPITALIZACION = : =
- - " INVERSIONES ALTERNATIVAS
RENTA FIJA LARGO Mixtos RV Europa 1078 695 033 033 1214 25384 133 RVPequefias/Med. comp. Alemania 589 833 144 144 1678 488482 00 i =
T oy O 00 oF 5 05 O 1§ Objetivo Volatilidad (0% - 2%) 339 39 02 026 17536035 063
i p p ixtos RV Globa 529 58 100 1,00 1649 294448 126 . comp. , 78 025 -0, ) X | = =
RELP Asia 553 015 131 131 702 11802 125 e dobal 3% 43 03 o 15 6 1% Objetivo Volatilidad (2% - 4%) 413 328 020 020 41120354 090
" B uenas/Med. comp. Global % . ). ). 2 .- 2 L e
RF LP Estados Unidos 335 146 134 134 823 48449 091 RENTA VARIABLE wh ased. i Objetivo Volatilidad (4% - 7%) 300 466 063 063 93010625 1,06
- - _ _ equefias/Med. comp. Suiza 771 680 034 -034 1523120259 00 o o
RF LP Europa 034 034 167457 RV Alemania 311 448 033 -033 2071 34907 164 ; Objetivo Volatilidad (7% - 10%) 784 504 059 059 674104066 090
s RV Pequefias/Med. comp. USA 1966 193 093 093 30,10 46447 1,77 o -
RF LP Global 602 232 019 019 6,08 107.428 0,99 RV Asia -699 -267 012 012 19,18 72133 233 q P Objetivo (10%- 15%) 058 666 040 040 866 105260 1,01
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RF Bonos Convertibles 1406 037 035 035 935 54894 1,60 RV Escandinavia 901 809 004 004 1494357576 2,00 Construccion e Infraestructuras 356 7,82 -188 188 12,83 43387 1,99 Solidarios 079 499 021 021 424158882 140
RF Bonos Ligados a Inflacién 421 221 034 -034 438 41928 064 RV Espafia 3404 932 -089 -089 1966 44334 156 Ecologia y Medio Ambiente 502 054 -159 159 1815103.680 1,20 OTROS
RF Bonos Subordinados 1200 601 092 092 1026 50521 1,22 RV Estados Unidos 2873 1818 292 298 1959 130274 154 Energia 1580 1346 -530 -530 2666 109458 1,9 Gestién Pasiva 845 286 032 032 729 32005 027
RF Deuda Corporativa 258 489 044 048 539 89072 094 RV Europa 2606 681 085 085 1813134880 171 Finanzas 225 76 19 194 1860103538 1,56 Otros 79 100 020 020 775 11915 095
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3 Gesconsult Corto Plazo | 38 040 040 035 Gesconsult 58 BK Fondo Monetario 115 272 029 029 050 BankinterGestion 1 Ibercaja Renta Fija 2026 697 612 029 029 053 lbercaja 56 Sabadell Interés Eur-Emp 067 339 013 013 070 Sabadell Asset Mgmt
59 Cl Fondtesoro CP A 015 269 024 024 050 C Ingenieros 5 i e T 022 514 049 049 050 ArquiaBanca )
4 Sab Bonos Flot Eur/Prem 339 38 040 040 045 SabadellAssetMgmt q g g g g G q 57 Sabadell Interés Eur-Plus -067 339 013 013 070 Sabadell Asset Mgmt
5 Mediolanum Fondcuenta E 286 372 038 038 065 Mediolanum Gestion 60 BK Dinero2 103 265 027 027 060 Bankinter Gestion 3 AGI Global Floating RN AT 38 507 068 068 040 AllianzGlobal Invest 58 Fon Fineco Interés | 171336 033 033 0,09% Fineco
61 BBYA Fondt. CP 1072620 0237 023" 0,65 BBYA 4 DP Ahorro 061 48 02 02 050 AndbankWealth ! !
6 Profit Corto Plazo 407 370 030 030 032 Gesprofit 4 % g v - 59 Fon Fineco Top RF Serie | -045 3,36 017 017 029 Fineco
7 March Tesorero C ~ 365 035 035 000 March @ @ TEabRtin W2 A% 0 0A7 0B et 5 Renta 4Renta Fija 065 471 043 043 070 Rentad 60 AGIEmerging MrktsSDATH 9,01 333 046 1,08 0,80 Alianz Global Invest
63 Sant. Rendimiento Clase A 003 255 028 028 1,05 SantanderAssetMg. .
8 SabBonos Flot EurPlus 300 364 038 038 065 SabadellAssetMgmt i e G i = G OF 08 O Al 61 Imantia RF Dur 0-2 1 Inst 075 328 017 0,12 043 ABANCAGestion de Act
9 Sab Bonos Flot Eur/Empr 300 364 038 038 065 Sabadell AssetMgmt EHERDE o Dtz = 45 O OO O ErlfsCsin 7 Wam Duracién 0-3 A ~ 461 069 069 038 Welcome Asset Mgmt. 62 Fonmarch AW 3 005 005 100 March
65 GVC Gaesco Fondo FT CP 129 252 028 028 060 GVCGaescoGestion
10 MarchTesorero A 265 357 035 035 012 March & AL S WD O O 08 el 63 Cand. Sust B EurShT CC 41 324006 006 000 Candriam
11 Evo Fondo Int, RECP 249 356 037 037 070 Gesconsult 66 MarchTesorero S = 252 035 035 000 March 9 DWS Float Rate Notes LC 370 442 047 047 029 DWSintemational Esp 64 Sabadell Interés Eur-Pyme 0,97 323 0,11 0,11 085 Sabadell AssetMgmt
67 Ibercaja Esp-Ita 2025 A ~ 251 027 027 068 Ibercaja : - : ; i )
12 Gesconsult Corto Plazo 303 355 038 038 065 Gesconsult 10 e i A0 YD 05 OF 0 s 65 MutwafondoDeuEspafiolal ~ -600 318 023 023 020 Mutuactivos
13 Trea Cajamar Corto Plazo 209 356 037 037 045 TreaAssetMgmt 68 Barkoa-Ahorofondo 4 &) OB OB 05 BN 11 Ibercaja Selecctn RF 45 427 037 037 145 lbercaa 66 Finaccess RF Corto Plazo - 318 033 033 038 Rentad
Gestifonsa Fondepdsito Pr - - 031 031 000 CBNK N
14 Sab Bonos Flot Eur/Pyme 270 348 037 037 080 Sabadell Asset Mgmt 12 Kutxabank Bono Cartera 010 425 018 0,18 046 Kutxabank Gestion 67 BB Euro Fixed Income L 81 315 017 017 141 Mediolanum
Gestifonsa Fondepdsito B — - 030 030 000 (BNK ) - ;
15 Renta 4 RF 6 meses 284 346 033 033 050 Rentad RS LED 13 Wam Duracion 0-3B ~ 44 067 067 073 Welcome Asset Mgmt. 68 BBEwoFixedIncome LB~ 194 311 017 017 141 Mediolanum
Solventis Atenea GD = - 029 029 025 Solventis .
16 AGI Securiash SR 301 345 037 037 015 AllanzGlobal vest 14 DS EurUla hort A 20 <0 @ @ U OmEEy 69 Sabodell Rendimientofmp. 194 371 032 032 0,40 SabadellAset Myt
Solventis Atenea R - - 028 028 037 Solventis " . "
17 JPM EUR St M Mkt VNAV W 293 342 034 034 1,00 JPMorgan AssetM. 15 DWS Inv ESG Float Rate No 328 423 050 050 000 DWSInternational Esp 70 BK Ahorro Renta Fija A118 311 018 018 075 Bankinter Gestion
DB Corto Plazo = - 020 020 0,00 DeutscheWealthMngmt )
18 Mediolanum Fondcuenta 19 341 035 035 070 Mediolanum Gestion B Gl B b G G D) LHEEm 71 Sabadell Rendimiento-Plus 19 311 032 032 040 Sabadell Asset Mgmt
Kutxabank Monetario Ahorr - - - - 038 Kutxabank Gestién 8
19 Ibercaja R. Fija Empresas —~ 340 022 022 015 Ibercaja 17 AXA EUR CreditShort D 09 419 030 030 065 Axalnvestment 72 BBVA Bonos Gobiernos 133309 010 070 055 BBVA
) sl - 339 032 032 00 Mah onstarolibg 18 AMEnhncd UltiaSTBASRI 401 415 046 046 000 Amundi beria 73 Rur Deuda Sob Eur Car 18 309 027 027 017 Gescooperativo
21 JPM EUR Liq LUNAV W-Acc ~ 337 032 032 011 JPMorgan AssetM. DIM@EPSERYe 985 B8 21 Ak 05 Il 19 Rural Rend Sost. Cart ~ 403 000 010 019 Gescooperativo 74 Sabadell Interés Eur-Base ~~ -127 3,08 0,10 0,0 1,00 Sabadell Asset Mgmt
22 EDMRental 350 337 031 031 066 EDM GestionSA 2 JPM GBP St MM VNAVMorgAcc - 774 214 214 050 JPMorgan Asset M. 20 (S Corto Plazo 216 400 026 026 023 CreditSuisse 75 JPMBetaBUEURGOVBA1-3UE 236 3,07 003 0,03 0,00 JPMorgan AssetM.
23 Cand. Monetaire SIC C 282 336 035 035 020* Gandriam D SO e e 21 Gestfonsa RF C. Plazo A 28 39 033 033 035 GBNK 76 Cha. Euro Income L - B 248 306 020 020 1,06 Mediolanum
24 Sab Bonos Flot Eur/Base 29 333 036 036 095 SabadellAssethignt 4 JPM GBP Liq LVNAV A-Acc 866 766 213 213 040 JPMorgan AssetM. 22 Gestifonsa RF C. Plazo B 297 3% 033 033 011 CBNK 77 Fon FinecoTop RE Serie A 35 305 01 01 059 Fineco
25 March RF Corto Plazo A 221 330 033 033 040 March Monetario Otras Divisas 23 DWS Inv ESG Eur Bonds (Sh 038 397 021 021 068 DWSInternational Esp 78 BB Euro Fixed Income S 210 305 017 017 171 Mediolanum
26 CBK MonetarioRdto. Plat 245 329 034 034 026 CaxaBankAM 1PMAUDLiGINAVAAC. 046 278 092 092 014 JPMorgan AssetM. 24 Bestinver orto Plazo O O O Oy 79 Ihercaja RF Horizonte2024 - 30 0B 03 043 Iberaja
27 Abante R.F. Corto Plazo 279 328 036 036 0,15 AbanteAsesores 5 Fija Co 25 Mediolanum Activo E-A 041 393 058 058 055 Mediolanum Gestion 80 SWM Valor Z - 301 025 025 000 SingularAsset Mgmt
enta rto
28 Kuabank RE Empresas 20 37 024 024 022 KuxabankGestin D L AT =D 8 OB @5 D B 81 BBEuoFiedncomeSB 223 3,01 017 017 171 Mediolanum
29 March Patrimonio CP 137 326 030 030 045* March RF CP Estados Unidos 27 Abanca R. ija Flexible 35 389 014 014 1,00 ABANCAGestion deAct 82 Mutuafondo 2025 A ~ 29 018 018 041 Mutuactivos
30 Cand. Sust Money M Eur CC 235 326 031 031 030 Candriam 1 (BK Renta Fija Délar 1803 569 258 258 1,31* (CaixaBank AM 2 e 2D 0 04 AawEs: 83 Rural Ahorro Plus Cartera 059 297 021 021 0,15 Gescooperativo
31 U.Renta F Corto Plazo A 310 326 030 030 028 UnigestSGIC 2 Mutuafondo Délar L 1700 531 238 238 025 Mutuactivos 29 Rural RF. Flexible Cart 302 385 014 014 030 Gescooperativo 84 Gesiuris Mltg. Fixed Inc 017 29 024 024 048 Gesiuris Asset Mgm.
32 Amundi Corto Plazo 236 323 034 034 055 Amundilberia 3 PMUSDUraShinc UEA. 1959 5,02 251 251 0,00 JPMorgan AssetM. < ey O HD U OB R Cnlgpesilin 85 CBK Ahorro Plus 432 29 002 002 085 CixaBank AM
33 AF Cash EUR 232 32 035 035 000 Amundilberia 4 JPMBeBuUSTrBdO-1y-USDacc 1921 501 2,40 240 0,00 JPMorgan Asset M. 31 Trea Renta Fija Ahorro 076 373 054 054 040 TreaAssetMgmt. 86 Sabadell Rendimiento-Pyme 1,68 295 031 031 045 Sabadell Asset Mgmt
34 BBVA Ahorro Empresas 34 321 030 030 015 BBVA 5 SantShort Durat DollarB 491 458 043 043 029" SantanderSICAV B Al WP 8 U6 05 OF e 87 Cha. Euro Income S B 2% 295 019 019 126 Mediolanum
35 Fon Fineco Base 246 320 033 033 024 Fineco 6 Sant Short Durat. DollarA 397 427 041 041 054* Santander SICAV 33 Sabadell Interés Eur-Cart 021 372 075 015 008 Sabadell Asset Mgmt 88 SPB RF Ahorro A 095 290 035 035 1,05 SantanderAssetMg.
36 JPM Eur Std MMVNAV A A ~ 315 030 030 000 JPMorgan AssetM. 7 Mir-G1Sh.DAUSD Acc 149 405 238 238 075 Mirabaud AssetMgment | >* Kutiabank Bono U B0 OB OB U GEEEEi 89 BBVA Bonos Core B 020 289 008 008 038 BBVA

Los fondos estan ordenados por categoria y la columna de rentabilidad de los tltimos 12 meses calculada en euros. La comisidn anual es la suma de las comisiones de gestion y depésito. 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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Mensual de fondos y pensiones enero

€O

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 12 Desde Uitimos | 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 Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
90 Rural Renta Fija 1 Cart. 050 28 02 02 019 Gescooperativo RFLP Europa 81 Cand. Bds Gbl Gov. CC 129 2 007 007 050 Candriam 69 PMEUGVBndD-ACEUR 1632 346 069 -069 075 JPMorgan AssetM.
91 Laboral Kutia Ahorro 46 286 020 020 100° CLaboral Mutuafondo Bonos Finan L _ 034 034 042 Mutuactivos 82 Liberbank Income R -706 -1,28 042 042 0,65 UnigestSGIIC 70 Sabadell Bonos Euro- Base -1488 342 048 -048 130 Sabadell Asset Mgmt
92 JPMEU G.Sh.Dur.Bd A-A€ -1,69 284 - 0,00 0,40% JPMorgan Asset M. RF LP Global 83 Liberbank Income B -1006 -1,78 038 038 1,15 Unigest SGIIC 71 Sant. Renta Fija C -1001 330 -024 -024 1,10 SantanderAsset Mg.
" 84 Cha. Int. Bon L B Units <1421 1,84 015 -015 1,26 Mediolanum 72 JPM Euro AggrBdD-AccEUR 13,99 327 0,53 -0,53 1,70 JPMorgan Asset M.
B Sl SiTxETmA GAl 2B OB 0P OF Ml 1 Merchbanc RF lexible - 7% 061 061 000 Andbank
94 Rural Renta Fija Flexible 58 281 005 005 130 Gescooperativo 2 Arquia Banca RF Flex A 20 700 16 167 115 AgquiaBan 85 Cha. Int. Bond S B Units -1461 203 015 -0,15 146 Mediolanum 73 Laboral Kutxa Horiz 2027 - 324 004 -004 035 CLaboral
86 JPM Inc Fd A(div)(hgd) 1646 272 042 042 100 JPMorgan AssetM. 74 Challenge Euro Income L 219 323 02 02 106 Mediolanum
95 Sabadell Rendimiento-Base 139 280 029 029 089 Sabadell Asset Mgmt 3 AGI Credit Opps Plus 407 636 028 028 1,10 AllianzGlobal Invest
96 Kutxabank RF Corto 167 280 021 021 031 Kutiabank Gestion - 95 G0 OB OB 0D @ 87 JPM Inc Fd D(div) (hgd) 774 321 038 038 1,00% JPMorgan Asset M. 75 Sant. Renta Fija B 1055 309 026 026 1,30* Santander Asset Mg.
Ch Solidity & Return LA -021 -021 0,01 Mediolanum 76 Iber Espaiia Italia 2026 - 304 -006 -006 043 Ibercaja
97 JPMEUG.Sh.DurBd D-A€ -1,89 278 - 000 0,60% JPMorgan Asset M. 5 Cl Premier | 246 608 043 043 045 Clngenieros
. K. RF Obj. Sost. C1. st. - 064 064 1,17 Kutrabank Gestion 77 Challenge Euro Income S 28 301 019 019 126 Mediolanum
98 SWM Valor A 031 276 024 024 045* Singular AssetMgmt 6 Gestifonsa RF Flexible A 451 579 001 001 110° GBNK ; Y
Ch Solidity & Return LB -0,97 -097 0,01 Mediolanum 78 (BK Fondtesoro LP Univ 875 301 -015 015 062 CaixaBank AM
99 (Catalana Occid R.Fija (/P 046 274 023 023 1,00 Gesiuris Asset Mgm. 7 Solventis Cronos GD ~ 575 -003 -003 067 Solventis
RF LP Reino Unid 79 FBAEUR A 273 301 071 071 046 CarmignacGestion L
100 CBK Ahorro Estandar 67 273 004 004 107 CaixaBankAM 8 Ol Premier A 434 541 038 038 100 Cingenieros €ino “nido « Al
. 80 Sant. Renta Fija A -1135 278 -029 029 1,60 Santander Asset Mg.
101 Cha. Liguidity Euro L 09 271 025 025 061 Mediolanum 9 Solventis ronos R, 533 -007 007 107 Solventis 1/ JPMBetaBulUKGIN-SyUE 431 2,75 1,02 1,02 0,00 JPMorgan Asset M.
81 CBK RF Alta Cal Cred. 4573 215 059 -059 1,10 CaixaBank AM
102 Fidefondo - Premier 124 267 014 014 040 Sabadell Asset Mgmt 10 Unifond RF Global C 067 528 014 014 061 UnigestSGIIC RFLP Suiza
82 Cha. EuroBond L -B. -1885 1,63 -082 082 1,26 Mediolanum
103 Cha. Liquidity Euro S 059 260 025 025 061 Mediolanum 11 GVC Gaesco RF Flexible <167 521 061 061 134 GVCGaescoGestion 1 (5 Bond SFR 733 10,10 -1,01 1,01 090 Credit Suisse
) ) 83 Cha. EuroBond S-B -1934 14 083 -08 146 Mediolanum
104 Rur Deuda Sobe Euro Est 037 259 023 023 065 Gescooperativo 12 Mir.- Gl.Strat Bd A USD 157 49 270 270 140 Mirabaud Asset Mgment RF LP Zona Euro
GVC Gaesco RF Horiz. 2028 - 08 086 030 GVCGaescoGestion
105 Fondmapfre Renta Cort 046 259 019 019 060 Mapfre Asset Mgmt. 13 Laboral Kutxa Avant 065 48 022 022 125 Claboral o
A ’ e S UM Fdbid o 0% 0 0% S e 1 R4 Multigestion 0CS - 7% 28 20 145 Rentad Laborl Kutxa oriz 2027 030 030 037% CLaboral
106 Ibercaja Ahorro RF A 051 2, 18 018 075 lbercaj exible 4 360, 35 Singular Asset Mgmt ) N )
06 thercaja Ahorro W 2D G5 OB OB leeh 2 Ibercaja Renta Fija 2027 - 17 016 016 052 lberca Solventis Horizon 2026 GD = 024 024 032 Solventis
16005 it Sui 15 JPM Inc.Opp.A(P)-Acc USD 1774 469 241 241 1,00 JPMorgan Asset M.
0y GDreent D D OW O EliE e . 3 Bestinver Renta 084 769 146 146 056 Bestinver Solventis Horizonte 2026R = 023 023 047 Solventis
i i 16 SWM RF Flexible A 151 445 033 033 0,60 Singular Asset Mgmt
108 Rural Bonos 2 afios Est 374 257 006 006 1,10% Gescooperativo 4 9 9 4 DPRentaFija 360 705 034 034 110 AndbankWealth NS 202126 _ 000 000 060 Clngenieros
17 JPM Inc.Opp.D(P)-Acc USD 1682 4, 239 239 2,00 JPMorgan AssetM. ) o
109 Sabadel Fondtesoro LP 168 257 013 013 065 Sabadel Asset Mgmt T 5 SIS 5 Polar Renta Fija L 183 709 077 077 08 Muwactivos K. RF Obj Sos. CL. Cart = -058 058 051 Kubxabank Gestion
110 Liberbank Ahorro A 061 254 030 030 105 UnigestSGIC 18 CSRenta Fja 05 ¥ 90 W W P GEim 6 Miralta Sequoia A 493 659 007 007 115 MiraltaAssetMgmt.
) Otra RentaFija
111 Abanca Fondepdsito 085 252 024 024 043 ABANCA Gestion de Act Bl € 20D UE OB S Uil 7 Ibercaja Horizonte 79 636 011 011 140 Ibercaja
112 Rural Ahorro Plus Est -066 250 018 0,18 055 Gescooperativo ) IRl R = W OB OB O hd 8 Ibercaja RF Sostenible A 974 573 007 007 080 lbercaja RF Bonos Convertibles
21 MFS Global Opp. Bd Fd A1 466 407 133 133 000 MFSMeridianF. )
113 PMGGutShDUrBAAAE 2,47 239 019 019  040% JPMorgan Asset M. —— ! erdan 9 Gestifonsa RF Euro B 267 539 012 012 045 BNK 1 PMGhConvEUACCHFhdg 1843 652 1,14 114 175 JPMorgan AssetM.
22 JPM GrSocSustBnd A Ac UsH -~ 405 193 193 000 JPMorgan AssetM. "
114 Ibercaja Objetivo 2024 344231 03 023 069 Iberaja oot © 10 L 299 535 042 042 025 Mutuactivos 2 JPMGb ConvCons(USD)A-Acc 4,69 380 253 253  1,25% JPMorgan Asset M.
23 AGI Credit Opps AT 001 398 065 065 029 AlianzGlobal Invest ’ - '
115 Fidefondo - Plus 272 236 011 01 070 SabadellAssetMgmt Tedit pps nanz Globatves 11 Unifond Rent. ObjetivoV ~ 530 026 026 036 UnigestSGIIC 3 PMGbConvCons(USDID-Acc 3,07 328 2,48 248  1,75% JPMorgan AssetM.
24 JPM Flex Credit AAcc(hgd) 316 38 027 027 080* JPMorgan Asset M.
116 JPMGb Gvt ShDurBAD-AE  -2,59 232 020 020 0,60* JPMorgan Asset M. ) ! 2 ! ! ! organ fssel 12 Kutxabank RF LP Cartera -394 529 016 016 066 Kutxabank Gestion 4 Mutuafondo Bonos ConvA ~ -2523 2,88 032 032 1,04 Mutuactivos
25 Fon Fineco RF Intern. 073 38 002 002 074 Fi ’ - :
117 Rural Renta Fija 1 st 298 231 017 017 070 Gescooperativo ontinec 25'" \ 2 '"e“’d . 13 Unif Rent. Objetivo I ~ 520 014 014 028 Unigest SGIIC 5 JPM Global Conv. Cons. A ~ 179 043 043 175* JPMorgan Asset M.
26 AM Rl Impact Green B 1692 374 036 -036 036 Amundi lber :
118 Sab Rentab. Objetivo 4 373 228 024 024 060 SabadellAsset Mgmt Ay o munciberia 14 Gestifonsa RF Euro A 340 512 009 009 070° GNK 6 PMGbConvEURA-Ac 2740 120 -007 -007 1,25% JPMorgan Asset M.
27 ATL Capital Renta Fija 550 358 004 004 1,00 AtlCapital Gestion N .
119 IherEspaia talia 2024 A S 20 0B 013 054 lber O n as 06 08 0% tememn 15 Rural Renta Fija 5 Cart. 542 511 003 003 035 Gescooperativo 7 JPM Gb Conv EUR D-Acc 2854 073 008 008 1,60* JPMorgan Asset M.
reen Bonds -16,’ X -0, -0, , \xa [nvestment . .
120 Fidefondo - Base 300 205 009 009 1,00 Sabadell AssetMgmt 16 DWS Eur Bond FlexLC 325 508 022 022 0,00 DWSInternational Esp 8 Cand. Bds Conv Def C C -552 059 -017 -017 0,00 Candriam
' R ) 2 G ) =55 8D @ O Qe [ANgmissh 17 URentab.Objetivo IV I ~ 497 020 020 026" UnigestSGIC 9 DWS Inv Convertibles LC 4794 014 125 125 128 DWSIntemational Esp
121 Imantia RF Flexible Insti 535 0,61 = 000 058 ABANCA Gestion de Act 30 Laboral Kutka AKtibo Hego 372 34 000 010 125% Claborl
Sabadell Horizont 02 2026 049 049 047 Sabadel Asset Mgmt 18 Unif. Rentab. Objetivo Il -444 49 0,17 0,17 0,30 Unigest SGIIC 10 Objectif Convert. Eur. A <1859 0,56 -048 -048 1,55 Lazard Fréres Gestion
i SUCHE hech WD 8D 4P 9P D Sl 19 C1CIMS 2027 ~ 473 005 005 050 Clngenieros 11 BB Convertible St Col LA 164 059 051 051 1,66 Mediolanum
Sabadell Rendimiento -2 = 036 036 012 Sabadell Asset Mgmt 32 March Renta F. Flexible B 340 012 012 000 March
. . ! ! ’ 20 Abante Cartera Renta Fija 672 471 008 008 090 AbanteAsesores 12 Lazard Conv. Global -1115 0,69 -095 -095 1,50 Lazard Fréres Gestion
Trea Cajamar Vto18 meses 036 036 065 TreaAssetMgmt.
"
PR o3 03 000 Amins B ISt T S5 B0 10 il 21 Abanca Rentas Crec. 2027 ~ 467 009 -009 000 ABANCAGestion de Act 13 BBConvertibleStColLHA 1845 073 134 134 1,66 Mediolanum
rquia Ahorro - X , X rquia Banca . _
2 (TRl P QD G0 oD M 22 lherajaObjetivo 2028A 1024 467 06 063 000 Ibercsja 14 BBComvertbleSrColSA - 1241 090 052 052 196 Mediolanum
Trea Cajamar Hor 2025 - 027 027 0,60* Trea Asset Mgmt. . .
351Ul B Intemadonal 320883 478176 B8 B30 N Gescooperativo 23 Trea Renta Fia 593 461 067 067 125 TreaAssetMmt. 15 Mir.- ConvBds Gl. AUSD 436 402 011 011 140 Mirabaud Asset Mgment
ING Cart Naranja 0/100 - 024 024 077 Amundilberia p 012 - i
= @il hE D G 8% O OB WD @il 2 Gond BdEuwroDiversiCC 7,57 452 0,16 016 200 Candriam 16 BB Comvertible StCoISHA 19,17 1,02 136 -136 196 Mediolanum
Loreto Premium RF CP - 023 023 0,25 Loretolnversiones e
&7 eI RN R R S et 25 Abanca Rentas Crec. 2026 ~ 447 005 -005 055 ABANCAGestiondeAct 17 BBConvertibleSrollB  -1288 135 -051 -051 1,66 Mediolanum
SWM RF Objet 2025 1| FIZ = 022 022 033" Singular Asset Mgmt . * )
: J Y DINOPARAEy O 28 05 08 T imeEmAsElil 26 Mutuafondo LP L 329 442 010 010 035 Mutuactivos 18 BB Convertible StCol LHB 19,55 -147 134 -134 166 Mediolanum
SWM RF Objet 2025 11 FI A -~ 021 021 053* Singular Asset Mgmt )
39 AGl Green Bond AT 1985 277 078 078 090 Alianz Global Invest 27 Kutxabank RF Largo Plazo 633 442 009 009 150* KutxabankGestion 19 Sant, RF Convertibles 691 148 154 -154 145 Santander Asset Mg,
GRS - 0D OB O LhE DTG AR A0 B OB 0F Ui 28 Trea Gajamar Ren Fija S0 442 080 080 000 TreaAssetMgmt 20 BBComvertibleStrCol B 1361 1,65 054 054 196 Mediolanum
Mutuafondo 2025 Il A - 0,12 0,12 037" Mutuactivos
ARIEGphoEity b 23 0 0D 5 Iieeiseih 29 AGl Adv FlEuro AT 909 440 034 -034 050 AlianzGlobal Invest 21 BB ComvertibleStColSHB 2026 1,77 136 -136 196 Mediolanum
CE Horizon 2027 - 011 011 075 CIngenieros 42 JPM UnconBd Wperf EURHa ~ 25 016 016 000 JPMorgan AssetM. 30 Medi Renta £ m 0D O 0% 0F MRl
SWM RF Objetivo 2025 Z 008 0,08 000 SingularAsset Mgmt : : : : : REBoncs Hyadosalnfiacién
jetivo - 4 4 A ingular Asset Mgmi *
43 JPM Gb StratBd AAcc(hgd) 338 249 016 016 120" JPMorgan Asset M. 31 Sabadell Bonos Esp-Cart. <1247 436 -038 -038 0,40 Sabadell Asset Mgmt 1 CSBF Inflation Linked Sfr 2143 91 094 094 079 CreditSuisse
SWM RF Obijetivo 2025 A = 007 0,07 000 Singular Asset Mgmt 44 JPM GrSocSustBnd A Ac Usd ~ 236 059 059 000 JPMorganAssetM. 32 BK Rentas Objetivo 2026 634 434 003 003 000 BankinterGestion
. 2 Sab. Bonos Infl.Euro-Cart 569 322 -075 -075 035 Sabadell Asset Mgmt
acms 2026 - 005 005 060 CIngenieros 45 PMGbShortDurBdAAchg) 255 2,25 028 0,28 0,60% JPMorgan Asset M.
9 & & & b ’ 9 33 Sabadell Bonos Euro-Cart. <1281 425 041 -041 050 Sabadell Asset Mgmt 3 Sab. Bonos Infl.Euro-Prem 508 307 -076 -076 060 Sabadell Asset Mgmt
Sab. Horizonte 10 2025 = 004 004 010 Sabadell Asset Mgmt 46 CBKRF Sel Global E 840 225 006 -006 135 CaixaBank AM 34 Sabadell Bonos Esp-Prem.  -12,86 421 039 -039 040 Sabadell Asset Mgmt
Creand Buy & Hold 2026 002 002 026 Creand Wealth Mngmt 4 Sab. Bonos Infl.Euro-Plus 458 2,81 -0,78 -0,78 0,85 Sabadell Asset Mgmt
- b b i 5 47 JPM GrSocSustBnd A Ac Eur - 207 035 035 0,00 JPMorganAssetM. v E p p ;
9 o 35 DWS Inv Euro-Gov Bonds LC 17,09 4Mm 0,72 -0,72 0,70 DWS International Esp 5 Sab. Bonos Infl.Euro-Empr 450 281 -078 -078 085 Sabadell Asset Mgmt
EDM Ahorro L 250 002 002 062 EDM Gestion SA 48 MFSGlobal Opp.BdFdAHT 11,64 2,04  -063 -063 0,00 MFSMeridian F. 36 Sabadell Bonos Euro-Prem 13,25 4,10 -042 -042 050 Sabadell Asset Mgmt
—_— G Vi) S 6 Sab. Bonos Infl.Euro-Pyme 427 2,65 -079 -079 1,00 Sabadell Asset Mgmt
abadell Horizonte = 61 Sabadell Asset Mgmt 49 BBVA Bonos Int. Flexible 590 192 08 089 1,15* BBVA ; i i
37 Mediolanum Renta L -526 407 083 08 115 Mediolanum Gestion 7 Sab. Bonos Infl.Euro-Base 395 250 081 081 032 Sabadell Asset Mgmt
Fon Fineco Interés = - - 0,09* Fineco 50 JPMGb ShortDurBdDAccthg) 343 1,92 020 0,20 060" JPMorgan Asset M. 38 JPMBetaBUEURGOVIBAUE 1589 4,06 053 -053 000 JPMorgan Asset M.
8 CBK DP Inflacion 2024 873 204 018 018 000 CaixaBankAM
51 JPM GrSocSustBnd A Ac EuH - 19 -017 -017 0,00 JPMorgan AssetM. J - ~ p
Renta Fijl Largo 9 39 Sabadell Bonos Esp.-Plus 1325 405 -041 -041 0,70 Sabadell Asset Mgmt 9 AXA G Infl B Redex 1000 194 009 009 065 Axalnvestment
52 Cha Int. Bond Hed. L-A 1501 176 027 027 1,6 Mediolanum 40 Sabadell Bonos Esp-Empr. ~ -13,25 405 -041 -041 070 Sabadell Asset Mgmt
RFLP Asia 10 Cand. Bds Gbl Infl.SD CC 160 181 003 003 040 Candriam
53 Liberbank Bonos Global A 557 1,68 0,10 0,0 0,65 UnigestSGIIC = r y i
6 9 41 Cand. Sust Bd Eur. CC 1487 3,98 -047 -047 3,50 Candriam 11 AGl Euro Inflation LB AT <153 158 -149 -1,49 0,60 Allianz Global Invest
J *
1 PMBetaBhAgGBIUETFEHac  — 604 081 081 000 JPMorgan AssetM. 54 JPM Gb StratBdD(P)AccEURH ~ -5,66 1,68 0,08 0,08 2,00 JPMorgan Asset M. 42 Sabadell Bonos Esp-Pyme  -13,45 398 -041 -041 078 Sabadell Asset Mgmt
12 AXAInflation Short D 140 146 019 019 050 Axalnvestment
2 JPMBetaBChAGgBNUCETFSHdi  — 5,73 234 234 0,00 JPMorgan AssetM. 55 Liberbank Bonos Global R 372 1 019 019 065 UnigestSGIIC R 049 - i
& g erbanicBonos 60 i S 43 Cand. Bds Eur CC 1476 397 049 -049 200 Candriam 13 AXAWorld F-Inflation PI. ~ 025 035 035 000 Alnvestment
3 GVC Gaesco Asian Fixed ~ 328 271 271 175 GVCGaescoGestion 56 Cand. Bds Inter C C 1306 163 029 -029 2,00 Candriam 44 Sabadell Bonos Euro-Empr 13,64 394 043 -043 0,80 Sabadell Asset Mgmt - -
14 MFS Inflation-Adj B.A1 454 022 229 229 075 MFSMeridianF.
4 JP BBChAGB UCITS ETFUSDac ~ 0% 172 172 000 JPMorgan AssetM. 57 Chalnt. Bond Hed. S-A 1560 151 -028 0,28 146 Mediolanum 45 Sabadell Bonos Euro-Plus 360 394 044 044 080 Sabadell AssetMgmt B _— T S—
58 JPM Gb Bd Opp S A-Acc (h -639 114 -040 -0,40 1,00* JPMorgan Asset M. i 4 i i)
5 DWSInvestAsianBondsiCH 597 1,73 055 055 1,10 DWS International Esp £ (hg g 46 Mediolanum Renta S 569 3% 08 08 130 Mediolanum Gestién T
6 Deut Inv | China Bds 509 263 030 030 140 DWS International Esp 59 JPM Gb Bd Opp A-Acc(hdg) 59 107 029 -029 1,0% JPMorgan Asset M. 47 Trea Cajamar Horiz. 2027 —~ 391 043 043 0,60% TreaAsset Mgmt.
60 Liberbank Income P -663 093 042 042 065 UnigestSGIIC ~ < = 1 Welzia Capital SUB-DEBT - 8% 121 121 078 Welzia Management
7 JPM China Bd 0 A-AccUSD ~ 29 245 245 100" JPMorgan AssetM. i 48 Cand.BsEur.Lg TCC Z5 90 -iD AP 40 G
. . 2 Mut. Subordinados IV 6,50 8,76 2,02 2,02 0,62% Mutuactivos
8 JP BBChAB UCITS ETFUSDdi - 331 054 054 000 JPMorganAssetM. 61 Glb BdAEUR Acc 18409 000 000 010 CarmignacGestion Lux 49 Sabadell Bonos Esp.-Base 1364 390 042 -042 0,85* Sabadell Asset Mgmt
} 62 PMGhGvtBdAAcE  -14,11 084 058 058  050% PMorgan AssetM. 50 Ihercaja Objetivo 2026 827 38 016 016 064 lbercaja 3 @il Ko wmE OB 0 060 EEEdh)
9 JPM China Bd 0 A-Acc EUR - 48 036 036 100" JPMorgan AssetM. 4 Finandials Credit Fund N 504 769 061 061 054 Fineco
DR hE 63 AXA Global Sust Agg 1404 078 025 -025 075 Axalnvestment 51 Abanca Rendimiento 726 385 045 045 075 ABANCA Gestion de Act
stados Unidos - " " "
64 JPM Aggregate BdAAcc(hdg) <1076 0,71  -0,47 -0,47  0,80* JPMorgan Asset M. 52 AF Euro Agg Bond 1417 388 029 029 000 Amundilberia 5 Financials Credit Fund B 518 745 058 058 079" Fineco
1 SIH Flexible Fixed Inc US 1318 465 224 224 000 Andbank 6 Financials Credit Fund D 547 721 060 060 504* Fineco
65 Liberbank Bonos Global B 656 063 010 010 1,64 UnigestSGIC 53 Rural Renta Fija 5 Est 879 38 008 -008 155 Gescooperativo
2 JPMETFICAV-BBuild Tre bd 98 322 142 142 000 JPMorgan AssetM. 66 JPM Gb Bd D-Acc € 18,60 061 -051 -051 075 JPMorgan Asset M. 54 CBK RF Enero 2026 Pla 62 38 010 010 000 Cixabank AM 7 Objectif Crédit F 018 58 165 165 1,00 Lazard Fréres Gestion
3 Sabadell Délar Fijo-Cart 175 2,57 207 207 0,60 Sabadell Asset Mgmt 8 Liberbank Cap Financier A -018 570 096 09 129 UnigestSGIIC
67 JPM Gb Bd Opp D-Acc(hdg) 735 057 033 -033 1,50% JPMorgan Asset M. 55 CBK RF Enero 2026 Ext 509 38 012 012 000 CaixaBankAM
4 Sabadell Délar Fijo-Prem 144 247 207 207 070 Sabadell Asset Mgmt 68 Getino Renta Fija 158 048 140 140 0,00 CreandWealth Mngmt. 56 BK RF Largo Plazo 574 379 002 -002 1,35 BankinterGestion 9 CS Hybrid & Subord Debt 509 450 078 078 0,50* CreditSuisse
5 Sabadell Délar Fijo-Empr 053 216 2,04 204 1,00 Sabadell Asset Mgmt ) 10 JPM Financ.Bd Aacc-EUR -1151 299 062 062 0,00 JPMorgan Asset M.
69 Cha.Int. Bond L A Units -1110 044 043 043 126 Mediolanum 57 AXA Euro 10+LT -3045 3,75 -135 -135 0,60 Axalnvestment
6 Sabadell Dlar Fijo-Plus 053 216 204 204 1,00 Sabadell Asset Mgmt 70 Liberbank Income A 802 043 038 038 1,15 UnigestSGIIC 58 Challenge Euro Bond L 1624 371 031 031 126 Mediolanum 11 Liberbank Cap Financier B 574 267 09 09 129 Unigest SGIIC
7 MFS US Total Ret. Bd A1 064 215 185 185 075 MFSMeridianF. 12 JPM Financ.Bd Dacc-EUR 1258 259 058 058 0,00 JPMorgan AssetM.
71 JPM Aggr8d DAcc(Hdg) 118 024 051 -051 1,70 JPMorgan AssetM. 59 Sabadell Bonos Euro-Pyme 1424 368 046 046 1,05 Sabadell Asset Mgmt
8 Sabadell Ddlar Fijo-Pyme 02 191 202 202 125 Sabadell Asset Mgmt 72 Cha. Inter Bond S A Units -1,60 023 041 041 146 Mediolanum 60 Fondmapfre RF Flexible 444 366 025 -025 1,25 Mapfre Asset Mgmt. Mutuafondo Bonos SubV - 112112 0,86 Mutuactivos
$lar Fiio-| y Gesconsult Oportunidad RF = 1,08 1,08 0,68 Gesconsult
91 Sabadell DSlar Fijo-Base 0% 1565 2000 200 1,50 Sabadell Asset Mgmt 73 Cand. Sust B Global CC 912 020 032 032 060 Candriam 61 PMEUGHBNAA-ACCEUR  -1581 3,66 0,68 -0,68 050 JPMorgan AssetM.
10 JPM USBond A (acd) - USD 05 130 1,64 1,64 090* JPMorgan AssetM. 74 Global Bond | 1136 015 054 054 050 Mapfre Asset Mgmt. 62 JPMEuro Aggregate BdAAcc  -13,11 3,63 0,54 -0,54 0,70 JPMorgan Asset M. RF Deuda Corporativa
11 JPMUSBondD (acq)-USD ~ -0.23 1,05 1,62 1,62  0,90% JPMorgan AssetM. 75 AXA GLOBAL STRATEGIC 1209 030 015 0,15 1,00 Axalnvestment 63 DuxRentinver Renta Fija 09 362 027 027 058 DUXInversiones 1 CSBF (Lux) Corp SD CHF B 1223 975 084 -084 1,04 CreditSuisse
12 MFS US Gov Bond A1 094 020 167 167 075 MFSMeridianF. 76 JPMGh AggregateBdAacc 571 051 044 044  0,80% JPMorgan AssetM. 64 Cand. Bds Eur. Gov C C 1637 357 059 059 050 Candriam 2 AXA ECredit TOTAL RET 905 951 094 094 095 Axalnvestment
13 AF Pioneer US Bond 1442029 020 -020 075 Amundilberia 77 Cha Int. Bond Hed. L-8 41798 055 083 -08 126 Mediolanum 65 Sant. Renta Fija | 933 356 -022 022 085 SantanderAssetMg. 3 CrAEUR Acc 040 88 115 115 000 CarmignacGestion Lux
14 PMUS AggreBdMcchgd) 1497 041 029 -029  090° JPMorgan AssetM. 78 Mapfre Global Bond R 1279 069 059 -059 1,00 Mapfre Asset Mgmt. 66 GCO Renta Fija 324 355 007 007 083 GCOGestion deActivo 4 B&H Bonds Lu 701 866 087 087 061 Buy&Hold Capital
15 JPMUS Aggre Bd DAcc(hgd)  -1562 0,66 032 -032  0,90% JPMorgan Asset M. 79 ChaInt. Bond Hed. S-B 1851 0,79 -087 -0,87 1,46 Mediolanum 67 Challenge Euro Bond S 1678 350 032 -032 146 Mediolanum 5 Credit 2025 122 829 104 104 0,00 CarmignacGestion Lux
16 JPM US Bond AAcc(hgd) 4503 071 044 044 0,90 JPMorgan AssetM. 80 JPM Gb Aggregate Bd Dacc -6,78 -0,92 045 045 0,80 JPMorgan Asset M. 68 BBVA Bonos Duracion -510 346 028 -028 0,83 BBVA 6 B&H Renta Fija 685 824 088 088 0,70 Buy & Hold Capital




€O

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

Lunes 12 febrero 2024 Expansién 7

Mensual de fondos y pensiones enero

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 0rd. 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
7 JPM GlCorpBond A accCHFh 273 79 -1,11 -1,11  0,80* JPMorgan Asset M. 12 Ibercaja High Yield A -338 1,72 091 091 2,10% Ibercaja 8 Boreas Cart. Crecimiento 1429 11,19 248 2,48 1,85 Tressis Gestion 91 Active Value Selection 495 401 -006 -0,06 075 CreandWealth Mngmt.
8 Sab. Horizonte 2026 Cart. 507 79 009 -009 000 SabadellAssetMgmt 13 JPM GbHYCoBAMF ETFUSDHa 17,28 7,67 233 233 0,00 JPMorgan Asset M. 9 JPM Divers Riski-AccHdg) 240 1062 375 375 1,25 JPMorgan Asset M. 92 Amundi Rend Plus <192 393 002 002 09 Amundilberia
9 Sab. Horizonte 2026 Prem 459 7,79 -0,70 -0,10 0,60 Sabadell Asset Mgmt 14 Mir.- GL.HgYd Bds A USD 1567 742 252 252 0,00 Mirabaud Asset Mgment 10 Fondmapfre Global 1378 1036 1,80 180 195 MapfreAsset Mgmt. 93 Eiger Patrimonio Global -267 391 010 010 140 Renta4
10 Sab. Horizonte 2026 Emp. 397 758 011 011 080 Sabadell Asset Mgmt 15 JPM GbHYCoBAMF ETFUSDa 1403 730 1,95 195 0,00 JPMorgan Asset M. 11 Profil Réactif 100 006 1004 223 223 000 CarmignacGestion Lux 94 Millenum Fund 1,30 38 08 08 043 Fineco
11 Sab. Horizonte 2026 Plus 397 758 011 -0,11 080 Sabadell Asset Mgmt 16 JPMEU HY Sh.DurBd A-Acc 820 729 035 035 0,75* JPMorgan Asset M. 12 (BK Sel Tendencias Plus 454 992 145 145 1,07 CaixaBank AM 95 DWS Con Kaldemorgen LC 1008 38 126 126 1,62 DWSInternational Esp
12 MFS Euro Credit Fd ATEUR <716 7,56 029 029 000 MFSMeridianF. 17 Rural Bono HighYield Car* 131 11 056 056 040 G ti " . i 6 -22, ¥ X X ¥
uro Credif A leridian ural Bono HighYield Car escooperativo 13 JPM Divers RiskD-Acc(Hdg) %690 991 370 370 1,90* JPMorgan AssetM. 96 R4 Multigestion TOF 2262 378 102 102 145 Renta4
13 Sab. Horizonte 2026 Pyme 334 736 013 -0,13 1,00 Sabadell Asset Mgmt 18 Sabadell Euro Yield-Cart. -440 705 036 036 070 Sabadell Asset Mgmt 14 Albus Platinum 953 935 199 199 065 CaixaBank AM 97 Espinosa Partners Inver. 404 3,77 248 248 145 AtlCapital Gestion
14 Sab. Horizonte 2026 Base 272 715 015 015 1,20 Sabadell Asset Mgmt 19 NYLIM GF US HYCor CC 1576 6,95 229 229 225 Candriam 15 CBK Destino 2050 Plus 1862 919 172 172 136 CaixaBank AM 98 (atalana Occid Patrimonio 623 375 033 033 233 Gesiuris Asset Mgm.
15 JPM Gb CorpBd DH AAcc(hg) 425 643 0,77 0,77  0,80* JPMorgan Asset M. 20 NYLIM.GF US HYCorp Bd CC 1587 694 202 202 225 C(andriam 16 (BK Sel Tendencias Est. 245 9,18 139 139 072 CaixaBank AM 99 Abando Equities 2160 3,63 -059 -059 1,62 DUXInversiones
16 AXA Euro Credit Plus <799 613 043 043 090 Axalnvestment 21 Sabadell Euro Yield-Prem -483 689 035 035 085 Sabadell Asset Mgmt 17 Tarfondo ~ 916 213 213 050 SingularAsset Mgmt 100 Renta 4 Wertefinder 1497 355 -021 -021 130 Renta4
17 B&H Deuda 988 608 052 052 046" Buy&Hold Capital 22 Cuasar Optimal Yield A -469 687 026 026 1,10 AtlCapital Gestion 18 CBK Destino 2040 Plus 1735 913 157 157 1,36 CaixaBank AM 101 Ohana Global Investments 170 325 053 053 150 Renta4
18 AGI Euro Credit SRI AT -1214 602 043 043 090 Allianz Global Invest 23 JPM Europe Hgh YdSDBdDAcc 6,42 6,71 030 0,30  0,75* JPMorgan Asset M. 19 Albus Extra 855 902 196 196 096 CaiaBankAM 102 Global Best Selection 508 312 011 011 140 TreaAsset Mgmt.
19 JPM Gb CorpBd DH DAcc(hg) 301 600 074 074 0,80 JPMorgan Asset M. 24 Sabadell Euro Yield-Empr 541 667 033 033 105 Sabadell Asset Mgmt 20 CBK Destino 2050 Est 1721 876 169 169 175 CaixaBank AM 103 March L.Torrenova Lu-A-€ 256 305 018 08 140 March
20 Ibercaja Deuda Corp2025 A 600 017 017 070 Ibercaja 25 Sabadell Euro Yield-Plus 542 667 033 033 1,05 Sabadell Asset Mgmt 21 Solventis Zeus GD 87 125 125 09 Solvents 104 DP Flexible Global 932 299 043 043 160 AndbankWealth
21 (and. Bds Eur. Corp CC 730 599 019 019 060 Candriam 26 Sabadell Euro Yield-Pyme 591 649 031 031 1,22 Sabadell Asset Mgmt 22 (BK Destino 2040 Est 1595 870 1,53 153 175 CaixaBank AM 105 MFS Managed Wealth AH1 069 298 105 105 1,05 MFSMeridianF.
22 (and. Bds CrOpp. CUSDH C 1836 599 226 226 1,00 Candriam 27 Sabadell Euro Yield-Base -642 630 030 030 140 Sabadell Asset Mgmt 23 Adriza Global %36 853 130 130 1,57% Tressis Gestion 106 Gamma Global A - 29 0,15 -0,15 081 SingularAsset Mgmt
23 JPMEUR CorpBdResEnhldxUE 741 590 0,12 0,12 0,00 JPMorgan Asset M. 28 EDM Credit Portfolio L € -3,92 605 018 0,18 0,00 EDM GestionS.A 24 Avantage Fund 4777 840 124 124 000 Renta4 107 First Eagle Am Int AHE 700 293 029 029 2,00 Amundilberia
24 MFS Global Credit A1 <140 572 147 147 0,75 MFSMeridianF. 29 AXA Global High Yield <189 594 010 010 1,25 Axalnvestment 25 BB Dynamic Coll. Hed. S 300 837 102 102 225 Mediolanum 108 Renta 4 Mult. Fractal Glb 121 28 078 078 100 Renta4
25 Cand. Sust Bd Eur.Cor.CC 767 572 072 012 050 Candriam 30 AXA Europe SD High Y 433 594 033 033 1,00 Axalnvestment 26 Annualcycles Strategies C 1862 818 0,09 -009 1,08 Gesiuris Asset Mgm. 109 GVC Gaesco Patrim A 566 28 100 100 178 GVCGaesco Gestion
26 BBVA Bonos Corpor. LP -898 568 022 022 143* BBVA 31 Rural Bono High Yild Est -228 583 045 045 1,60 Gescooperativo 27 K 1622 808 089 089 140° Rentad 110 Quality Global 99 2,77 069 069 135 BBVA
27 DWS Inv Euro Corporate Bo 942 563 020 020 090 DWS International Esp 32 BB Global High Yeld S 651 580 174 1,74 2,11 Mediolanum 28 Solventis Zeus R, -~ 807 119 119 1,52 Solventis 111 AXA INCOME GENERATION 051 253 1,11 1,11 1,25 Axalnvestment
28 JPM Euro Corp.Bd A-A € -8,67 552 - 000 080" JPMorgan Asset M. 33 Mutuafondo High Yield L -102 578 -019 -019 035 Mutuactivos 29 Algar Global Fund 1627 806 078 078 143 Rentad 112 BB Coupon Strategy L-B -601 249 067 067 206 Mediolanum
29 Sant. AM Euro Corp Bond B 957 526 -002 -0,02 149 Santander SICAV 34 BB Global High Yeld L 670 550 148 1,48 181 Mediolanum 30 CBK B. Priv Sel 1812 802 061 061 052 CaixaBank AM 113 Principium Z ~ 249 062 062 053 SingularAsset Mgmt
30 DWS Inv Short Dur Cred LC -090 526 054 054 000 DWSInternational Esj 35 Cand. Sust Bd Gb HghYd (C -094 543 008 008 090 Cand " - . » . - -
v ! ! D and. oust 9 A endram 31 Mistral Cartera Equilibr. 275 786 155 155 1,80 Tressis Gestion s Sy 2D N Y OB Arikat
31 (BKRF Corporativa -842 518 003 -003 115 C(aixaBank AM 36 AXA US High Yield -210 542 -003 -003 120 Axalnvestment 32 Sabadell Urq. Patr.Priv.5 543 7,79 202 202 1,70 Sabadell Asset Mgmt 115 BB Carmignac Stra Sel LA 330 245 111 1,11 1,66 Mediolanum
32 AXA Eur Sust Credit - 517 004 004 075 Axalnvestment 37 JPM US HY Pls Bd Aacc-Hd =236 507 -027 -027 1,00 JPM Asset M.
ur Sust Credi xa Investmen s Bd Aacc-Hdg lorgan Asse 33 BB Invesco Balance LA 27 178 040 040 166 Mediolanum 116 Valor Global FI 124 239 010 010 135 TreaAssetMgmt.
33 JPM EUR CorBd1-5yResEnldx =228 512 019 019 000 JPMorganAssetM. 38 AXAACT US HY LowCarb — 466 015 -0,15 1,70 Axalnvestment 34 Annualcycles Strategies A - 775 017 -0,17 2,65 Gesiuris Asset Mgm. 117 Agave 1674 235 069 069 088 DUXInversiones
34 JPM Euro Corp.Bd D-A€ 972 51 ~ 000 1,20 JPMorgan AssetM. 39 JPM Gb HY A-Acc 179 456 -029 -029 1,25 JPMorgan AssetM. B s N —_— 118 BB Carmignac Stra Sel SA 414 214 108 108 196 Mediolanum
35 Abanca RF Gobiernos — 509 -034 -034 028 ABANCA Gestion de Act 40 AXA US SD High Yield 030 431 -009 -0,09 1,00 Axalnvestment 36 Abante Asesores Global 1548 7,64 125 125 135 Abante Asesores 119 BB Coupon Strategy S-B 709 208 063 063 246 Mediolanum
36 Sant. AMEuro CopBond A~ -10,24 5,00 -0,05 -0,05 1,64 Santander SICAV 41 AXAACT US SD High Yield 046 425 006 006 1,10 Axalnvestment I — e o —— 120 Principium, A 044 206 059 059 053 SingularAssetMgmt
37 (BKRF Corp Dur Cub Plus 077 485 049 049 000 CaixaBank AM 42 BB Global H.Y. Hedged L -677 42 019 019 181 Mediolanum 38 Fondguissona Global Bolsa 29 746 077 077 071 GVCGaesco Gestion 121 AGF-Abante Pangea-A 470 18 016 0,6 1,50 Abante Asesores
38 Sant. Renta Fija Privada 1085 480 001 001 1,50* Santander Asset Mg. 43 JPM Gb HY D-Acc 29 416 033 -033 1,0* JPMorgan Asset M. e E—— 6 1A 03 03 19 122 AGF-Abante Pangea-C 469 185 016 016 250 AbanteAsesores
39 BBVA Bonos Corp Dur Cub 245 479 052 052 080 BBVA 44 EDM High Yield L 023 391 015 0,15 0,00 EDM GestionS.A 40 Fon Fineco Inversion 2734 740 1,00 1,00 054 Fineco 123 BB Coupon Strategy HL-B 1124 182 006 006 206 Mediolanum
40 Rural Bonos Corpor.Cart. 2215 469 022 022 030 Gescooperativo 45 BB Global H.Y. Hedged S 768 379 011 011 211 Mediolanum . d - - * (Cai
C L 8 41 Abante Patiménio Gl. 1660 738 167 167 110 Abante Asesores 28 QSRR s L e
41 Fondit EUR Horizonte 2026 - 465 003 003 000 Fonditel 46 JPM GbHYCoBdMF ETF USDd - 372 -114 -1,14 0,00 JPMorgan Asset M. 42 SIH Best JP Morgan -0,65 736 1,51 151 0,00 Andbank 125 Trea Global Flexible 1192 15 162 1,62 155 TreaAsset Mgmt.
42 BK Deuda Financiera 445 463 005 005 1,10% Bankinter Gestion 47 BB Global HY.LB 4130 128 049 049 1,81 Mediolanum 13 B Destino 20305t T T Ty gy 126 Gesiuris Patrimonial 241 148 54 156 235 Gesluris Asset Mgm.
43 Abanca RF Trans Clim 360 ~ 462 018 018 0,18 ABANCA Gestion deAct 43 BBGlobal H.Y.SB 418 111 06 06 211 Mediolanum 44 CBK Gestion Total Plus 786 684 157 157 030 CaixaBankAM 127 BB Coupon Strategy Hs- 027 141 003 003 246 Mediolanum
44 CBK RF Corp Dur Cub Est 013 454 046 046 1,15 CaixaBankAM 49 BB Global H.Y. Hed. LB 1421 038 -098 -098 181 Mediolanum Jp——— T 128 Global Value Selection 097 128 020 -020 008 Singular AssetMgmt
45 CSBF (Lux) Corp SDUSBB 1269 448 236 236 1,04 Credit Suisse 50 BB Global H.Y. Hed. S B 1494 078 103 1,03 2,11 Mediolanum 46 SIH Best Morgan Stanley 474 662 261 261 000 Andbank 129 AGF-Abante Pangea-B 266 121 009 009 215 Abante Asesores
46 BBVA Crédito Europa 056 445 022 022 018 BBVA 51 JPMGBHYCOBAMFETFEURHA -~ -140 324 -324 000 JPMorgan AssetM. P — 4% 646 170 170 0s — 130 Loreto Premium Global | 518 102 169 -160 047 LoretoInversiones
47 Cand. Bds Credit Opp. CC 128 437 08 0,18 1,00 Candriam 52 JPM US HghVIdPIsBdDdiv(h) -1910 1,47 -031 -031 0,85% JPMorgan Asset M. 48 (BK Destino 2026 Est 934 633 097 097 000 CaixaBankAM 131 Liberbank Global A 684 09 053 053 225* UnigestSGIC
48 Ibercaja Deuda Corp 2024 237 425 035 035 075 Ibercaja 53 AXA Asian High Yield -2601 -348 061 061 125 Axalnvestment 49 Quantop - em 107 107 085 Credit Suisse 132 CBK Sel Futuro Sost E 35 090 -079 079 1,72* CaixaBank AM
49 Sant. Latin Am. Corp. A =505 411 000 000 1,60* Santander SICAV RF Mercados Emergentes 50 Creand Gescapital Activa 654 627 115 115 082 Creand Wealth Mngmt. 133 Loreto Premium Global R 393 072 -173 -1,73 087 Loreto Inversiones
50 JPM USD CorpBdResEnhldxUE 1,95 4,07 192 192 0,00 JPMorgan Asset M. s
P 9 1 Cand. Bds EMs CC 448 1049 127 127 200 Candriam 51 Renta 4 Activos Globales 944 626 090 090 095 Renta 134 Metavalor Global -6,14 -019 -061 -0,61 1,78 Metagestion
GGG A D O O i Celisuee 2 Cand. Bds Em. Mkts C C 199 819 08 08 000 Candriam 52 Fongrum/Valor 1085 623 039 039 075 At Capital Gestion 135 DP Seleccion 41 021 050 050 085 AndbankWealth
52 (and. Lg Sh Credit C 436 38 047 047 0,00* Candriam
! 3 Gand.BdsEmDebLocCuCC 830 870 066 066 300 Candriam 53 ATL CapitalBest Marage 1605 600 022 022 135 AllGapital Gestion ) P O O 00 B
531 Rual Bonos Corporat. Est S8 R385 /1580 5B I0 N Gescooperativo 4 Cand. Bds Em Debt LC CC 797 805 039 039 000 Candriam 54 SIH Best Carmignac ~ 587 154 154 025 Andbank 137 RHO Seleccidn A ~ 067 003 003 068 SingularAssetMgmt
54 BBVA Bonos Corporativos 017 31 017 017 0,80* BBVA L .
p 5 AGIUS Short Durat HI ATH 32 770 061 084 110 Alianz Global Invest 55 Renta 4 Nexus 351 578 020 020 110 Renta4 e = B8 00 oW OB Spimisii
B b B HE WU 060 NSk 6 MFSEmMktsDbtloCurAT 520 600 016 016 090 MFSMeridianF. 56 Bankoa Selecc Flex ISR 229 574 061 061 1,90 ABANCA Gestion de Act 139 Global Alocation 10497 092 015 015 150 Renta4
56 DWS Inv ESG Glob CorpBon ~ -12,71 3,38 0,36 0,16 0,00 DWS Intemational E .
J J 7 JPM Em MKkts LcCurDbt Dacc 448 542 -004 -004 150* JPMorgan AssetM. 57 Harmatan Cartera Conserv 062 566 078 078 1,13 TressisGestién 140 AXA Flexible Propierty 065 1,06 -200 -200 140 Axalnvestment
57 S 149 315 012 012 0,0 SantanderAssetMg. 8 Emerging Debt 785 531 029 -0,29 0,00 CarmignacGestion Lux 58 BB Invesco Balance LB 162 562 0,10 -0,10 1,66 Mediolanum 141 RHO Seleccién C ~ 109 002 -002 133 Singular Asset Mgmt
58 Sant. AM Eur Corp Bond BD -1420 2,84 -003 -0,03 1,94 Santander SICAV
9 Mediolanum MercEmrgtsEA ~ -837 528 132 132 095 Mediolanum Gestion 59 Fon Fineco Gestidn Il 1252 559 031 031 054 Fineco ke Sl @i s e i = WD AU - O A
DLNGRRMEGE) BE5 a2 = 060 O [l 10 JPMUSDEM SvBAUCUSDAC 0,45 520 039 039 000 JPMorgan Asset. 60 Solventis Lennix R 554 05 056 152 Solventis 143 JPM 6 Macro Sust A (aco 93 285 012 012 125 JPMorgan AssetM.
60 JPMGb.CBdFdD-A€(Hdg) -13,99 235 - 000 1,20 JPMorgan Asset M.
g 9 1 lbercaaEmerging Boe B 0D W 5 1 G 61 Renta 4 Global Dynamic = sa9 032 032 110 Rentad 144 JPMGb Macro SustD-Acc ~ -10,53 328 0,08 0,08 0,00 JPMorgan AssetM.
61 Sant AMEur CorpBond AD 1634 1,89 -005 0,05 2,19 Santander SICAV 12 Med. Merc. Emerg. CL-L 014 460 126 126 2,00 Mediolanum Gestion 62 Fon Fineco Gestion Il ~ 540 051 051 000 Fineco 145 Fonsvila-Real 543 35 101 101 225 GVCGaescoGestion
62 AXA US Corp. Interm -1097 141 0,16 0,16 0,75 Axalnvestment . .
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22 Ibercaja Gestion Evol. 109 517 106 116 190" lbercaja 105 Fonemporium 192 155 015 -015 130 Santander Asset Mg. 15 MutuafondoMixtoFlesble 1679 989 194 194 052 Mutuactivos &8 Sl WD 05 b O e
23 March Cartera Defensiva 40 507 011 -011 075 March 106 Liberbank Cart.Conserv. A <1077 1,53 032 032 145 Unigest SGIIC 16 GCO Global 50 1311 976 207 207 1,48 GCO Gestion de Activo 99 Fonditel Albatros 116 564 062 062 147 Fonditel
24 Sabadell Urg. Patr.Priv.2 217 505 074 074 071 Sabadell AssetMgmt 107 JPM Gb Inc Conserv Dacc 825 144 003 003 125 JPMorgan AssetM. 17 €S Port. Growth USS 74 959 240 240 120 CeditSuisse 100 Laboral Kutxa Konpromiso 715 561 132 132 170 CLaboral
25 Abanca R. Fija Mixta 375 491 054 054 1,20 ABANCA Gestion de Act 108 Kutxabank Renta Global <776 1,33 055 055 1,60 Kutxabank Gestion 18 Rural Perfil Decidido 1,78 920 158 158 1,85 Gescooperativo 101 ATL Capital BM Tactico 608 557 069 069 135 AtlCapital Gestion
26 Rural Sost. Conserv. Car. 149 49 037 037 025 Gescooperativo 109 B Premium Coupon Collect 4309 077 -038 -038 000 Mediolanum 19 BB Dynamic ollection S 1360 oM 200 200 221 Mediolanum 102 (S Port.F.Balan.Eur.B 436 556 090 090 120 CreditSuisse
27 Rural Plan Inversion 1275 484 040 040 160 Gescooperativo 110 BB Premium Coupon Col.LHB -15,61 0,69 0,66 -0,66 0,00 Mediolanum 20 Unifond Mixto RV A 1775 904 158 158 148 UnigestSGIIC 103 Kutxab G.Activ Rdmto Plus 134 55 055 055 130 Kubxabank Gestion
28 Mutuafondo Evolucién L 078 484 023 02 032 Mutuactivos 111 Dalmatian 4% 064 035 035 110 SingularAsset Mgmt 2188 Dynamic ollecton L B2 90 169 169 226 Medi 104 Profil Réactif 75 294 548 157 157 100 CarmignacGestion Lux
29 ATL Capital Patrimonio 301 481 023 023 1,10 AtlCapital Gestion 112 BB Premium Coupon CollSB~ -13,78 049 041 -0,41 0,00 Mediolanum 22 Millennial Fund 503 883 056 056 143 Renta4 105 Kutxab G.Activa Rdmto Ext 074 529 054 054 150 Kutxabank Gestion
30 Ibercaja Divers. Empresas -~ 470 086 08 021 Ibercaja 113 BB Premium Coupon GOl SHB 1642 038 0,68 0,68 0,00 Mediolanum 23 Patrisa 2075 875 138 138 158 Rentad 106 Mutuafondo Equilibrio A 217 516 039 039 1,02 Mutuactivos
31 Abante Valor 283 467 068 068 135 AbanteAsesores 114 (BK Mix Dividendos Univ =916 -0,09 -003 -003 0,85* CaixaBank AM 24 MFS PrudCap Fd A1USD C 1282 8N 137 137 0,00 MFSMeridian F. 107 CS Premium Dindmico A 1289 516 2,07 207 064 CreditSuisse
32 Fonditel RF Mx Internac. -134 4,63 027 027 1,62 Fonditel 115 JPM Gb Inc Conserv A(div) 743 289 005 005  125% JPMorgan AssetM. 25 BB Dynamic Col. Hed. L 473 8N 106 1,06 1,96 Mediolanum 108 Gesiuris Balanced Euro 591 51 121 1,21 2,33 Gesiuris Asset Mgm.
33 AGI Strategy 15 CT 878 461 0,02 -002 090 AllianzGlobal Invest 116 JPMGb Inc Conserv D(div) ~ -1828 3,23 0,04 004 1,25* JPMorgan Asset M. 26 Rural Multifondo 75 Car - 865 151 151 057 Gescooperativo 109 Kutxabank G.Activa Rdto. 014 508 05 052 1,60 Kutxabank Gestion
2 R G20 G O OF o e 117 Gesiuris 12 Des Sost. ISR 652 344 037 037 060 GesiurisAsset Mgm. 27 CdEODS Impact ISR 1 379 863 254 254 060 ClIngenieros 110 JPMGb Balanced AAcc 391 07 070 070 1,50 JPMorgan AssetM.
35 Sant. PB Moderate Port 211 453 050 050 1,30 SantanderAsset Mg. BB Financ Inc Strat LA = ~ 064 064 002 Mediolanum 28 MFS Prudent Wth A1 1070 858 1,07 107 090 MFSMeridianF. 111 PSN Multi. RV Mixta Int. —~ 500 061 061 000 GesiurisAsset Mgm.
36 (S Premium Moderado A 693 452 084 084 1,59 Credit Suisse BB Financ Inc Strat SA _ ~ 063 063 002 Mediolanum 29 Quaity Inv.Decidida 1504 855 135 135 1,85% BBVA 112 Rural Sostenible Mod. Est 226 473 052 052 155 Gescooperativo
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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 Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
113 GVCGaesco Mult Equilibrio - 47 152 152 1,19 GVCGaesco Gestion 5 Challenge Germany Eq. S 095 357 -038 -038 2,11 Mediolanum 32 SWM Espaiia GA A 43,09 10,28 1,08 1,08 1,70 Singular Asset Mgmt 33 JPM US Eq All Cap A-Acc 4025 19,63 424 424 2,00 JPMorgan Asset M.
114 ATL Capital BM Dindmico 1672 47 070 070 135 AtlCapital Gestion 6 DWS Aktien Strat Deut LC 659 123 -092 -092 0,00 DWS International Esp 33 Sant. Acciones Esp. A 4044 1027 -092 -092 2,45 Santander Asset Mg. 34 JPM US Sel Eq AAcc(hgd) 1858 1962 1,88 1,88 1,50% JPMorgan Asset M.
115 AF MultiAsst Sustain Fut 379 470 022 022 120 Amundilberia RV Asia 34 GVC Gaesco Bolsalider 279 1003 -050 -050  4,00% GVCGaesco Gestion 35 JPM BetaBuiS Eq UE-Dis 4288 1938 324 324 000 JPMorgan AssetM.
116 InverSabadell 70 - Prem. 13,08 467 158 158 095 Sabadell Asset Mgmt 35 Challenge Spain Equity L 3266 994 -067 -067 1,61* Mediolanum 36 JPMUSRsEnhldxEQUCTSETFHEa - 19,33 1,82 1,82 0,00 JPMorgan Asset M.
1 AGI Oriental Inc AT 221 416 356 3,56 1,50 Allianz Global Invest
117 SIH MuttiInversién 212 46 039 039 000 Andbank 2 Cha. Pac. Eg. L Hedged 897 135 038 038 166 Mediolanum 36 Mutuafondo Espaiia L 461 975 179 -179 072 Mutuactivos 37 CleoIndex Usa Eq CC 4238 1919 313 313 100 Candriam
118 GVCGaesco Mul Crecimiento -~ 456 18 189 134 GVCGaesco Gestion 37 Azvalor Iberia 6508 9,69 244 244 000 azValor 38 Cleo Index USA Eq CC 4256 1917 341 341 100 Candriam
3 Cha. Pacific Eq.S Hedged -1012 09 033 033 216 Mediolanum
119 JPM Gb Balanced D-Acc 536 454 065 065 230 JPMorgan AssetM. 4 BB Pacific oll Hed. L 977 042 014 014 191 Mediolanum 38 Tordesillas Iberia A 3224 960 307 307 189 Bestinver 39 JPM US Sel Eq DAcc(hgd) 1671 1899 184 1,84 1,50 JPMorgan Asset M.
120 Multiactivos 60 A 357 45 115 1,05 1,08 Singular Asset Mgmt 39 Sant. Small C. Espaiia 2323 932 -163 -163 210 SantanderAssetMg. 40 Cha.North American Eq.L 38,14 1844 3,03 303 1,61 Mediolanum
5 BB Pacific Coll. Hed. S -11,13 009 011 011 241 Mediolanum
121 LK Selek Balance 032 445 049 049 140 C Laboral 6 Challenge PacificEq. L 4150 393 -023 -023 166 Mediolanum 40 (! Iberian Equity | 2143 932 207 207 060 ClIngenieros 41 AM Indx MSCI Nrth-Amer 2917 1838 1,04 104 0,00 Amundilberia
122 InverSabadell 70 - Empr. 1223 44 1,55 1,55 1,20 Sabadell Asset Mgmt 41 Okavango Delta A 4090 927 -141 -141 135 Abante Asesores 42 (ha. North American Eq. S 3646 1830 281 281 2,11 Mediolanum
7 Challenge Pacific Eq. S <1283 -442 026 -026 2,6 Mediolanum
123 InverSabadell 70 - Plus 223 4m 155 155 1,20 Sabadell Asset Mgmt 8 BB Pacific Collection L 1294 488 047 -047 181 Mediolanum 42 Okavango Delta | 4088 927 -141 -141 135 AbanteAsesores 43 Dunas Sel. USAESG Cub. C 2935 1806 135 135 023 DunasCapital
124 Global Mix Fund 602 436 026 026 172 Solventis 43 Unifond Rta, Var Espafia C ~ 910 024 024 072 UnigestSGlC 44 Dunas Sel. USA ESG Cub. | -~ 1803 135 135 025 DunasCapital
9 BB Pacific Collection S -1416 -536 -051 -051 231 Mediolanum
125 Sab.Emg. Mixto Flex-Cart A9 432 053 053 085 Sabadell Asset Mgmt 10 JPM ASEAN Equity Aacc 740 842 08 08 650" JPMorgan AssetM. 44 Challenge Spain Equity S 3077 901 071 071 211 Mediolanum 45 Ibercaja Bolsa USA A 3328 1785 417 417 220* Ibercaja
126 GVCG Crossover Gov Mixt | - 42 127 127 000 GVCGaescoGestion 45 BK Bolsa Espafia 2620 812 1,8 -1,8  1,50* Bankinter Gestion 46 Sant. Sel RV Norteamérica 3127 17,76 355 355 2,40 Santander Asset Mg.
11 JPM ASEAN Equity Dacc 49 914 092 092 150% JPMorgan Asset M.
127 Sab.Emg. Mixto Flex-Prem 223 42 052 052 095 Sabadell Asset Mgmt 46 BBVA Bolsa 3147 801 102 -1,02 2,10 BBVA 47 Dunas Sel. USA ESG Cub. R 2665 1721 128 128 095 DunasCapital
. RV Asia (exJapoén, .
128 Sabadell Equilibrado-Cart 662 422 08 086 065 Sabadell Asset Mgmt ( pSn) 47 Unifond RV Espafia A 3474 7,97 015 015 1,70% Unigest SGIIC 48 BK Indice América 2526 1681 152 152 1,10 Bankinter Gestion
» 1 JPM Asia Pacific Eq AAcc <1299 515 1,83 -1,83  1,50% JPMorgan Asset M.
129 Sabadell Equilibrado-Prem 646 417 085 085 070 Sabadell Asset Mgmt 48 AGF-Spanish Opp.-C 3609 7,82 -145 -145 150 Abante Asesores 49 (BK Bolsa Sel USA P! 3989 1679 380 3,80 152* CaixaBank AM
130 Fonsglobal Renta 1924 416 103 103 075 GVCGaesco Gestion 2 JPM Asia Pacfic Eq D-Acc GRS B R A O IRhEEiEit 49, AGF-Spanish Opp.-A 3609 78 145 145 1,50 Abante Asesores 50 BB US Collection 31,0 1664 288 288 231 Mediolanum
; 3 JPM AC Asia Pac. ex Japan - 812 293 -293 0,00 JPMorgan Asset M.
131 Bankoa Selecc Estrat 50 165 412 106 1,06 170 ABANCA Gestion de Act 50 ClIberian Equity A 1660 756 -214 2,14 150 CIngenieros 51 Multifondo América 1275 1662 193 19 079 Fineco
132 ATL Capital BM Moderado 122 412 038 038 1,00 AtlCapital Gestion 4 BBVA Bolsa Asia MF 2026 -88 28 -282 155 BBVA 51 MVIUCITS Iberian Eq | 3812 748 201 201 1,30 MagallanesValue Inv. 52 Cha.N.Amer.Eq. SHedged 1436 1652 1,58 1,58 2,11 Mediolanum
5 Sant. Sel. RV Asia -19.86 -1016 -3,04 -3,04 2,30* SantanderAsset Mg.
133 InverSabadell 70 - Pyme 1089 399 152 152 160 Sabadell Asset Mgmt 52 Solventis Aura Iber.Eq.GD —~ 740 029 029 067 Solventis 53 BBUS Collection L 3208 1651 304 304 181 Mediolanum
134 InverSabadell 50 - Prem. 636 387 1,09 1,09 090 Sabadell Asset Mgmt 6 JPMAC Asia Pacific ex Ja ~ 1020 324 324 0,00 JPMorgan Asset M. 53 March IValores leri-A-€ 30,07 730 088 088 0,02 March 54 AF US Pioneer Fund 095 1646 164 164 090 Amundilberia
7 (BK Bolsa Sel Asia PI 2061 1118 349 349  1,52* CaixaBank AM
135 LK Selek Plus 044 384 063 08 150 Claborel 54 EDM Inversion L 215 716 052 052 111 EDM GestionSA 55 BBVA Bolsa | USA (Cub) 2163 1639 143 143 112° BBVA
136}5abadell EquilbradozFlus SNS:35 IS 80 0;22 0, 32T 05 M sabarie sset Mot 8 @ el B WD P 9B AW @ 55 AGF-Spanish Opp.-B B LM 5 53 215 Abante Asesores 56 (BKBolsaUSADivCubler 2199 1629 141 141 190 CaixaBank AM
- 9 Mir. - Eq Asia ex Jap A -29,16 -12,17  -2,64 -2,64  2,50* Mirabaud Asset Mgment
137 Sabadell Equilibrado-Empr 535 380 08 08 105 Sabadell Asset Mgmt 56 Sab.Espafia B. Futuro-Gart 4571 7,08 408 -408 090 Sabadell Asset Mgmt 57 Cha. N.Amer. Eq. L Hedged 1388 1627 148 148 161 Mediolanum
138 Gestifonsa Sel Caminos B 180 3m 021 021 085 (BNK 10 JPM Asia Grth A~ Acc 3098 1390 431 431 1,50 JPMorgan AssetM. 57 Solventis Aura Iber.Eq R 3472 7,01 032 -032 107 Solventis 58 (BK Bolsa Sel USA Est 3699 1597 373 373 2,22* GaixaBankAM
" 11 MFS Asia Pac ex-JapA1 2563 -1456 -3,86 -386 1,05 MFSMeridianF.
139 Sabadell Equilibrado-Pyme 503 370 081 081 1,15 Sabadell Asset Mgmt 58 Magallanes Iberian Eq. P 4036 69 197 197 132* Magallanes Value Inv. 59 AXAUS Enhanced Index 203 1512 165 165 080 Axalnvestment
140 SabEmg. Mixto Fle-Empr 369 3,70 048 048 145 Sabadell Asset Mgmt RV Australiay Nueva Zelanda 59 EDM Spanish Equity L 2041 695 -011 -0,11 1,69 EDM GestionS.A 60 BB US Collection Hed. S 1003 1446 149 149 241 Mediolanum
141 Sab.Emg. Mixto Flex-Plus 368 370 048 048 145 Sabadell Asset Mgmt 1 Cand. Eq.L AustRC 2967 253 122 <122 1,00 Candriam 60 MVIUCITS Iberian Eq R 359 690 197 197 180 Magallanes Value Inv. 61 BBUS Collection Hed. L 1091 1436 130 130 191 Mediolanum
142 InverSabadell 70 - Base 989 368 149 149 190" Sabadell Asset Mgmt 2 Cand. Eq.L Aust CC 2698 318 113 113 350 Candriam 61 SabEspaiiaB. Futuro-Prem 4483 6,83 -409 409 1,0 Sabadell Asset Mgmt 62 U. Rta Variable USA C ~ 1419 129 129 056 UnigestSGIC
143 InverSabadell 50 - Empr. 556 361 107 107 115 Sabadell Asset Mgmt 3 Cand. EgL Aust CC 2627 339 130 130 1,00 Candriam 62 Iberian Value 3199 655 097 097 145 DUXInversiones 63 Acropolis USA Equity ~ 07 29 293 156 WelziaManagement
144 InverSabadell 50 - Plus 556 361 107 107 115 Sabadell Asset Mgmt R 63 Horos Value Iberia 3896 645 091 091 1,88 HorosAsset Mngmt 64 JPM US Hdg Eq A - Acc 3388 1406 406 406 090 IJPMorgan AssetM.
LRt bR o 22 L SO SO O b el et 1 DWS v BrazilEq LC 503 1364 519 519 175 DWSIntemational Esp 64 Magallanes Iberian Eq. M 3827 643 19 192 1,82° MagallanesValue lnv. 65 Mutuafondo RV EEUU - B 329 329 072 Mutuactivos
i Sl @il ey = B3 O OB O SRt 65 MedSmalleMid CapsEsp.E 2143 633 -091 -091 1,05 Mediolanum Gestion 66 MFS US Conc.Growth A1 3545 1376 249 249 115 MFSMeridianF.
- ) RV Chinay Hong Kong
147 Multiactivos 40 A 036 34 069 069 08 Singular Asset Mgmt 66 Sab.Espana B. Futuro-Empr 424 619 -414 -414 1,70 Sabadell Asset Mgmt 67 Sab.US Core Equity 4385 13,12 360 360 1,55 Sabadell AM Luxem.
148 Sab.Emg. Mixto Flex-Pyme -4,48 341 046 046 1,73 Sabadell Asset Mgmt 1 Gesinter China Influence <1731 971 -239 -239 235 Gesinter 67 SabEspafia B. Futuro-Plus 024 619 414 414 170 Sabadell Asset Mgmt 68 U. Rta Variable USA A ~ 1306 121 121 156 UnigestSGIIC
: 2 lbercaja BlackRock ChinaA 3121 -16,62 437 -437 225 Ibercaja
) Wil A i = @5 03 OB O URlmelsslip 68 CreditSuisse Bolsa 278 602 024 -024 185 CreditSuisse 69 Fondma. Bolsa América 339 1294 286 286  245* Mapfre Asset Mgmt.
ED G W2 BB W O 065 Capml INEEE@MEED L IBD R B 1R Iinemieill 69 Gestifonsa RV Espaiia B 1924 5% 212 212 000 (BNK 70 CLBolsa USA 153 1281 077 077 230° Claboral
4 JPM China A Research Enha - -2663 -604 -604 0,00 JPMorgan AssetM.
i Izt LU 20 GG L b e 70 SabEspariaB.FutwoPyme 4117 598 416 416 195 SabadellAssetMgmt 71 AXAIMUS Equity O 1949 1272 203 203 235 Axalnvestment
IR EnimtiEmsd 05 8D A B 15 @l 5 JPM CTchinakq UETF USD Ac 2689 69 693 000 JPMorgan AssetM. 71 SabEspaiiaB.Futwro-Base 40,12 5,66 418 418 220 Sabadell Asset Mgmt 72 PMUSHdgd Eq. AaccHdg) 1278 11,70 200 200 140 JPMorgan AssetM.
et y 5 6 JPM Greater Ch D-Acc USD -47,88 27,03 7,59 -7,59  1,50* JPMorgan Asset M.
B9 W) ¥ B0 W WD LD Cmpreesml 72 MedSmallgMid CapsEspL. 1873 5,53 0,97 -0,97 1,80 Mediolanum Gestién 73 KubabankBolsaEEUUCart 2641 10,93 205 2,05 0,86 Kutxabank Gestion
154 Sab.Emg. Mixto Flex-Base 52 313 043 043 2,00* Sabadell Asset Mgmt 7 JPM China A Res. Enha Eg. ~ 27,68 611 -611 000 JPMorgan Asset M. 73 Gesconsult RV. Iberia 1587 535 194 -194 238 Gesconsult 74 Kutxabank Bolsa EEUU 217 968 195 195 200 Kutxabank Gestion
. 8 AGl China A AT USD -5296 -36,86 -869 -869 1,75 AllianzGlobal Invest
155 Gestifonsa Sel. HFarma B 224 306 115 115 085 (BNK 8 b =8 b ! _
estionsa >el Hiarma " 74 Gestifonsa RV Espaia A 642 511 219 219 260 (BNK 75 BBVA USA Desarrollo ISR 36 939 393 393  210° BBVA
156 Inversabadell 50 - B 336 289 1,01 1,01  1,85* Sabadell Asset Mgmt ina A K 4 M7 - ’ " ” :
nversabadell 59 - Base abadell Asset Mgm HEM ChinaheecUSD SRS MRS ZS 17T 08 R Morgan AssetM: 75 Med SmallaMid CapsEspS 17,13 506 -102 102 2,25 Mediolanum Gestion 76 DWS Inv CROCI US LC 4643 686 137 137 0,00 DWSlInternational Esp
' 10 JPM ChinaA-SOppA-Acc 5224 -39,61 -1141 -1141 2,40 JPMorgan Asset M.
157 Gestifonsa Sel. HFarma A 371 255 110 110 135 CBNK ]
estionsaSe. farma g 76 BBVA Bolsa Plus 28 498 117 117 135 BBVA 77 BBVAUSADesCubierto ISR~ 1084 649 1,66 166 090 BBVA
158 JPM Gb Inc Aacc EUR 139239 011 011 1,25 JPMorgan Asset M. jina - 4 E 1,26 -
e hace N Ui BAEy G S N A A0 AR 77 Laboral Kutxa Bolsa. 1909 381 072 072 241* CLaboral 78 US Forgotten Value | AU 40 107 107 125 MapfreAsset Mgmt.
159 Mutuafondo Fortaleza L 033 237 08 08 055 Mutuactivos 12 JPM China A-Share Op.A -52,39 -39,78 -11,63 -11,63 1,50 JPMorgan Asset M.
’ " ! ’ g 78 (BK Small & Mid C Esp Uni 1676 203 1,02 -1,02 215 CaixaBank AM 79 JPM US Value Acc (hgd) 271 380 057 057 150% JPMorgan Asset M.
160 Laboral Kutxa Aktibo -019 207 091 091 1,60 C Laboral i = o d o i i
13 China New Economy 41,56 1649 1649 0,00 Carmignac Gestion Lux 79 Metavalor 594 186 452 452 183 Metagestion 80 US Forgotten Value R 961 366 1,03 103 175 Mapfre AssetMgmt.
161 SabFunds Capital Apprec2 056 207 06 063 080% Sabadell AM Luxem. 8B Chns Rd Opp LA - 9.9 9,96 003 Mediolanum o -
80 SIH Equity Spain A 1879 321 1,88 -1,88  0,03* Andbank 81 MFS US Value A1 3813 362 241 241 105 MFSMeridianF.
162 JPM Gb Inc Dacc EUR -243 2,04 008 008 1,60% JPMorgan Asset M. i i
E RV Escandinavia Cobas Iberia (A) = 1,04* Cobas Asset Mgt 82 JPM US Val D Acc(Hdgd) 1884 297 052 052 225% JPMorgan AssetM.
163 Merch-Universal 1004 1,97 068 068 1,58 AndbankWealth N .
1 Norden 901 809 004 004 200 Lazard Fréres Gestion RV Estados Unidos Renta 4 EEUU Acciones R - 422 422 145 Renta4d
164 Liberbank Consolidacion - 19 027 027 140 UnigestSGIIC .
RV Espaia Rural EEUU Bolsa Cartera - 411 411 045 Gescooperativo
165 Foncess Flexble 057 168 018 018  158* AndbankWealth P 1 JPMJPRsEnhldxEqUETF EURHa - 3724 874 874 0,00 JPMorgan Asset M.
166 CBK Sl Impacto 0/60 RV -11’76 1:40 _0109 _0’09 ]’43 CaixaBank AM 1 (BK Bolsa Espafia 150 59,08 2050 -0,04 -0,04 233* (aixaBank AM 2 JPMUS Grwt Gr A-Acc(Hdg) 11,57 30,67 455 455  1,50* JPMorgan Asset M. Rural EEUU Bolsa Estandar = 394 394 237 Gescooperativo
! . g ! o ) AGI US Large Cap V AT USD - 269 7,78 150 Allianz Global Invest
167 Patrimoine Europe 0% 12 112 112 150 CarmignacGestionLux 2 Sant. Indice Espafia| 4331 1590 016 016 0,15 Santander Asset Mg. 3 AF Pio US Eq Fundmt Grwth 49,00 2997 464 464 1,50 Amundilberia
R P T on o 17 G 3 GKBokaGestEspaiaPl 3329 1544 033 033 1,63° CabxaBankAM 4 EOM AmerianGrowthLS 188 2972 736 736 0,00 EDMGeston SA RV Europa
169 Merchbanc Universal 109 055 055 000 Andbank 4 Imantia Ibex 35 4154 1540 015 015 040 ABANCA Gestion de Act 5 JPM US Grwt D-Acc (Hdg) 911 2965 443 443 2,25 JPMorgan Asset M. 1 EDM Strategy L 4065 2057 329 329 1,11 EDMGestion S.A
N T — 084 030 030 141 GeandWealthMagnt 5 (BK Bolsa Ind. Esp Est 3975 1498 012 012 1,37* CaixaBank AM 6 MFSMerid FAUSGrFAAT 3202 2932 633 633 000 MFSMeridianF. 2 Solventis Eos, Sicav 19,68 1666 249 249 1,42 Solventis
I —— e —— 6 INGDIRFN Ibex35 3961 1498 009 009 1,09 Amundilberia 7 JPM Ame Eq A-AccUSD 529 2732 513 513 150* JPMorgan Asset M. 3 AGI Europe Eq Gr S AT 1423 1372 087 087 150 AllianzGlobal Invest
172 Gesirs it Int lob - oM 0% 052 145 GesursAssetMon 7 Sant. indice Esparia B 3962 1489 008 008 1,00 SantanderAssetMg. 8 EDM American Growth L€~ -1,05 26,78 520 520 0,00 EDM Gestion S.A 4 AGI Europe Eq Grw AT 993 1334 088 08 1,50 AllianzGlobal lnvest
173 Patrimoine 621 036 054 054 150 CarmignacGestionlux 8 BBVA Bolsa Indice 3905 1486 0,10 010 1,20* BBVA 9 JPM US Sel Eq PisAAcc(hg) 3067 2660 3,72 372 1,50% JPMorgan Asset M. 5 Mediolanmu Europa RV E 2269 1326 043 043 1,0 Mediolanum Gestion
174 Gesiuris Mitg, Int Glob A 022 057 057 210 Gesiuris AssetMgm 9 Sant.Ind.Espafia Openbank 39,20 14,78 007 007  2,10* Santander Asset Mg. 10 MFSMerid FdUSGrFd AH1 10,04 2645 414 414 0,00 MFSMeridianF. 6 Inclusion Responsable | 3863 1287 263 263 050 Mapfre Asset Mgmt.
175 DWS Inv Cons Opp LC 19 026 040 040 000 DWSlntemational Esp 10 (BK Bolsa Gest Esparia Es 3053 1464 026 026 233 CaixaBank AM 11 JPM Ame Eq D-Acc USD 4952 2632 506 506 1,75* JPMorgan Asset M. 7 JPM Europe Eq Pls A(P)Acc 4531 12,69 384 384 1,50* JPMorgan Asset M.
T TR 971 125 09 093 160 GYCGaescoGestion 11 BK Futuro lbex 3828 1410 006 006 110 Bankinter Gestion 12 PMUSSelEqPIsDAcc(hg) 2745 2555 365 365  1,50% JPMorgan AssetM. 8 AGF-Europ. Quality-A 4454 1256 065 065 090 AbanteAsesores
177 PMGbInc AEUR 346 257 000 010 125 JPMorgan AssetM 12 (atalana Occid Bolsa Esp. 4018 1362 044 044 233 Gesiuris Asset Mgm. 13 JPMUSRsEnhldxEqUETF CHFHa - 2552 068 068 000 JPMorganAssetM. 9 AGF-Europ. Quality-C 4454 12,55 065 065 1,50 Abante Asesores
178 JPM Gb Inc D(div) 435 289 008 008 125% JPMorgan AssetM. 13 Rural RV Esparia Cartera 4760 1353 -011 -0,11 057 Gescooperativo 14 JPMUS Sust Eq AAcc USD -~ 2457 485 485 150* JPMorgan Asset M. 10 Mediolanum Europa RV L 1977 1236 036 036 1,90 Mediolanum Gestion
179 JPMGlb Inc A AUD 345 343 110 100 175 JPMorgan AssetM. 14 Kutxabank Bolsa Cartera 3628 1319 001 001 086 Kutxabank Gestion 15 JPM Ame Eq A-Acc (Hdg) 2781 2453 3,04 3,04 1,50% JPMorgan Asset M. 11 JPM Euro Eq A-Acc EUR 4008 1234 254 254 1,50* JPMorgan Asset M.
180 Patrim Inc A EUR 2005 4% 006 006 1,50 Carmignac Gestion Lux 15 Fondmapfre Bolsa Iberia 2417 12,66 -137 -137 245 Mapfre Asset Mgmt. 16 JPM Ame Eq D-Acc (Hdg) 2492 2363 295 295 2,25* JPMorgan Asset M. 12 Grande Europe 16,58 12,33 381 381 0,6 Carmignac Gestion Lux
88 Inovative Themt Op L . 343 343 002 Mediolanum 16 Fonditel Lince A 3661 1245 016 016 186 Fonditel 17 ClBolsa USAI 358 2309 444 444 060 Clngenieros 13 (BK Bolsa Improvers 1673 1221 164 164 178 CaixaBank AM
88 Socially Respns SA B 26 226 002 17 Kutxabank Bolsa 3172 1192 -009 009 2,00% Kutxabank Gestion 18 GCO Bolsa USA ~ 205 513 513 181 GCOGestién de Activo 14 Inclusion Responsable R 3532 1198 256 256 125 Mapfre AssetMgmt.
BB Sodialy Respns LA _ 191 191 002 Mediolanum 18 Cobas Iberia (B) 1,78 080 -0,80 1,29 Cobas Asset Mngt 19 Sabadell EEUU Bolsa-Cart. 5343 21,50 397 397 095 Sabadell Asset Mgmt 15 AGl European Eq Div AT 278 1193 089 089 1,50 Allianz Global Invest
BB Socially Respns SHA _ 134 134 002 Mediolanum 19 Accidn Ibex 35 ETF 3019 1,57 017 017 038 BBVA 20 AM Indx S&P500 3942 2149 159 159 0,00 Amundilberia 16 AGF-Europ. Quality-B 4,17 1,92 058 058 215 AbanteAsesores
88 Socially Respns LHA _ 116 116 002 Mediolanum 20 Rural RV Espafia Estandar 398 11,50 027 027 237 Gescooperativo 21 CIBolsa USAA 35% 21,39 399 399 150 Clngenieros 17 Mediolanum Europa RV S 1816 11,86 032 032 235 Mediolanum Gestion
Multiactivos 60Z ~ 109 109 068 SingularAssetMgmt 21 Cobas Iberia (O) 5165 1150 083 -083 179* CobasAsset Mngt 22 JPMUSRShENhIAXEQUITSETFSD 51,04 2124 322 3,22 000 JPMorgan AssetM. 18 JPM Euro Sel Eq A-Acc 3294 1158 159 159 0,00 JPMorgan AssetM.
Multiactivos 407 - 068 068 053 SingularAsset Mgmt 22 SWM Espaiia GAZ - M2 16 1,16 085 Singular Asset Mgmt 23 Sabadell EEUU Bolsa-Prem 5228 2120 395 395 120 Sabadell Asset Mgmt 19 JPM Europe Eq Pls D(P)Acc 409 M55 375 375 2,50% JPMorgan Asset M.
Wan Global Allocation B . 027 027 148 Welcome AssetMgmt. 23 AbancaR.VariableEspafia 3281 11,23 026 026 145 ABANCA Gestion de Act 24 JPMBetaBuiUSEqUE-Acc 4838 2098 3,59 359 0,00 JPMorgan AssetM. 20 JPM Euro Eq D-Acc EUR 3683 1140 243 243 2,25* JPMorgan AssetM.
Sabadell Consolida 85 - - - 0,00 Sabadell Asset Mgmt 24 Cobas Iberia (D) 5054 11,22 -085 -0,84 1,78* Cobas Asset Mngt 25 Sant.GO North America C-B -2939 20,77 -032 -032 1,14* Santander SICAV 21 JPM Euro Str G A-AccEUR 2518 11,14 39 398  1,50* JPMorgan Asset M.
M 25 Bestinver Bolsa 3813 117 -287 -287 1,88 Bestinver 26 Sabadell EEUU Bolsa-Empr. 49,78 2053 390 390 175 Sabadell Asset Mgmt 22 BBVAEuropa DesarrollolSR 2941 11,10 1,48 148  2,10% BBVA
26 Sant. Acciones Esp. C $43 1,05 086 08 160 SantanderAssetMg. 27 Sabadell EEUU Bolsa-Plus 4986 2053 390 390 175 Sabadell Asset Mgmt 23 JPM EurResEnhidxEQ(ESG)UE 37,05 11,01 1,69 169 0,00 JPMorgan AssetM.
RV Alemania 27 Sant. Acciones Esp. B 4192 1066 089 -0,89 195 SantanderAsset Mg. 28 Sabadell EEUU Bolsa-Pyme 4844 20,17 3,87 387 2,05 Sabadell Asset Mgmt 24 JPM EU Sust Eq A-Acc 2857 1089 249 249 1,50 JPMorgan AssetM.
1 AGI German Equity AT 025 1014 064 064 1,50 AllianzGlobal Invest 28 Tordesillas Iberia Z 3536 10,61 -3,00 -300 1,14 Bestinver 29 Sant.GO North America C-A -308 1992 039 -039 1,79* Santander SICAV 25 JPM Euro Sel Eq D-Acc 2956 10,63 152 152  2,25* JPMorgan Asset M.
2 Challenge Germany Eq. L 261 411 034 -034 161 Mediolanum 29 GCO Acciones 3340 1054 038 038 149 GCOGestion de Activo 30 Sabadell EEUU Bolsa-Base 47,11 1981 384 384 235 Sabadell Asset Mgmt 26 Fondmapfre Bolsa Europa 2492 1062 130 130 245 Mapfre Asset Mgmt.
3 DWS Deutschland LC 454 405 051 -051 150 DWSInterational Esp 30 Renta 4 Bolsa Espaiia R 2656 1053 000 000 145 Rentas 31 ING DIRFN S&P500 44 1977 362 36 1,09 Amundilberia 27 JPM Euro Str G D-AccEUR 238 1031 391 391  225% JPMorgan Asset M.
4 DWS Inv German Equities L 372 379 -051 -051 150 DWS International Esp 31 Ibercaja Bolsa Espana A 3299 1041 -069 -069 1,70 Ibercaja 32 (BK Bolsa USA 46,47 19,70 365 3,65 2,06 CaixaBank AM 28 JPM Europe Sust Eq Dacc 25,58 10,03 242 242 1,50* JPMorgan Asset M.
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Mensual de fondos y pensiones enero

€O

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

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 Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
29 AM Indx MSCI Europe 3456 9,90 1,52 1,52 0,00 Amundilberia 0Olympus Europe - 130 130 1,45 AtlCapital Gestion 79 (BK Bolsa Sel Global PI 21,18 11,06 2,03 2,03 1,52 CaixaBank AM 162 Megatendencias Z - 49 -059 -059 0,63 SingularAsset Mgmt
30 JPM EurResEnhldxE(ESG)UED - 989 149 149 000 JPMorgan Asset M. GVC Gaesco ColEuropEq _ 041 -041 234 GVCGaesco Gestion 80 DB Bolsa Global 200 11,08 234 234 155 Deutsche Wealth Mngmt 163 Sabadell Dindmico-Pyme 11,85 493 145 145 135 Sabadell Asset Mgmt
31 Multifondo Europa 278 976 087 087 079 Fineco Belgravia V Strategy Z - 051 -051 0,93 Singular Asset Mgmt 81 Blue Note Gl. Equity 3033 11,02 067 067 143 Rentad 164 Gesinter World Selection 372 483 -112 -112 150% Gesinter
32 (leo Index Europe Eq C C 3042 9,54 142 142 1,00 Candriam Cobas Seleccién (4) . 1,03* Cobas Asset Mngt 82 Metavalor Dividendo 387 102 015 015 208 165 Sabadell Dinamico-Base 11,51 482 145 145 1,45 Sabadell Asset Mgmt
33 Abanca R. Variable Europa 3347 952 235 235 2,14 ABANCA Gestion de Act RV Global 83 ING Cart.Naranja90 2267 11,00 19 199 0,00 Amundilberia 166 Multiactivos 100, A 1075 479 202 202 138 Singular Asset Mgmt
34 Panza Valor 939 0,63 -0,63 1,79 Panza (apital, SGIIC, P————— 57 o) 431 431 150° JPMorgan Asset . 84 MES Gb Intr Val FA ATUSD B8 092 132 132 000 MESMeridianF. 167 Azvalor Managers 61,82 472 131 -131  2,29% azValor
35 Miralta Narval Europa A -~ 936 -248 -248 130 Miralta Asset Mgmt. 3 - 85 Cha. Interna. Eq.S Hedged 878 10,87 167 167 236 Mediolanum 168 Gestion Talento 281 471 -039 -039 1,43* AndbankWealth
2 PMGbGrowth Fund EURD 7,33 2824 4,16 4,16  150* JPMorgan Asset M.
36 U.Europa Dividendos CL C - 857 117 117 0,57 Unigest SGIIC S A D 5% 25 148 448 057 Gescoopentivo 86 AndBank Megatrends F 460 1083 143 143 158 AndbankWealth 169 Mutuafon Nueva Econo L 094 462 018 0,18 062 Mutuactivos
37 Renta 4 Europa Acciones 1911 85 128 128 145 Renta4 P Samander st 87 Solventis EOS RV GD 1078 293 293 087 Solventis 170 Megatendencias A ~ 45 064 064 1,18 Singular Asset Mgmt
4 Aurum Renta Variable 2375 2481 438 438 1,45 Santander Asset Mg.
38 Trea Cajamar RV Europa S. 1411 833 012 0,2 000 TreaAsset Mgmt. 5 MFSGb Statg g A1 Acc ~ un 50 G0 O MTE 88 Kutxabank Bolsa Intern. 1094 10,65 241 241 200 Kutxabank Gestion 171 JPM Gb Div A-dist (Hdg) 1649 4,46 086 0,86 1,00% JPMorgan Asset M.
39 (BK Bolsa Sel Europa PI 2557 81N 138 1,38  1,52* CaixaBank AM S — o .y 89 MFS Global Res. Foc A1 2340 1050 279 279 1,05 MFSMeridianF. 172 (S Family Business 1812 445 243 243 1,60 Credit Suisse
ural RV Internaciona Est | % X ,
40 JPM Euro StrV A-AccEUR 4095 808 051 051 1,50* JPMorgan Asset M. 7 MFS Gb Sratg g A Acc - A 6E 6E O 90 Ibercaja Dividendo Gbl A 299 1046 308 308 225 Ibercaja 173 Evo Fondo Intel. RV - 443 039 -039 1,70% Gesconsult
41 BBVA Milnver. Bolsa Acc 2975 805 025 025 175 BBVA 8 CPRIny Gl DSt e I T 91 Abante Bolsa 2454 1045 223 223 135 Abante Asesores 174 BB Equity Power Coll L 1759 439 14 142 226 Mediolanum
Inv isrupt Opp 12, ) 3 X mundi Iberia
42 JPM Euro Dy A-Acc EUR 2970 8,01 1,60 1,60 1,50% JPMorgan Asset M. 0 GEaTEE = B0 61 612 000 CrmigncGestonlu 92 CBK Bolsa Sel Global Est 1866 1029 197 197 2,22 CaixaBank AM 175 BB Equity Power Coll S 1680 439 1,63 1,63 251 Mediolanum
43 MFS Continental Eur Eq A1 3271 781 213 213 1,05 MFSMeridian F. 0 RS ER e m— 93 Trea Cajamar RV Int. 1858 1024 227 227 0,00 TreaAsset Mgmt. 176 BBVA Megatend Demografia 438 049 049 186* BBVA
estotyles | - 2 ./ k ianz Global Inves
44 AXA Europe Sustain. 3153 747 203 203 150 Axalnvestment 11 MES Gb Stratg Eq AT Acc _ W A% 4G G LS 94 PSN Mult.Int Calidad 021 472 172 134 Gesiurs Asset Mgm. 177 Mutuafon Nueva Econo. A 027 420 015 015 1,02 Mutuactivos
45 U.Europa Dividendos CL A - 744 108 108 164 UnigestSGIC 12 JPM 6 Select Eq AccUSD WD D 4B A% 5P O f— 95 Solventis Eos RV R 1015 289 289 1,42 Solventis 178 Value Tree European Eq. 259 403 197 197 000 ValueTree Wealth & A
elect Eq AAcc ) 3 : 2 b lorgan Asset M.
46 CPRSilver Age 1639 744 213 213 0,00 Amundilberia 13 EDM Intemational Equties WM 362 36 117 EDMGestionSA B RraREim ~ 997 23 236 179 PanzaCapital, SGIC, 179 PSN Multi. RV Int. - 401 -083 -083 0,00 GesiurisAsset Mgm.
47 (BK Bolsa Sel Europa Est 2% 736 132 132 2,22* (aixaBank AM i o——— Ty —— — 97 LK Bolsa Universal 2057 99 264 264 229 Claboral 180 March Mediiterranean A $ 1845 380 -019 0,19 185 March
eEnhindEq A Accl - X X ! , lorgan Asset M.
48 MFS Blended Res.Eu. Eq A1 3516 7,35 149 1,49 0,00 MFSMeridian F. 15 JPM GIReEnhindEq A acCEUR - 196 370 372 0,00 JPMorgan AssetM. 98 Ibercaja Gestion Audaz 128 981 387 387 245" Ilbercaja 181 Profit Bolsa 2609 376 -290 -290 0,07 Gesprofit
49 Magallanes European Eq.P 5630 7,34 -052 -052 1,82* MagallanesValue Inv. 16 J9M Gb Focus Acclhod) B4 1945 38 328 150° PMorgan AsetM 99 Selector Global/Acciones 3689 977 095 095 1,02 DUXInversiones 182 JPM Gb Div D-dist (Hdg) 1410 374 079 079 1,00% JPMorgan Asset M.
U )/ G 4 2 - -
50 MVIUCITS European Eq | 5491 7,27 -060 -060 1,30 MagallanesValue Inv. 17 Ihercaa Bolsa Intemac. 85 1939 451 451 200° lbercja 100 ATL Capital BM R Variable ~ 970 120 120 210 Al Capital Gestion 183 Liberbank Megat. C 172 3,68 004 004 055 UnigestSGIC
51 Ibercaja Europa Star A 1421 727 106 106 1,80 Ibercaja 18 JPM G SelctEq DACCUSD 631 1926 419 419 2,00° PMorgan Asech 101 Sant. PB Aggressive Port 1082 965 149 149  1,45* Santander Asset Mg. 184 Cobas Internacional (B) - 366 015 0,15 1,28* CobasAsset Mngt
52 JPM Euro StrV D-Acc 3776 722 044 044 2,25 JPMorgan Asset M. 19 JPM Gb Select Eg AacEURH = 1922 287 287 150 JPMorgan AssetM 102 JPM Global Value A USD ~ 96 349 349 000 JPMorgan AssetM 185 DWS ESG Equity Income LC 2324 359 194 194 150 DWS International Esp
53 JPM Euro Dy D-Acc EUR 672 719 153 153 2,50 JPMorgan Asset M. 20 PM GRehindE AacURH _ 100 254 250 000% JPMorgan st 103 Gestifonsa RV Global B 266 959 144 144 085 (BNK 186 BB Equity Power Coll L 868 351 081 081 226 Mediolanum
54 Cobas Selection Lux Eur 4930 7,19 = 1,47 Cobas Asset Mngt 21 Family Governed ~- 1897 192 192 000 CarmignacGestion Lux 104 Arquia Banca Lideres Glob 219 958 409 409 195 ArquiaBanca 187 Imantia Futuro <753 345 072 072 1,59 ABANCA Gestion de Act
55 Magallanes European Eq.M 5397 680 -057 -057 1,82* MagallanesValue Inv. 22 oMb SustEqAlacd USD B[00 187 44 440 150° PMorgan Asech 105 JPM Global Value A EUR - 933 324 324 000 JPMorgan Asset M. 188 JPM Gb Inc Sust A acc ~ 341 030 030 000 JPMorgan AssetM.
56 MVI UCITS European Eq R 5245 6,69 -064 -064 1,80 MagallanesValue Inv. 23 Abanca RV ESG 360 1870 342 342 028 ABANCA Gestion de Act 106 Kutxabank Bol Secto Cart 1765 933 168 168 086 KutabankGestion 189 Cobas Internacional () 61,14 339 012 012 1,79* CobasAsset Mngt
57 BK Dividendo Europa 3370 635 137 137 1,75 Bankinter Gestion 24 461Gb Sustainably AT 24 1846 271 271 000 Alianz Global Invest 107 Rural Seleccion Decidida 2094 913 205 205 125 AbanteAsesores 190 Cobas Internacional (D) 5988 314 0,11 011 1,78* CobasAsset Mngt
58 Sab. Eur Bolsa ESG-Cart 2791 603 173 173 090 Sabadell Asset Mgmt 25 PMGbResEhIEG(ESOUE 4693 1834 339 339 0,00 JPMorgan AssetM. 108 Gestifonsa RV Global A 111 905 140 140 135 CBNK 191 BB Equity Power Coll SH 74 310 078 078 2,66 Mediolanum
59 Challenge European Eq. L 1913 600 124 1,24 161 Mediolanum 26 1PM Gb Sust g A EUR 834 473 47 150 JPMorgan Asseth 109 Panza Inversiones - 904 076 076 179 PanzaCapital, SGIIC, 192 Sant. Future Wealth 775 294 098 098 000 SantanderAssetMg.
60 AF European Eq Value 3505 59 013 013 1,50 Amundilberia 27 JPM b Foaus D (acd) - EU 2936 1825 318 318 1,50 JPMorgan Asset M. 110 MFS Merid Fd CtVa Fd AH1 2969 88 138 -138 000 MFSMeridianF. 193 Cinvest Ahorria - 28 05 056 076 CreandWealth Mngmt.
61 Sab. Eur Bolsa ESG-Prem 2694 58 171 171 1,10 Sabadell Asset Mgmt 28 SHH Global Equity ~ s 24 214 000 Andbank 111 Kutxab G.Activa Inv. Plus 1033 887 09 090 140 Kutxabank Gestion 194 Liberbank Megat. A 176 2,77 -003 -003  1,43* Unigest SGIIC
62 BBVA Bolsa Europa Cartera 409 58 013 013 000 BBVA 29 Paradox Equity Fund A 1542 178 187 187 173 Welda Management 112 Sant. GB Decidido A) 959 876 149 149 1,60 Santander Asset Mg. 195 MFS Global Equity IncA1 3416 2,70 197 1,97 0,90 MFSMeridian F.
63 Challenge European Eq. S 1774 560 132 132 211 Mediolanum 30 JPM 6b SustEq.D(Acq USD 3099 1755 429 429 150° PMorgan AssetM 113 BB Med MStanley GLB L 582 866 298 298 226 Mediolanum 196 GVC Gaesco Multinacional 2937 261 002 -002 235 GVCGaescoGestion
64 GVC Gaesco Europa 4462 560 045 045 235 GVCGaesco Gestion 31 EOM Global Equi. Impact L 0 s 333 333 0,00 EDM GestionSA 114 CPRInv Education 09 865 -006 006 150 Amundilberia 197 March Global Quality 274 254 -038 -038 1,78 March
65 (BK Bolsa Gest Europa PI 3130 541 1,83 18 165 CaixaBankAM 32 Marango Equiy Fund 2130 1736 385 385 145 Rentad 115 Mir. - Eq Glb Focus A USD <129 85 354 354 150 Mirabaud Asset Mgment 198 (reand Acciones 1800 228 -014 -014 141 Creand Wealth Mngmt.
66 JPM Europe StratDivA(div) 1696 527 165 1,65 150* JPMorgan Asset M. 33 GCO Internacional 367 1706 393 39 179 GCOGestion de Activo 116 Kutxab G.Activa Inv. Extr 934 855 088 08 170 Kutxabank Gestion 199 March |.Family Busin.-A-$ 3430 2,00 333 333 215 March
67 BB European Collection L 1619 525 1,11 111 181 Mediolanum 34191 Gb ResEnhIdEGESGUED - a2 38 328 000 Morgan Assetht 117 Kutxabank G. Activa Inv. 885 839 08 08 185 Kutxabank Gestion 200 March Mediiteranean A€~ 12,32 1,88 0,28 028 185 March
68 BBVA Bolsa Plan Dv Europa 2591 523 097 097 1,75 BBVA 9B [esiaeea 700 17,06 38 38 1,50 Carmignac Gestion Lux 118 BB Med MStanley GLB H L 1238 823 206 206 226 201 Cinvest Beauty Industry - 152 14 142 141 CreandWealth Mngmt.
69 AF Europe Eq Conservat 1700 520 143 143 130 Amundilberia 36 AM Indx MSCIWorld 006 1673 288 288 000 Amundilberia 119 BB Med MStanley GLB S 689 82 295 295 266 Mediolanum 202 DWS Top Dividende LC 2411 148 124 124 145 DWSInternational Esp
OHEMERETy 2y 6D 5 W 0 Skl 37 PMCabTGOEQ(CTBIET 4202 1671 301 301 000 JPMorgan Asset M. 120 KubabarkBolsaSectorial 1370 810 1,59 159 2,00° Kutvabank Gestién 203 BBEqPower Coupon GOl LB~ 11,25 146 084 084 000 Mediolanum
71 Sab. Eur Bolsa ESG-Plus 2485 519 166 166 170 Sabadell Asset Mgmt 38 Good Govemance| 219 1670 297 297 125 Mapfre Asset Mgmt 121 Welzia World Equity 89 803 105 105 098 Welzia Management 204 Kutxabank Bolsa Tend. Car 57 134 106 1,06 1,05 Kutxabank Gestién
72 MFS European Core Eq A1 B9 512 141 141 515 MFSMeridianF. 39 Ginvest = 657 254 254 056 CreandWealth Mngmt. 122 PMGEGMUFacUE-USDace 4135 791 227 227 000 JPMorgan AssetM. 205 (BKSIImpacto50/100RV ~ -1081 127 033 033 1,9 CaixaBank AM
73 MFS European ResA1 1770 49 169 169 115 MFSMeridianF. 40 NSF Wealth Defender Glb | 392 1613 480 430 106 Nevastar Finance Lux. 123 BBMed MStanley GLBHS 1341 7,79 2,02 2,02 266 Mediolanum 206 Mutuafondo Imp. Social A - 123 219 -148 137 Mutuactivos
74 Ibercaja Bolsa Europa A 693 49 1,78 1,78  1,70* Ibercaja 41 Good Governance R 2219 16,07 292 292 1,76 Mapfre Asset Mgmt. 124 Quality Mejores Ideas 743 7,69 151 151  150% BBVA 207 (BK Oportunidad Estandar -11,27 1,09 032 032 2,13 (CaixaBank AM
75 Sab. Eur Bolsa ESG-Pyme 239 493 164 164 195 Sabadell Asset Mgmt 42 NSF Wealth Defender Glb A 309 1587 491 491 156 Nevastar Finance Lux 125 March Cartera Decidida 134 762 031 031 1,70% March 208 BB Eq.Pow.Coupon Coll SB 999 1,05 080 080 000 Mediolanum
BmEEEms kR Ay A R 20 ek 43 PMCbTGhETBIETFHg  — 1584 157 157 0,00 JPMorgan Asset M. 126 DWSInvCROCIGlobDivLC 3651 761 1,82 182 135 DWSIntemational Esp 209 DWS Inv Top Div LC B77 081 118 1,18 159 DWSInterational Esp
77 (L Bolsas Europeas 1260 47 158 158  230° Claboral 44 Mutuafondo RV Interac. N@ 1561 290 290 070 Mutuactivos 127 GVCGaesco Gbl EqUaluePlus - 151 003 003 234 GVCGaesco Gestion 210 MFSGlobal EquityIncAHT 13,10 078 0,07 -007 090 MFS MeridianF:
78 Sab. Eur Bolsa ESG-Base 23,03 4,66 1,62 162 220 Sabadell Asset Mgmt 5 s CETe s e, 1384 1518 038 038 162 Bestinver 128 Ibercaja Megatrends A 108 732 578 578 2,20 Ibercaja 211 Cobas Large Cap Lux Eur 3759 0,67 - 1,07 Cobas Asset Mngt
79 CBK Bolsa Gest Europa Est 848 465 176 176 238 GixaBank AM 16 AGIGlobal EqGrowth ATH 1347 1485 103 103 150 Allanz Global Invest 129 AGI Thematica AT 961 721 158 158 1,60 AlianzGlobal Invest 212 Global Div. Fund 83 059 09 09 100 SingularAssetMgmt
80 JPM Europe StratDivD(div) 1439 449 158 1,58 1,50% JPMorgan AssetM. 47 Ibercaja Global Brands 13,02 1477 481 481 224 Ibercaja 130 Cobas International Lux € 51,22 7,06 - - 147 CobasAsset Mngt 213 March LFamily Busin-A-€ 13,63 026 121 121 215 March
81 Sant. Dividendo Europa B 878 417 065 065 155 Santander AssetMg. 48 Bestinver Internacional 1558 1461 104 104 188 Bestinver 131 Azvalor Managers LUX 5793 695 039 039 229 arValor 214 BB Eq.Pow.Coupon Col LHB 244 023 004 -004 0,00 Mediolanum
82 BBVA Bolsa Europa 444 00 002 235 BBVA 49 B Indice Global R 2118 1453 235 235 000 Bankinter Gestion 132 Welzia Global Opp 2524 674 064 064 1,18 WelziaManagement 215 Cobas Grandes Cias. (A) 000 0,00 000 078" Cobas Asset Mngt
83 Cha. Europ. Eq. L Hedged 158 416 094 094 161 Mediolanum 50 CinvestLong fun ~ g1 181 181 106 CreandWealth Magmt. 13310 Global | 1SR 07656 391 391 060G Ingenieros 216 BB Eq.Pow.Coupon Coll SHB 130 018 004 004 000 Mediolanum
84 (BK Bol. Divid.Europa PI 897 408 084 084 1,63 CaivaBank AM 51 Cand. EqLGblDemogrCC 28,92 1424 366 3,66 1,50 Candriam 134 Mutuafondo Flexibilidad L 848 650 067 067 05 Mutuactivos 217 GVC Gaesco K+ RV 159 -058 168 168 1,60* GVCGaesco Gestion
85 Cha.European EqSHedged 1467 389 105 105 2,11 Mediolanum 52 Rural Futuro ISR Gart 2739 U3 278 278 061 135 GVC Gaesco Global Eq DS - 6AB 085 065 234 GVCGaescoGestidn 218 True Value 046 06 031 031 145 Rentad
86 Cobas Seleccién (B) - 38 005 005 1,28% CobasAssetMngt 53 Welzia Selective A —- 1416 249 249 000 WelziaManagement 136 Horos Value Internacional 6081 634 -081 081 188 HorosAsset Mngmt 219 Cobas Grandes Cias. (B) ~ 065 -014 014 000 CobasAssetMngt
87 DWS Inv I Eurfop Div LC 1549 38 046 046 150 DWSInternational Esp 54 BgH Equity Lu 29 1399 332 332 08 Buy&HoldCapital 137 DWS Inv SDG Global Eq LC 729 618 213 213 1,50 DWSIntemational Esp 220 Cobas Grandes Cias (O 26 75 017 017 1,75 Cobas Asset Mngt
88 BB European Coll. Hed. L 135 373 098 09 191 Mediolanum 55 Fonditel Bolsa Mundial 2419 1394 233 233 144 Fonditel 138 Gestion Value A 5152 612 -09 -096 0,98* AndbankWealth 221 (obas Grandes Cias. (D) 3729 -080 -015 -0,15 1,03* Cobas Asset Mngt
89 Sant. Dividendo Europa A 2686 3,66 -070 -070 2,05 SantanderAsset Mg. 56 B&H Acciones 3187 1347 330 330 1,00 Buy& Hold Capital 139 Ibercaja All Star A 1294 609 112 112 155 lhercaja 222 AGl Positive Change AT 1031 1,64 095 095 160 Allianz Global Invest
90 Cobas Seleccion (C) 5739 358 002 002 179" CobasAsset Mngt 57 Abante ndice Bolsa L 2735 1347 232 232 0,60 Abante Asesores 140 Bankoa Selecc Estrat 80 717 607 135 135 1,67 ABANCA Gestion de Act 223 AGI Pet & Aninal Well ATH -1935 1,69 -223 223 1,75 Allianz Global Invest
91 CBK Bol. Divid. Furopa st 2631 336 090 -090 233 CaixaBank AM 58 Rural Perfil Audaz Gart, 2640 1320 218 208 050 Gescooperativo 141 AGl Global Eq Insights AT 1451 599 001 -001 175 AllianzGlobal Invest 224 Azvalor Intemacional 0977 79 603 -603 000 azValor
92 Cobas Seleccion (D) 5619 332 001 001 1,78 CobasAsset Mngt 59 Cand. Sust Eq World CC 7371 13,08 326 326 150 Candriam 142 MFS Global Equity AT 269 58 243 243 105 MFSMeridianF. 225 Azvalor Blue Chips 8559 1,91 -630 -630 1,84* azValor
93 Bellevue Sust Ent EURB 1406 329 038 038 000 Bellevue AssetMngmt 60 Mi-GLEqHighIncAC 780 1305 368 368 150° MibaudAssetMgment | |+ henadGlobalAcconesR 1732 584 0% 0% 160 Rentat 226 Aavalor Int. LUX 1" 88 217 628 628 184 atValor
94 BB European Coll. Hed. S 9 319 093 09 241 Mediolanum 61 AXA Sust Equity 4072 13,02 298 298 045 Axalnvestment 144 SWM Estrategia RV Z —~ 58 180 180 055 Singular Asset Mgmt 227 Azvalor Int. LUX "R" 8049 260 631 -631 224 azValor
95 BBVAEuropean Equity Fund 3183 3,18 094 -094 135 BBVA 62 Abante Indice Bolsa A %57 1296 230 230 110 Abante Asesores 145 Mutuafondo Flexibilidad A~ 5,68 576 061 061 1,12 Mutuactivos 228 Torsan Value 837 377 269 269 141 Gesluris Asset Mgm.
96 Sant. European Dividend B~ 25,89 3,14 0,69 -0,69 1,04* Santander SICAV 63 Arquia B. Lideres Del Fut 181 1256 381 381 200 ArquiaBanca 146 Valentum 134 573 003 -003 139 ValentuM Asset Mgmt 229 Sigma | A - 453 551 551 143 Singular Asset Mgmt
97 MFS European Value A1 1812 2,68 1,01 101 515 MFSMeridian F. 64 Liberbank Cart. Dindm. A 1323 1248 19 19 170 Unigest SGIC 147 GVC Gaesco Fdo. de Fondos 288 572 069 069 160 GVCGaesco Gestion 230 BBVA Mega Planeta Tierra -585 -135 -135 156 BBVA
98 Sant. European Dividend A 2401 2,62 0,73 -073  1,54* Santander SICAV 65 ATL Capital Cartera RV 274 1229 205 205 145 AtlCapital Gestion 148 Financialfond - 565 104 114 233 GVCGaescoGestion 231 DWS Inv ESG Next Gen Infr 095 783 239 -239 000 DWS International Esp
99 Sant.European Dividend AU 2417 261 047 -047 200 Santander SICAV 66 Deep Value International 288 1228 185 1,85 133 Gesiuris Asset Mgm. 149 BBVA Mej Ideas Cubiert 70 308 564 039 039 145% BBVA 232 Truvi Value <786 237 237 143 Gesiuris Asset Mgm.
100 Cand. Sust Eq Europe (C 8031 229 134 134 125 (Candriam 67 Rural Futuro ISR Est. 2081 1224 261 261 237 Gescooperativo 150 MFS Global ConcA1 2494 563 28 28 105 MFSMeridianF. 233 AXAACT Biodiversity - 1028 -129 -129 000 Axalnvestment
101 UfuropaDividendosCLB 2588 220 010 010 1,80° Unigest SIIC 68 AruaBanaDin 100RVB 1855 1213 270 270 150 AquiaBanca 151 JPMGh IncSust A g acc BD 20 20 0O Mgl 234 Mexchbanc Merchfondo - 2 58 58 000 Andbank
102 Behavioral | 032 1,84 -154 -154 125 Mapfre Asset Mgmt. 69 Cha Int. Equity S 266 1212 288 28 236 Mediolanum 152 (I Global A ISR 417 555 38 38 150 CIngenieros Cinvest A&A Internacional - 454 454 141 (reand Wealth Mngmt.
103 Behavioral R 428 130 158 158 176 Mapfre AssetMgmt. 70 Cha nt. Eqity L B4 272 248 248 196 Mediolanum ED (MR EsEDNY Bh 5H W B Siglhiseli 8B Glbl Leaders LA = 31 311 002 Mediolanum
104 Cand. Eq.L Eu. Inn CC 237 1,20 -065 -065 350 Candriam 71 Abanca G. Agresivo 2101 1211 1,71 1,71 1,89 ABANCA Gestion de Act 154 Sabadell Dinamico-Cartera 1371 550 150 150 0,80 Sabadell Asset Mgmt Glbl Eq Style Sel L = 2,74 2,74 002 Mediolanum
105 Mutafond. BolsaEuropeaC 1928 1,04 060 -060 0,72 Mutuactivos 72 Velentum Magno B8 1206 148 148 000 ValentuM Asset Mgmt 15 SBINEEES B 5D 130 15 O Sl B8 Innovative Themt Op LH = 200 210 002 Mediolanum
106 March Europa Conviccién 2689 103 075 075 195 March 73 Kutxabank Bol Int Cartera 1478 11,9 251 251 086 Kutxabank Gestion 156 SWM Estrategia RV A - 533 176 176 1,00* Singular Asset Mgmt BB Glbl Leaders LHA - 19 196 0,02 Mediolanum
107 Cand. Eq.L Eu.OptQuaCC 570 096 037 037 150° Candriam 74 Cosmos Equity Trends UE M4 214 214 145 At Capital Gestion 11577 WS (EEl 5 U A N 88 Glbl Demograph Opp L. - 186 186 002 Mediolanum
108 ALKEN European Opps R 4334 059 225 -225 1,50 Alken Asset Managent 75 Rural Perfil Audaz Estan. 2076 1149 204 204 2,02 Gescooperativo 158 Laboral Kutxa Futur -455 523 077 077 180 Claboral BB Dynamic Intl Val Op LA = 177 1,77 0,02 Mediolanum
109 ALKEN European Opps A 03 A2 229 229 150 Alken Asset Managent 76 MFS Merid Fd CtVa Fd A1 68 147 071 071 000 MFSMeridianF. 159 Gatalana Occid B.Mundial 12,10 5,16 135 135 208 Gesiuris Asset Mgm. B Dynmic ntl Val Op SA = 175 175 003 Mediolanum
110 Belgravia V Strategy A —~ 972 058 -058 168 SingularAsset Mgmt 77 BBVAGlobal DesarrollolSR 3135 11,32 375 375  240% BBVA 160 Sabadell Dinamico-Plus 1208 503 146 146 125 Sabadell Asset Mgmt Glbl Eq Style Sel LH - 169 169 0,02 Mediolanum
111 SIH Equity Europe A 934 1027 550 -550 003" Andbank 78 Cha Intem. Eq. L Hedged 975 114 155 155 19 Mediolanum B SEEieiges B 80 %0 U U5 SmHlimig (B Gestion Tendendias E = 139 139 212 GixaBankAM
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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 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
BB Glbl Demograph Opp LH - - 090 090 0,02 Mediolanum 30 Sab. Bolsa Emerg-Prem 268 -521 -165 -1,65 1,20 Sabadell Asset Mgmt 51 Gestifonsa RV Dividendo B 29 635 164 164 043 (BNK 21 (BK Multisalud Plus 3410 526 2,08 2,08 1,85* (aixaBank AM
B8 Dynmic ntiValOp LHA _ - 089 089 002 Mediolanum 31 Bankinter Emergentes. 1581 526 -2,68 -268 1,10 Bankinter Gestion 52 (BK Euro Top Ide Univ 2163 619 130 130 2,15% CaixaBank AM 22 thercaja Sanidad A 260 470 327 327 210° hercja
BB Dynmic Intl Val Op SHA - ~ 08 08 003 Mediolanum 32 MFS Em Mkt Eq Rrch Fd AT ~ 553 257 -257 000 MFSMeridianF. 53 Gestifonsa RV Dividendo A 213 613 161 161 065 GBNK 23 DP Healthcare 2603 402 38 38 000 AndbankWealth
Metavalor Intemacional | ~~ 027 027 083 Metagestion B (Gt AP 95 49 A5 20 MErmiesitn 54 BKRV Euro 3381 611 248 248 205 Bankinter Gestion 24 Cand. Eq.L Biotec CC 427 39 137 137 350 Candriam
BB Glbl Impact L - ~ 006 -006 002 Mediolanum 34 Sab. Bolsa Emerg-Empr 101 573 170 -170 1,75 Sabadell Asset Mgmt 2 N 25 JPM Gb Healthcare A-acc 015 366 28 285 1,50 JPMorgan AssetM.
& R.V. empresas peq./med. capitalizacion
BB Glbl Impact LH - - A2 42 002 Mediolanum b SRS WD 8 W0 h0 BB SRl 26 B fndice Salud C 000 000 - 000 000 BankinterGestién
K. RV Obj. Sost. CI Cart. - ~ 148 -148 086 Kutxabank Gestién 36 JPM Em Mkts Opp AAcc 2381 593 133 -133  1,50* JPMorgan Asset M. RVP fi d.comp. Al i 27 Cand. Eq.L Oncol Imp € C 370 065 327 327 150 Candriam
K. RV OB, Sost. . Et. - A58 158 200 KubxabankGestion & B SE b &Y A0 A0 A0 1 Bellovue Ent EUR SM B 589 833 144 144 000 Bellevue AssetMngmt 28 AcapitalFrtiity Genol 39 29 094 094 000 GVCGaesco Gestion
Baltia Global R - - 471 471 145 Rentad 38 Sab. Bolsa Emerg-Pyme 017 601 -172 -172 205 Sabadell Asset Mgmt - 29 AXA Longevity Economy 1056 295 011 0,11 7,25 Axalnvestment
RV Pequenas/Med. comp. Europa
39 Rural £ tes RV Est 338 623 221 221 237 i
Cinvest M EI2 Value = -~ 225 -225 226 (reandWealth Mngmt. 2GS 1 GVC Gaesco Small Caps 2191 1344 060 060 1,80 GVCGaesco Gestion 30 Bellevue Hea Strat B 041 478 121 121 1,60 Bellevue Asset Mngmt
Uve Equity Fund - - 483 -483 142 Solvents 40 Cand. Eq.L Em Mkts CC 2117 624 223 223 1,00 Candriam 31 JPMThe-GenThe A AccHdgCHF -39,53 5,67 -175 -1,75  0,72* JPMorgan Asset M.
41 Sab. Bolsa 5 W LD B A S Sl 2 Objectif Small Caps Euro 1512 635 0,05 005 220 Lazard Fréres Gestion
- . ab. Bolsa Emerg.-Base U, ) iz -l % abadell Asset Mgm e o ;.
Sigma |2 - = 547 547 083 Singular Asset Mgmt 3 Magallanes Microcaps EurB 47,84 6,15 0,31 -0,31  1,80* Magallanes Value Inv. 32 A&P Lifesdence Fund - 682 5A1 541 058 Welzia Management
Cobas Internacional () - - ~  —  1,03* CobasAssetMngt 42 BBEm. Markets Coll. S 247 644 204 204 2,61 Mediolanum 33 JPMThe-GenThe AAcUSD ~ -3819 9,38 091 091  7,20% JPMorgan Asset M.
g
4 Magallanes Mi EurC 4656 58 -033 -033  1,80* MagallanesValue Inv.
i 43 JPM GEMMKResEnhIGXEGESGD 651 293 -293 0,00 JPMorgan AssetM. BRI B PP A
RVindia 5 Mir.- Disco. Euro. A EUR 45 55 186 186 1,50* Mirabaud Asset Mgment Gl R = <) o LSURLS e st o
44 JPMEm MKkts OppD-Ac-USD 25,66 6,68 1,40 -140  2,25% JPMorgan Asset M. 35 Bellevue Obesity S B 1295 1023 418 418 0,00 Bellevue Asset Mngmt
1 JPM India A-Acc USD 3952 1456 1,67 167 1,50* JPMorgan Asset M. -10, ¥ 21,66 -1, s
8 45 Mir.-EqGlbEmigMktA 23,00 7,07 191 -191  0,00° Mirabaud Asset Mgment 6 iz pteers WA B €S A5 2 (EEp 16 Mo GenThe ARHIGELR 4558 1033 060 060 720° PHorgan Aset .
2 )PMnia D-Acc USD 3627 1368 161 161 150 JPMorgan Asset M. 7 Mir.- Disc. Euro, EX UK 1795 538 204 204 080 Mirabaud Asset Mgment CREMTetihe At e S0 S 2 e e
46 Catalana Occid Emerg. -1836 737 -290 -290 2,08 Gesiuris Asset Mgm. 37 Bellevue As Pac Hea B 36,10 -1590 -291 -291 1,60 Bellevue Asset Mngmt
BB India Opps L EUR Acc = - 470 470 0,03 Mediolanum idi
lia Opp: olanul 47 MFS Em Mkt Eq Rrch Fd AH1 o 48 445 445 000 MFSMeridianF. 8 MFS European Sm Co A1 814 492 115 1,15 075 MFSMeridianF.
g 9 JPM Europe Sust SC Eqhacc 718 464 065 065 1,50 JPMorgan Asset M. 38 Bellevue Em Mkt Hea B 4464 -2342 986 -986 1,60 Bellevue Asset Mngmt
RV Italia ! 4 4 4 - i
48 Cand. Sust Eq Em Mkt CC -2969 -754 -131 -131 1,50 Candriam Errr e o
1 Challenge Italian Eq. L 3105 38 199 199 161 Mediolanum 49 IKMercados Emergentes 23,06 849 -2,57 257  2,29% C.Laboral 10 JPM Euro SCA-Acc EUR 149 454 101 1,01 1,50* JPMorgan Asset M.
) ) 11 JPM Euro SCD-Acc EUR 163 342 090 090 2,50 JPMorgan Asset M. 1 JPM Suslnf A acc USD - 369 251 -251 1,00 JPMorgan Asset M.
2 Challenge ltalian Eg. S 264 361 222 222 211 Mediolanum 50 JPMEmMKtsSustEqAac)-U -1787 878  -338 338 1,50% JPMorgan Asset M.
K X 2 DWS Inv Glob Infrastr LC 205 502 -092 092 164 DWS International Es
RV Japén 51 JPMEm MktsSustEqAac-E 18,15 9,06 -362 3,62 1,50° JPMorgan Asset M. (2K Sm G EirgpR 55108273 B2 0 RS2 SRR /5B ken Asset Managent ) b
13 AXA ACT Human Gapital 001 273 01 011 175 Axalnvestment 3 BB Infrastructure SA 1007 612 070 -070 265 Mediolanum
1 DWS Inv CROCI Japan LCH 6420 4531 7,56 7,56 0,00 DWS Inteational Esp 52 PMEmMkisEqAAccthgd) 40,16 9,82 494 -494  150% JPMorgan AssetM.
i ” 4 BB Infrastruct Opp Col LA 164 -663 -077 077 1,66 Mediolanum
e — Ty e 53 JPMEm Mkt Eq D-Acc (Hdg) 41,51 -1050 -501 -5,01  1,50% JPMorgan Asset M. 14 KubaBank BSmeMidEurCa 494 2,63 -065 -065 0,64 Kutwabank Gestion L
e ¢ o S Sl 15 Mut. Valores Sm&Mid L 2503 249 134 134 070 Mutuactivos 5/B8 Infrastruct Op Col LHA 103763 164 S164 166 Mediolanum
3 JPM Jap StrVal A-Acc Hdg 69,93 3536 815 815 1,50* JPMorgan Asset M. 54 Gesiuris Mitg. Emerg Glob — 226 -787 -787 143 Gesiuris Asset Mgm.
6 BB Infrastructure SHA 063 813 195 -195 2,65 Mediolanum
4 PMapStialD-Acchdg 6616 3435 808 808  2,25% JPMorgan Asset M. JPM Mid East Afica Emg = ° @ WD A0 R 19 Sant Sl o o i el i
2 : 2 A 2 . 17 K. Bolsa S&M Caps Euro 24 180 072 072 145 Kubabank Gestion 7 BB Infrastruct Opp Col LB 346 912 -166 -166 1,66 Mediolanum
5 AGI Japan Equity ATH 3852 3348 1,60 375 1,50 AllianzGlobal Invest JPM EM SocAdv A acc USD - ~ 385 -385 200 JPMorgan AssetM.
8 BB Infrastructure SB 116 944 158 -158 2,65 Mediolanum
- JPM EM SocAdy A acc EUR = 407 407 200 JPMorgan AssetM. 18 Renta 4 Small Caps Euro 082 174 312 372 135 Rentad e oanu
6 Japan Deep Value 3491 3323 543 543 1,58 Gesiuris Asset Mgm. 9 BB Infrastruct Op Col LHB 653 11,09 -254 -254 166 Mediolanum
) 19 BK Pequeias Cias. Europa 251 139 -8 -1,85 1,75 Bankinter Gestion " " " " !
7 BK Indice Japén 4375 3130 766 7,66 1,10 Bankinter Gestion RV Sudafrica X
Kbk oo ot s e 08 Ko 20 PMEwopeDynSCAPAC 808 125 144 144 150 JPMorgan AssetM. 10 Elifesings £t W5 D B AB 4B Ml
utxabank Bol Japdn Cart. 94 77 6,19 6,1 86 Kutxabank Gestion i = E E & i - - 5 idi
1 Bellevue Africa Opp. B 1427 -13,83 237 -237 0,00 Bellevue Asset Mngmt 21 JPMEurope Dyn SCOPIACC 1097 0,18 13 133 150* JPMorgan AssetM. MFS Gb List Infra ATEUR 1,53 -1,53 0,00 MFSMeridianF.
9 JPM Jap Eq Aacc EUR Hdg 1178 2846 664 664 1,50* JPMorgan AssetM. . ) -
P g JS— " o RV Suiza 22 AXA Europe SmallCap 36 A9 224 224 175 Axalnvestment MFS Gb Listed Infra ATUSD = = <191 -191 000 MFSMeridianF.
0 JPM Japan Eq DAcc(hgd) ) 51 658 6,58 1,50* JPMorgan Asset M. ST 165 476 023 023 150 Axalnvestment B8 Eurp S CAP Eg LA B - 0P 0P om MFS Gb List Infra AH1EUR - ~ 391 391 000 MFSMeridianF.
11 Kutxabank Bolsa Japon 18,81 27,33 609 609 200 Kutxabank Gestion
. Ecologiay Medio Ambiente
i RV Zona Euro RVP /Med. comp. Global glay ! !
12 (L Bolsa Japén 1646 21,80 669 6,69 230* C Laboral
13 JPM JPREnhldxEqUc ETFSac ~ 1837 661 661 000 JPMorgan AssetM. 1 Sant ndice Euro Clase 4841 1729 293 293 015 Santander AssetMg. 1 MFSMF Gb N Disc i A1 644 654 055 055 000 MESMerdianF. (JBK EficEneryy/Medioamb 3500881428 SN2 B2 48/ 5E Bankinter Gestion
2 Sant. Indice Euro B 4444 1626 285 285 0,00 Santander Asset Mg. 2 CPRInv Climate Action 2700 159 435 435 0,00 Amundilberia
14 lbercaja Japén A 935 1817 576 576 210 lbercaja 9 2 Abante Quant Value SM 219 637 394 394 145 Abante Asesores
15 JPM JPResEnhIE ESG JPY Ac ~ 1738 580 580 0,00 JPMorgan AssetM. 3 (BK Bolsa Ind. Euro Est. 852 1603 285 285 120 CGaixaBankAM 5 TSR ERITEF 601 59 022 022 000 MESMeridiank. 3 AF Global Ecology ESG B 942 507 507 020 Amundilberia
4 Bestinfond 16,67 1467 037 037 1,63 Bestinver o . 4 AGI Global Water ATH 169 555 128 -128 175 Allianz Global Invest
16 JPM JPRsEnhldxEqUc ETFSdi ~ 1623 653 653 0,00 JPMorgan AssetM. 4 MFSMFGONDiscFdAHT ~ -11,76 3,53 184 -1,84 0,00 MFSMeridianF.
17 GVC Gaesco Japon 1959 1458 539 539 226 GVCGaesco Gestion 5 Sabadell Euroaccion- Cart 3859 1417 138 138 080 Sabadell Asset Mgmt 5 TrueValue Small Gaps 1 37 63 A2 A2 195 Remad SiRurallmpaco 6L Gtera 23 2i6282,62880,73 B Gescooperativo
6 Sabadell Euroaccidn- Prem 3818 1405 138 138 090 Sabadell Asset Mgmt 6 AGl Climate Transition AT 573 408 159 159 1,50 AllianzGlobal Invest
18 (Cand. Sust. Eq. Japan CC -8236 12,57 521 521 1,50 Candriam RV Pequefias/Med. comp. Suiza
19 CBK Bolsa Sel Japén Plus 987 1229 431 431 1,52° GixaBankAM 7 ING D FN Eurostox 400 1388 28 286 000 Amundilberia 7l (e 1615 354 098 098 070 Sabadell Asset Mgmt
T Mir. - Eq Swiss Sm&Mid A 771 680 -034 -034 0,00% Mirabaud Asset Mgment "
8 BBVA Bolsa Indice Euro 4065 1362 283 28 1,30 BBVA 8 Rural Impacto Global Std - 352 276 -276 237 Gescooperativo
20 (BK Bolsa Sel Japdn Est. 759 1,52 425 425 2,22* CaixaBank AM .
RV Pequeiias/Med. comp. USA §
21 JPM Jap Sust Eq.A-Acc EUR 351 1099 507 507 150 JPMorgan AssetM. 9 Sabadell Euroaccién- Emp 3632 1354 134 134 1,35 Sabadell Asset Mgmt d B 9 Sabadell Eco.Verde, Premi 1598 349 098 -0,98 075 Sabadell AssetMgmt
10 Sabadell Euroaccién- Plus 36,29 1354 134 134 135 Sabadell Asset Mgmt 1 JPM BB USSmCapEQ UETF $Ac ~ 418 094 -094 000 JPMorgan AssetM. 10 Sabadell Eco.Verde, Plus 1511 323 -1,00 -1,00 1,00 Sabadell Asset Mgmt
22 MFS Japan Equity A1 064 980 320 320 1,05 MFSMeridianF.
Sant. Sel. RV Japan e 240% SamanderAssetMg. 11 Sabadell Ewroaccién-Pyme 3530 13,25 131 131 1,60 Sabadell Asset Mgmt 2 JPMBBUSSmCapEQUETF D~ — 309  -108 108 0,00 JPMorgan AssetM. 11 SabadellEcoVerde Empre 1511 3,23 1,00 -1,00 1,00 Sabadell Asset Mgmt
12 Sabadell Euroaccion- Base 3428 1297 129 129 1,85 Sabadell Asset Mgmt 3 JPMUS SC Growth AAcc 2520 3,06 062 062 150% JPMorgan AssetM. 12 Sabadell Eco.Verde, Pyme 1425 297 103 -103 125 Sabadell Asset Mgmt
RV Latinoamérica
13 Gesconsult RV Eurozona 754 1273 280 280 212* Gesconsult 4 JPM US SC Growth DAcc <2692 228 058 058 150" JPMorgan Asset M. 13 Sabadell Eco.Verde, Base 1339 2,72 -105 -1,05 1,50 Sabadell Asset Mgmt
3 5 E = * i
LIPG04 4D B LApiih 14 AF Euroland Equity A12 1270 14 143 150 Amundilberia 5 JPMUSSm Comp AaccEURHdg 684 294 230 230 200 JPMorgan AssetM. 0 T e e = ) W W D Do
2 DWS Inv Latin Am Eq LC 4935 1806 -302 -302 175 DWSInternational Esp )
15 JPMEwResEninEqESUETF€ac ~— — 11,96 2,10 2,0 0,00 JPMorgan Asset M. GVC Gaesco Zebra US SM LP. ~ - 244 244 2,09 GVCGaescoGestion 15 AG| Clean Planet AT 304 155 221 221 1,60 AlianzGlobal Invest
3 JPM Latin America Eq DAcc 3164 17,57 -168 -1,68 1,50* JPMorgan Asset M. 16 I Bolsa Euro Plus | 1987 1187 249 249 060 Cingenieros 16 Microbank Sl Imp RV 416 232 -026 -026 232 CaixaBank AM
4 Renta 4 Latinoamérica 7187 1670 -1,02 -1,02 1,47 Renta4
17 JPM Eurol A-Acc EUR 3512 1165 240 240 1,50 JPMorgan Asset M. 17 DWS Inv Climate Tech LC 218 285 346 -346 150 DWSInternational Esp
5 EDM Latin America L 1824 1566 -036 -036 1,0 EDM GestiénS.A 18 Accion Eurosto0 ETF B8 142 291 291 020 BBVA Agriculturay Alimentacién 18 Climate Transitn A EUR 700 379 094 -094 030* Carmignac Gestion Lux
6 Bestinver Latam <1089 1245 -258 -258 1,85 Bestinver ) .
19 Gesiuris uro Equites 3709 MAT 208 208 235% Gesiurs Asset Mgm. 1 Panda Agricultur&Water 85 056 067 067 198 Gesiuris Asset Mgm. B ISR VY D B YD U MRl
7 Sant. Acciones Latinoam 02 1014 247 247 245 Santander Asset Mg. 20 Lazard Equity SR 4518 1123 338 338 1,30° Lazard Fréres Gestion 2 DWSInvGlAgribusinessL 893 1330 0,48 -048 156 DWSInternational Esp 20 NSF Cimate Ciange+ A 243 5A8 767 761 1,5 NevastanFinance Lu.
RV Mercados Emergentes Global 21 Kutxabank Dividendo Car 2867 1098 206 206 0,86 Kutxabank Gestion B8 Fut Sust Nutr L EUR _ - 03 03 002 Mediolanum 21 Ibercaja New Energy (1A -1448 1026 426 -426 2,20 Ibercaja
1 Emerging Discovery 945 1306 299 299 013 CarmignacGestion Lux 22 AXA Eurozone Sustain. 3047 109 235 235 1,50 Axalnvestment BB Fut Sust Nutr LH EUR ~ = 046 046 002 Mediolanum 22 AXAACT Clean Economy 2806 1167 1,53 153 1,50 Axalnvestment
2 JPM MdEstAfricaEEOAacc US ~ 957 236 236 150% JPMorgan AssetM. 23 (I Bolsa Euro Plus A 1447 1081 240 240 150 ClIngenieros B ., 23 MutuafondoTrans Energet. ~ -1490 -17,88  -845 -845 0,70 Mutuactivos
3 JPM MdEstAfricaEEOAacc EU —~ 926 212 212 200 JPMorganAssetM. 24 JPM Eurol D-Acc EUR 3208 1076 228 228 2,25* JPMorgan Asset M. BB Circular Economy L = = 0,06 -0,06 0,02 Mediolanum
1 CPRInv Food for Gen 52 551 131 131 1,50 AmundiIberia . .
4 JPM Em Mkts Inc A-Acc 461 348 -017 -017 1,25* JPMorgan Asset M. 25 Rural Euro RV Cartera 3554 1054 091 091 057 Gescooperativo BB Circular Economy LH = - 09 -09 002 Mediolanum
2 AGI Food Security AT -2356 -879 -0,80 -0,80 1,60 AllianzGlobal Invest ) .
5 JPM Em Mkts SmCap A(PJAcc 1,56 2,70  -1,87 -1,87  1,50* JPMorgan Asset M. 26 GCO Eurobolsa 2988 1047 219 2,19 179 GCO Gestion de Activo R4 Megat. Medio Ambiente = - 244 244 160 Renta4
3 March Int.Vini Catena-A-5 2001 1072 009 009 215 March }
6 JPM Em Mkts Div EqA-Acc 602 1713 - 000 1,30% JPMorgan Asset M. 27 AGIValeurs Durables RC 207 98 280 280 179 AllianzGlobal Invest - Energia
4 March Int.Vini Catena-A-€ 1,84 1215 211 -211 2,15 March
7 JPMEm Mkts SmCap D(P)Acc  -1,65 1,63 -1,99 -1,99  1,50% JPMorgan Asset M. y % X z ! i
p D(P) g 28 Deut Inv [ Top Euro 1865 974 254 254 1,60 DWSInterational Esp I 1 16 Rt 1 Challenge Energy Eq Evo L 7651 023 004 004 166 Mediolanum
8 Quality SelecEmerg. 213 120 010 -010 155 BBVA 29 Kutxabank Dividendo 2436 974 19 19  2,00% Kutxabank Gestion i ’ ' ’ 2 Challenge Energy EqEvoS 7449 0,73 009 009 216 Mediolanum
9 BBEmMKktMitAsstCol LA 1518 -035 079 079 206 Mediolanum Biotecnologiay Sanidad
30 JPM Eurol Dyn.A(P)Acc EUR 3492 937 225 225 0,00 JPMorganAsset M. 3 AGISmart Energy ATH 308 4817 712 712 160 Allianz Global Invest
10 BBEmMktMItAsstColSA 1626 076 081 -081 246 Mediolanum 31 A6l Euro Eq 6rw AT 64 936 211 211 150 Allianz Global Invest 1 BEBCRIE GE BD 25 95 iH UbhEeim 4 Rd Megat Ariema Hidrogeno 56,95 3471 823 823 0,00 Renta4
11 (I Emergentes | -2101 076 -005 -005 0,60 C lIngenieros .. K K b iuris = | X ) iuri )
g g 32 Fondonorte Eurobolsa 282 932 181 181 130 GesNorte 2 Gesiuris Health & Innov C 934 309 309 073 GesiurisAsset Mgm. 8B Enrgy TansitLEUR _ - 275 275 002 Mediolanum
12 (I Emergentes A 2309 470 013 013 1,50 CIngenieros 33 DuxR. Variable Euro 3605 889 335 335 1,07 DUXInversiones 3 ExttisiHhRImA = 95 9B 3P P Coubimlim. BB Enrgy Transit LH EUR ~ = 855 -85 002 Mediolanum
13 GVC Gaesco Emergentfond 275 1,75 052 -052 1,50 GVCGaesco Gestion 34 Rural Euro RV Estandar 284 857 075 075 237 Gescooperativo 4 Sab Econ Medicaltech-Cart - 80 410 410 027 Sabadell Asset Mgmt Finanzas
14 Sant.Selecc. RV Emerger 129 219 132 132 235 Santander Asset Mg. 35 PMEwolDyNDPACEUR 3192 856 219 2,09 0,00 JPMorgan Asset M. 3 bt el = WU 4B 4B G Sl
1 Meta Finanzas | 4563 918 197 197 083 Metagestion
15 JPMTotal EmMktincD(div) ~ -12,08 288 0,23 -023  1,25* JPMorgan Asset M. 36 Kutxabank Bol. Euroz. Car 2134 85 231 231 086 Kutxabank Gestién 6 Abante Life Sciences A 3645 746 787 787 150 Abante Asesores i
2 (Cha Financial Eq Evo L 4430 874 289 289 1,66 Mediolanum
16 CBK Bolsa Sel Emerg PI 2158 329 148 148 152 CaixaBankAM 37 Lazard Equity Recovery R 2740 809 168 168  2,20° Lazard Fréres Gestion 7 P SEEEE D WE B U Nt
o 5 3 (ha Financial Eq Evo S 4321 838 285 28 216 Mediolanum
17 AM Indx MSCI Emg Mkts <2164 339 373 -373 0,00 Amundilberia 38 JPM EuResEninEqESUCETFEdi - 805 158 158 000 JPMorganAssetM. 8 Cha Healthcare Eq Evo L 1346 734 38 38 1,66 Mediolanum 1
4 European Financ OPP Z 49,20 7,74 078 0,78 0,00 Bestinver
18 Mutuafondo BolsasEmergL 13,65 3,66 205 -205 055 Mutuactivos 39 Fon Fineco Valor 2713 7,93 066 066 179 Fineco 9 Sab Econ Medicaltech-Plus —~ 720 403 403 1,02 Sabadell Asset Mgmt
5 Ibercaja Financiero 3255 706 2,63 263 2,10% Ibercaja
19 (BK Bolsa Sel Emerg Est <2314 387 1,53 -153  2,22* (aixaBank AM 40 Cand. Sust Eq EMU (C 2651 7,66 197 197 125 C(andriam 10 Sab Econ Medicaltech-Empr - 720 403 403 102 Sabadell Asset Mgmt : : .
6 Meta Finanzas A 405 713 133 133 1,43 Metagestion
2 Cha.EmergingMits.Eq.L 1546 401 177 -177 1,86 Mediolanum 41 AM Indx MSCI EMU 2894 758 120 120 000 Amundilberia 11 Cha Healtheare Eq Evo S 1214 708 408 408 2,16 Mediolanum
7 European Financ OPP A 4564 692 071 071 1,14 Bestinver
21 JPM Em Mkts Divid A(div) <1043 403 095 -095 1,50% JPMorgan Asset M. 42 Gestifonsa RV Euro B 1351 747 153 153 000 CBNK 12 BK Indice Salud A 2835 694 417 417 0,60 BankinterGestion ?e X ”
8 BK Finanzas Globales 3691 576 239 239 1,60 Bankinter Gestion
22 MFS Emerging Mkt Eq.A1 1498 423 238 238 105 MFSMeridianF. 43 Lazard Obj. Alpha Euro 3539 736 079 079 200 Lazard Fréres Gestion 13 Sab Econ Medicaltech-Pyme ~ 693 400 400 127 Sabadell Asset Mgmt
” Industria
23 JPM GbEmMKResEnhldxEqESG -14,19 4,44  -2,66 -2,66 0,00 JPMorgan Asset M. 44 Kutxabank Bolsa Eurozona 1728 730 221 221 2,00 Kutxabank Gestion 14 Bellevue Med Serv B 1469 691 488 488 1,60 Bellevue Asset Mngmt
24 KubabankBolEmerg. Gart ~ -1805 447 242 242 086 Kutxabank Gestion 45 Sant. Euro Equity B B4 725 130 130 150 Santander SICAV 15 BK Indice Salud R 2758 672 415 415 0,80 Bankinter Gestion oIBR8 kR U SShmEiE
. . . . 2 Cha Ind&Mat Eq Evo L 289 801 008 -008 166 Mediolanum
25 Cha. Emerging Mkts. Eq. S -16,66 450 -1,81 -181 236 Mediolanum 46 (and. Eq L Emu Innovation 161 717 062 062 3,50 Candriam 16 Sab Econ Medicaltech-Base - 666 398 398 150 Sabadell Asset Mgmt
26 Rural Emrgnts RV Cart. -1912 453 205 -205 0,12 Gescooperativo 47 DWS Inv CROCI Euro LC 1700 695 -104 -1,04 150 DWS International Esp 17 Cand. Eq.L Biotec CC 1471 564 347 347 1,00 Candriam 3 (haInd&Mat EqEvo S 2791 7,93 012 -012 2,16 Mediolanum
27 Emergents 2445 469 504 -504 1,50* Carmignac Gestion Lux 48 Sant. Euro Equity A 2163 672 125 125 2,00 Santander SICAV 18 Cand. Eq.L BiotecCC 1440 561 309 319 350 Candriam Inmobiliarios (RV)
28 JPM Em Mks Divid D(div) <1244 473 -1,02 1,02 1,50% JPMorgan Asset M. 49 Gestifonsa RV Euro A 1064 656 145 145 2,10 (BNK 19 (BK Multisalud Est 3490 547 270 210 0,00 CaixaBank AM 1 GVCGaesco Op EmpInmobl 1032 7,19 004 004 000 GVCGaesco Gestion
29 Sab. Bolsa Emerg-Cart 354 -497 -163 -163 095 Sabadell Asset Mgmt 50 Sant. Acciones Euro 2100 6,54 122 122 2,02 Santander Asset Mg. 20 R Megat. Salud 1995 545 350 359 000 Rentad 2 GVC Gaesco Op Emp Inmob A 555 560 -008 -008 234 GVCGaescoGestion
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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 Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
3 Ibercaja Infraestructur A 1750 3,57 -141 -141  2,05* Ibercaja Sabadell Garantia Fija 20 - 006 006 0,00 Sabadell Asset Mgmt 2 Dunas Valor Prudente R 6,06 5,00 050 050 090 DunasCapital 19 (BK Sel Ret Absoluto Est 197 2,52 025 025 1,02* CaixaBank AM
4 Deut Inv | RREEF 04 127 649 -649 169 DWS jonal Esp Rural | Rentabilidad Gar. = 0,04 0,04 0,60 Gescooperativo 3 BBVA Bonos Valor Relativo 26 279 02 02 045 BBVA 20 SWM Capital 2 Plus -534 1,53 -020 -020 0,20 Singular Asset Mgmt
5 Mediolanum Real EstateE-A 10,20 -1,68 -1,66 -1,66 0,95 Mediolanum Gestion Fondmapfre Garantia Il - 003 003 070 Mapfre Asset Mgmt. 4 (BK Evol Sost. 15 Univ -1,56 2,56 -021 -021 0,85 CaixaBank AM 21 Sant. Gest Dinam Alternat 627 084 0,16 0,16 1,00% SantanderAsset Mg.
6 Mediolanum Real EstateL-A 775 241 A7 173 170 Mediolanum Gestion Trea Cajamar Gar. 2026 002 002 055* Trea Asset Mgmt. Objetivo Volatilidad (2% - 4%) 22 JPM MM Alte.A-Acc EUR Hdg 711 026 -023 -023 0,00 JPMorgan Asset M.
7 Mediolanum Real Estates-A 630 285 -1,77 -177 2,15 Mediolanum Gestion Fondo Naranja Gar 2026 1! - 001 001 0,62* Mapfre Asset Mgmt. 23 JPMMMAltemat DAcc(hgd) ~ -8,11 -0,122  -026 -026 1,50% JPMorgan Asset M.
1 Welzia Ahorro 5 534 530 043 043 078 WelziaManagement 0 (RS 95 OF 08 0E V0 ook
't MultiStrat -8, -2, 4 ) ”
Abante Sect. Inmobiliario = 41,99 -1,99 1,35 Abante Asesores Garant. Renta Variable 2 Renta 4 Pegasus 261 478 019 019 100 Rentad el mundibera
n n * " i 25 ALKEN Abs Rtn Europ | 1756 2,28 -1,64 -1,64 1,50 Alken Asset Managent
Materias Primas 1 BK Europa 2025 Gar 1399 911 191 191  0,50* Bankinter Gestion S DA TR 087 441 042 042 135 Rentad P 9
26 Liberbank Global Macro P <783 263 012 012 070 UnigestSGIC
1 JPM Gb Natural Res AAcc 5218 -829 -1,62 -1,62 1,50* JPMorgan Asset M. 2 BKBolsa Europea 2025 Gar 502 659 155 155 052 Bankinter Gestion 4 Unifond Conservador C 391 002 002 029 UnigestSGlIC
i = * i is 27 ALKEN Abs Rtn Europ A 1567 286 -169 -1,69 225 Alken Asset Managent
2 GSFDLAGCommodityUSD 4507 877 219 2,09 144 CreditSuisse JOCREE e A H) O 00 O EmliiaiEsi 5 ING DIR FN Conservad. 391 365 009 009 120 Amundilberia
28 Liberbank Global Macro A 9,07 -3,07 0,08 008 1,15 UnigestSGIIC
3 JPM Gb Natural Res DAcc 4754 -918 -158 -1,58  1,50* JPMorgan Asset M. 4 Sabadell Gtfa. Extra 24 414 44 0,12 -0,12 0,00% Sabadell Asset Mgmt 6 Abanca G. Conservador 073 346 024 024 0,63 ABANCA Gestion de Act
; i 29 (lase A URV Europa Selec — 465 143 143 030* Unigest SGIC
5 BK Ibex 2028 Plus Gar - 439 -0,18 -0,18 0,39 Bankinter Gestion n 0
Metales Preciosos - ’ ’ ! 7 Unifond Conservador A 356 286 -006 -006 082 UnigestSGIIC
Y 30 Sapphire Absolute Funds A <1057  -5,59 025 025 0,00 GVCGaesco Gestion
6 (BK Gar Sel Xl 479 435 013 013 000 CaixaBankAM 8 CS Director Bond Focus 439 240 042 042 070 CreditSuisse
1 DWS Inv Gold&Prec Metals -11,08 -10,99 541 -541 1,75 DWSInternational Esp iaf o o J i
7 Rural Gtia Bol Abril 2026 49 418 059 059 060 Gescooperativo o 6 e 31 Belgravia Epsilon € 936 104 1,04 1,10 Singular Asset Mmt
2 AGIGb Metals & Mining AT~ 1893 15,12 3,95 -395 150 Allianz Global Invest o e W = By BRI 32 Belgravia Epsion R 38 958 107 107 135 SngularAssetMgmt
8 BK Espafia 2027 Gar 975 403 017 017 1,25* Bankinter Gestion 10 CI Balanced Opp | 243 204 049 049 060 CIngenieros
Ocio i _ o d i
9 BKlndice Espaa2027Gar 587 391 -028 -028 050 Bankinter Gestion S —— T - 33 Belgrava Delta A 1050 155 1,55 0,00 Singular Asset Mgmt
" i ’ ’ ’ ! ) Belgravia Delta Z - <150 -1,50 0,59 Singular Asset Mgmt
1 GVC Gaesco 300 P WorldW 217 58 -09 -090 234 GVCGaesco Gestion 10 CBK Gar Bolsa Europa 2024 082 384 047 047 059% CaixaBank AM Objetivo Volatilidad (4%- 7%)
4 Gy ” o Inv. Alt. Arbitraje
Teconologia y Telecomunicaciones 11 Rural 2027 Garantia Bolsa -1053 3,80 -021 -021 0,50 Gescooperativo
glay 1 AGF - Equity Manager C 400 1031 270 270 1,50 Abante Asesores
1 AGI Cyber Security AT - 52,25 7,09 7,09 1,75 Allianz Global Invest 12 Sabadell Gtia, Extra 28 364 3,66 053 053 060 Sabadell Asset Mgmt 1 Cand. Indx Arbitrage C 366 370 026 026 180 Candriam
i . 2 AGF - Equity Manager A 401 1031 270 270 1,50 Abante Asesores ) LT c WR 0B R OB 00F G
2 JPM US Technology Aacc 1773 5179 544 544 150° JPMorgan AssetM. 13 Rural Bolsa 2027 Garantia -927 356 -020 -020 0,55 Gescooperativo 3 AGE - Equity Manager B oW OF T — and. Risk Arbitrage -0, k 3 ) ;i andriam
3 JPM US Technology Dacc 1426 5028 530 530 1,50* JPMorgan Asset M. 14 BK Ibex 2026 Plus Gar. 712 350 006 -0,06 050% Bankinter Gestién JYP— 6 31 070 070 060 DunasCantl Inv. Alt. Derivados
unas Valor Equilibrado 3 a ), ) X unas Capital
15 (BK Gar EURIBOR 226 341 027 027 053 CaixaBank AM
4 JPMUSTec A acc EUR hedg -~ 4824 339 339 150" JPMorgan Asset M. i 5 DunasValorEquilibradoR 1491 6,64 0,66 066 1,5 DunasCapital 1 JPMEurEqAbslphaA(PJAcc 30,13 675 361 361  1,50% JPMorgan Asset M.
5 Rural Tecnoldgico RV Car 3967 4752 543 543 057 Gescooperativo 16 BK Ibex Rentas 2027 Gar. -898 335 006 -0,06 0,40* BankinterGestion P —— S — 2 JPMEurEqAbsAlphaD(P)Acc 28,84 6,29 357 357  1,50* JPMorgan Asset M.
.Gestion Prudente - ). A a4 2 nigest
- ! 17 BK Euribor 2025 Il Gar. 325 329 025 025 040° Bankinter Gestion
6 Mutuafondo Tecnoldgico L 3583 4538 466 466 074 Mutuactivos 7 Creand Gest. Flex. Sost. 897 607 049 049 016 CreandWealth Mngmt. 3 Carmignac Abs Ret Europ A 001 197 174 174 1,50% Carmignac Gestion Lux
7 Rural Tecnoldgico RV Est 3231 4489 526 52 237 Gescooperativo 18 BK Ibex 2026 Plus  Gar. 802 326 -007 -0,07 040 BankinterGestién 4 Liberbank Multi-M: P 6% 02 -023 -023 045* UnigestSGIIC
8 Abanca 6. Moderado 173 468 044 044 109 ABANCAGestiondeAct AL T £_e5 ¥ W U s
8 Ibercaja Tecnolégico A 072 M6 966 966  210° Ibercaa 119 i [ AP B 0D W @D sl 9 UGestion Prudente D ~ 425 005 005 042 UnigestSeliC 5 JPM 6b Macro A-Acc 951 006 245 245 125* PMorgan Asseth.
9 BKTecnologia 4558 3837 499 499 117" Bankinter Gestion 20 BK Bolsa Americana Gar 380 318 029 029 0,60* Bankinter Gestion Lil k Multi-M: A 794 0,26 -0, 75 Unigest SGIIC
10 Dunas Valor Equilibrad RD ~ 405 066 066 115 DunasCapital 6 Wz g £ D U0 D Y Uilps
i i 21 (BK Rend Gar 2023 IV 183 317 030 030 057* CaixaBank AM
10 BKEEUU Nasdaq 100 2189 3730 177 177 125" Bankinter Gestién 11 Ibercaja Estrategia Din A 351 402 058 058 150 lbercaja 7 JPM Gb Macro D-Acc 804 -028 241 241 1,70% JPMorgan Asset M.
11 ChaTechnology Eq Evo S 1755 37,23 623 623 216 Mediolanum 22 BK Euribor 2027 Gar 530 314 002 002 035* Bankinter Gestion Tordesillas Long/Short Z 022 075 25 252 114 i
) 12 Dunas Valor Equilibrado D -~ 370 070 070 0,62 DunasCapital 8 i EpleAine 0. & 2 B b i
12 (BK Comunicacion Mundial 4438 37,19 638 638 1,83 CaixaBank AM 23 CBK Rend Gar 2023V 25 98 & O GF el 13 ING DIR FN Moderado 417 354 008 008 120 Amundilberia 9 Tordesillas Long/Short A 235 149 259 259 114 Bestinver
13 ChaTechnology Eq Evo L 1799 3648 547 547 1,66 Mediolanum 24 Rural Europa 2025 Gar. 310 303 033 033 045 Gescooperativo I ——— 2D DD OO OF 1D Ehm 10 JPM Gb Macro A-Acc hdg 688 -159 036 036 175 JPMorgan Asset M.
14 SabEconomia Digital-Cart 1941 3558 477 477 0,80 Sabadell Asset Mgmt B G ERART A 29 O G O Erdml 15 U.Gestion Prudente B 347 000 000 000 UnigestSGIC 11 JPM 6b Macro D-Acc Hdg 812 203 031 031 220 JPMorganAssetM.
15 Sab.Economia Digital-Prem 19,23 3551 476 476 085 Sabadell Asset Mgmt 26 (BK Gar EURIBOR I 102 29 030 030 0,58* CaixaBank AM 12 AGI Multi Asset LS ATH 1009 327 -009 -009 1,50 AllianzGlobal Invest
16 Librbank RF Flexible C 573 288 054 054 035 UnigestSGIiC it Asse B = W sy WY WEREIS
16 SabEconomia DigitalEmpr 1833 3518 474 474 1,10 Sabadell Asset Mgmt Fimicaiemdl) 0 %0 08 OB oD Udizierl 17 Sant.PBSystemBalanced 3,59 2,79 046 046 0,00 Santander Asset Mg. 13 Value Minus Growrh Mkneut ~ 1849 409 409 135 GVCGaesco Gestion
17 Sab.Economia Digital-Plus 1832 3518 474 474 1,0 Sabadell Asset Mgmt 28 BK Euribor Rentas IV G 474 28 003 003 040 BankinterGestion il
18 Sant. Sost. Crecimiento 1 434 2,76 1,00 -1,01 1,30 Santander Asset Mg. Inversién Libre (FIL)
o Dicital 29 BK Indice Europa Gar 068 281 032 032 0,60 Bankinter Gestion .
18 Sab.Economia Digital-Pyme 1745 3484 472 472 135 Sabadell Asset Mgmt 19 CBK Sel Ret Absoluto PI 228 262 026 026 092* CaixaBank AM 1 Alternative Cinvest ~ 1835 138 138 177 CeandWealth Mngmt.
19 Sab.Economia Digital-Base 16,57 3450 469 469 1,60 Sabadell Asset Mgmt 30 BK Euribor Rentas Ill G 083 277 02 026 040* Bankinter Gestién "
11 Rural 2024 6t E 6 275 035 035 060" G ) 20 GVC Gaesco Ret Absoluto 1,04 2,60 058 058 1,50 GVCGaesco Gestion 2 Sab.SelecEpsilon-Cart. 3144 9,07 19 196 075 Sabadell Asset Mgmt
o P i ural fa. Europa =il 2 ; % ,60% Gescooperativo . -
DL B 9D 0 Y US (e 21 (S Director Income 625 225 047 047 1,10 Credit Suisse 3 SabSeleckpsilon-Premier 31,24 9,02 19 196 080 Sabadell Asset Mgmt
21 BBVA Megatend. Tecnologic 39,24 31,04 474 474  236* BBVA 32 (BK Rentas Euribor 151 274 027 027 000 CaixaBank AM i i - .
N os 218 o3 0 0d G 22 Liberbank RF Flexible A 398 221 046 046 0,77* UnigestSGIIC 4 SabSelecEpsilon-Empresa 3026 875 193 193 105 Sabadell Asset Mgmt
’ r ural Garan.Bolsa turopea U, ” ) ) ), escnoperalivo . - . .
2 it A G0 2B 9P 9B 0 fEis 23 (BK Evol Sost. 30 Univ 034 171 042 04 135 GaixaBank AM 5 Sab.Selec.Epsilon-Plus 3026 875 193 193 1,05 Sabadell Asset Mgmt
23 (and. Eq.L Rob&InTech CC 23,85 28,18 447 447 000 Candriam 34 BK Eurostoxx 2024 PIl G 087 268 027 027 0,60* Bankinter Gestion ) _ i
R 63 260 006 006 050" Bankiner Gt Dunas Valor Flexible RD - 097 097 1,60 Dunas Capital 6 Sab.SelecEpsilon-Pyme 2929 847 191 191 130 Sabadell Asset Mgmt
24 Cand. Eq.L Rob&InTech CC 2401 2815 475 475 150 Candriam = = 6 i 4 4 A s Gz s
Objetivo Volatilidad (7% - 10%) 7 Sab.Selec.Epsilon-Base 2832 820 1,89 1,89 155 Sabadell Asset Mgmt
25 AXA Metaverse - 2614 271 271 000 Axalnvestment 36 BK Euribor 2025 Gar. 446 2,63 007 007 0,60* Bankinter Gestion
» ; " 1 Dunas Valor Flexible | 2526 829 086 086 080 DunasCapital 8 Bestinver Consumo Global 3367 761 171 1,71 1,85* Bestinver
26 AXA Digital Economy 455 21,72 204 204 700 Axalnvestment 37 URentabilidad 0j2025-X 140 263 029 029 050" Unigest SGIIC 9 Cobas Concentrados (8) ~ 4B 026 026 088" CobasAsetMngt
27 Kutxabank Bol N Econ.Car 1200 1866 059 059 0,86 Kutxabank Gestion 38 (BK Gar Dindmico 073 262 024 024 031* CaixaBank AM 2 Medigestion 1B73 820 142 142 000 AndbankWealth
B ARG R0 W AR 0B 0B 05F RTHDEsT 3 Dunas Valor Flexible R 2336 764 081 081 1,55 DunasCapital 10 Cobas Concentrados (C) 7250 3,66 023 023 1,75* CobasAsset Mngt
.o ledia turopea -1 2 g 2 2 ankinter Gestion
28 Kutxabank Bolsa N Econ. 833 17,33 050 0,50 2,00 Kutxabank Gestion + Unfond Modemdo oo 05 03 038 Unidetsalc 11 Cobas Concentrados (D) ~ 35 021 021 000 CobasAsset Mngt
29 NSF Convergence Tech A 1275 1418 025 025 156 Nevastar Finance Lux. 40 LK. Euribor Garantizado 94 260 018 018 026* CLaboral A - 6 : ) 38 Uniges
; X . 5 Sant. PB System Dynamic 408 636 199 199 000 Santander AssetMg. 12 Mutuafondo Estrategia Gl. 842 323 063 06 065 Mutuactivos
30 JPM Europe Dyn Tech AAcc 1284 M2 277 277 150" JPMorgan Asset M. 41 BK Euribor Rentas Il Gar 080 25 026 026 040 Bankinter Gestion T e, - 000 104 obasAssethingt
6 Abante Moderado A 801 621 104 104 060 AbanteA ’ i ’
31 JPMEurope DynTechDacc 941 10,09 266 266 1,50% JPMorgan AssetM. 42 Rural Europa 24 Gar. 048 249 033 033 105 Gescooperativo et Hocrat ' ante fsesores -
43 Sabadell Gtia Extra 29 886 249 002 002 0,00 Sabadell Asset Mgmt 7 Fonradar Internacional 22,18 593 -005 -005 090 GVCGaescoGestion Kenta Pagarés Corp. | - 041 041 035 Rentad
= y y abadell Gtia Extra -8, A X ) abadell Asset Mgm§
32 AXA Robotech 1504 867 -025 -025 7,00 Axalnvestment & Unfod Modead 6 53 02 02 055 UnicetSGlC Kenta Pagarés Corp R _ 037 037 060 Rentad
nifond Moderado -1, % , - X nigest
33 AXA Evolving Trends <1338 7,51 108 108 150 Axalnvestment 44 BK Ibex 2023 Garantizado 4130 248 028 028  0,60* Bankinter Gestion s
. 9 Dunas Valor Flexible D 1372 416 086 086 080 DunasCapital SDLF II B, FIL ~ 127 Solventis
34 GVC Gaesco TFT 781 331 053 053 235 GVCGaesco Gestion 12U Rentas Garanti2026K oo 28 0 S RV 230 G0N gestoRlIC GG - I
X . 10 Penta Inversion B 69 3,67 -031 -031 000 Renta4 . !
35 AXA ACT Soc Pogress <2671 48 -1,68 -168 150 Axalnvestment 46 BKIbex Rentas Garant. 569 246 013 013 029* Bankinter Gestion o "
11 ING DIR FN Dinémico 299 36 032 032 120 Amundilberia Spanish Dir Leasing | - ~ 108 Solventis
47 (BK Rentas Euribor 2 089 240 026 026 034 CaixaBank AM
y ; o Spanish Dir Leasing B - - 1,25 Solventis
12 CS Director Flexible <1812 3,10 057 057 0,70 CreditSuisse
48 BK Cesta Selecc. Gar. <182 2,40 029 029 0,50* Bankinter Gestion
" 13 (IG Dinémica| 1021 256 055 055 0,60 ClIngenieros Cobas Concentrated Lux € - ~ 000 CobasAsset Mngt
Garant. Renta Fija 49 Sabadell Gtia. Extra 15 -867 238 002 002 1,20% Sabadell Asset Mgmt
) ) SOLF II PC, FIL - = 0,00 Solventis
. 14 Mutua. Gest. Optima Mod A -75 1,70 037 037 1,27 Mutuactivos
1 Rural Horizonte 2028 Gara 1059 569 015 0,15 000 Gescooperativo 50 CBK Gar Val Responsables 566 235 017 0,17 000 CaixaBank AM - ) .
i 15 (G Dindmica A 649 148 043 043 150 CIngenieros Solidarios
2 Rural Horizonte Garant. -870 458 -009 -009 000 Gescooperativo 51 Lab. Kutxa Euribor G IIl 240 235 018 018 046* C Laboral
Objetivo Volatilidad (10% - 15%) i Eti i
e m— NE OF 0 97 05 Clkm 52 Sabadell Gt Extra 17 47 228 008 008 135 Sabadell AssetMgmt d 1 Microbark Fondo Etico SR 842 17T ATE 150 GaixaBank A
o _ ) y 2 Fondo Etico Educa 5.0 —~ 700 028 028 135 Rentad
4 Sabadell Gtia Fija 17 S1,97 392 0,17 0,17 030% Sabadell Asset Mgmt 53 BK Indice Espafia 2024 G -446 227 012 012 015 Bankinter Gestion 1 Unifond Dindmico C 667 11,18 064 064 050 UnigestSGIIC
ifond Dindi i 3 Lbk Solidario Fun Cantabr 019 569 016 016 155 UnigestSGIIC
- NG 3B 0U 01 045 Gescooperatio 54 Rural Bolsa Garant, 2024 388 225 024 024 060° Gescooperativo 2 Unifond Dindmico A 354 999 054 054 2,40 Unigest SGIIC olidario Fun Cantabr Inigest
B 4 Lbk Solidario Fun Cjastur 019 569 016 076 1,55 UnigestSGIIC
6 March RF 2026 Gar ~ 364 004 004 000 March 55 BK Eurostoxx 2024 P Gar <188 224 028 0,28 0,60* Bankinter Gestion 3 Abanca G. Decidido 991 840 138 138 0,09* ABANCA Gestion de Act : & g
i d it Sui 5 Lbk Solidario Fun Extremd 019 569 016 016 155 UnigestSGIIC
e — S0 B O A 05 Gl 56 Liberbank Rend.Garant 612 223 014 014 040* UnigestSGIIC 4 G B 40 W & ¥ (cikim olcario Fun e i M=
6 LBK Solidario F.R. Madrid - 569 016 016 1,55 UnigestSGIIC
8 March RF 2025 Gar 313 010 010 000 March 57 Laboral Kutxa Euri Gar ll 239 219 015 015 060 CLaboral 5 (BK Seleccion Altemativa 178 318 072 072 002 CaixaBankAM L g
i6 = B = 7 BBVA Futuro Sostenibl 289 505 047 047 130% BBVA
9 Rural 2027 Garantia 1042 301 -008 -008 053 Gescooperativo 58 Rural 2025 Garantia Bolsa 655 217 0,14 0,14 0,60* Gescooperativo SIS SO BRI G 2 B b D SRt o Sostenbie
B . " - 8 Sab.Inv.Etica.Sol.-Cart 254 438 001 001 080 Sabadell Asset Mgmt
10 Rural Garantia 2026 933 288 001 -001 050 Gescooperativo 59 Rural Garantia Bolsa 2025 -694 2,06 0,14 0,14 0,55* Gescooperativo Rentabilidad Absoluta
" . ” 9 Sab.Inv.Etica.Sol.-Prem 224 428 0,00 000 090 Sabadell Asset Mgmt
11 Rural 5 Garantia RF 855 284 003 003 000 Gescooperativo 60 BK Cesta Cons Gar 336 215 026 026 054" Bankinter Gestibn 1 Tramontana R A. Audaz 1665 7,00 08 -082 220 GVCGaescoGestion
) " 10 Sant. Resp. Solidario A =297 416 001 001 1,59* Santander Asset Mg.
12 CBK Gar Rentas 15 080 28 032 032 033 CaixaBankAM 61 Sabadell Gtia. Extra 30 392 213 014 014 042" Sabadell Asset Mgmt 2 U Gestion Prudente A 908 58 055 055 08 UnigestSGIC
B 11 Sab.Inv.Etica.Sol.-Empr 178 412 -001 -001 1,05 Sabadell Asset Mgmt
13 Caja Laboral RF Gar VIl 248 273 034 034 031 CLaboral 62 Sabadell Gfa. Extra 25 61210 019 019 000 Sabadell Asset Mgmt 3 Bellevue Global Macro B 502 531 089 089 1,40 Bellevue Asset Mngmt .
; . . » 12 Sab.Inv.Etica.Sol.-Plus 178 412 -001 -001 1,05 Sabadell Asset Mgmt
14 Sabadell Gtia Fija 18 —~ 259 002 002 000 SabadellAssetMgmt 63 BK Euribor 202411 G -083 203 019 0,19 037* Bankinter Gestion 4 Cand. Bds Total Ret C C 1805 526 167 167 090 Candriam
. " . " 13 Kutxabank Fondo Solidario 759 38 035 035 160 Kutxabank Gestion
15 Laboral Kutxa RF Gar. X 730 253 010 010 030* CLaboral 64 BK Cesta Consolid. Gar 360 199 023 023 060" Bankinter Gestion 5 Sab.Selec lter.-Carte 662 408 06 06 055 Sabadell Asset Mgmt .
. . » 14 Sab.Inv.Etica.Sol.-Pyme 011 355 -005 -005 1,60 SabadellAssetMgmt
16 Laboral Kutxa RFG XIX 643 251 013 013 041* CLaboral 65 BK Ibex 2024 P Gar 49 19 014 014 060" Bankinter Gestion 6 Sab.Selec Altern.-Premier 627 398 06 06 065 Sabadell Asset Mgmt
i 15 Sab.Inv.tica.Sol.-Base -094 3,19 -008 -008 195 Sabadell Asset Mgmt
17 BK RF Coral Gar 124 247 029 029 0,80* Bankinter Gestion 66 Sabadell Gtia. Extra 26 228 1,9 019 0,19 036 Sabadell Asset Mgmt 7 CH Solidity & Return LA 1350 38 -023 -023 121 Mediolanum
18 LK.RF Garant. XVIIl I 728 247 010 010 032 CLaboral 67 Sabadell Gtia. Extra 32 49 1,9 018 08 070 Sabadell Asset Mgmt 8 Sab.Selec Altern.-Plus 566 377 060 060 085 Sabadell AssetMgmt _
19 (BK Gar Creciente 2024 402 236 021 021 047" CaixaBank AM 68 Laboral Kutxa Bolsa G VI 513189 014 014 0507 C Laboral 9 Sab.Selec Altern.-Empresa 568 3,77 060 060 085 Sabadell Asset Mgmt Gestion Pasiva
20 Laboral Kutxa RF Gar. X 680 236 011 011 040* CLaboral 69 Laboral.Kutxa B.G XXIV 555 180 013 013 052 CLaboral 10 Sab.Selec Altern.-Pyme 541 367 059 05 095 Sabadell Asset Mgmt
i i 1 CBK Valor 97/50 Eurost2 845 28 032 032 027 CaixaBankAM
21 Rural Gtia.Octubre 2025 746 232 010 010 0,50* Gescooperativo Rural Garantizado Plus 062 062 060 Gescooperativo 11 Sab.Selec Altern.-Base 509 356 058 058 105 Sabadell Asset Mgmt
22 Laboral Kutxa RFGar XVIl 612 229 014 014 037 CLaboral Fondmapfre Garantia VI = 025 025 000 Mapfre Asset Mgmt. 12 Cand. Divers Futures C C 2026 35 071 -071 1,70 Candriam Otros
. . 1 Fon Fineco Euro Lider 1861 7,90 164 164 1,04* Fineco
23 *abadell Garan. Fija 19 -~ 22 029 029 000 Sabadell Asset Mgmt Garantia Parcial 13 MFS Global Tot Ret A1 1615 3,44 1,00 1,00 1,05 MFSMeridianF.
{a R Fii 4 5 2 BKBolsa Esp Objetivo2027 - 636 02 026 0,54* Bankinter Gestion
24 Rural 2025 Gtia R. Fija 636 220 014 0,14 045* Gescooperativo 1 BK Mercado Espariol I 422 143 026 026 095 Bankinter Gestion 14 BBVA Retorno Absoluto 760 340 136 136 090 BBVA D
3 AGI Volatility Strat PT2 1070 6,25 038 038 1,00 Allianz Global Invest
25 Rural 2024 Garantia ~ 161 018 018 0,60 Gescooperativo M 15 Cand. BdsTot Ret C C 048 333 -041 -041 060 Candriam
26 Trea Cajamar Gar 2025 152 007 007 000 TreaAssetMgmt. 16 GVC Gaesco Ret Abs Clas | 1303 322 063 063 043 GVCGaescoGestion 4 CBKRF Dur Negativa Plus 731 189 066 066 080 CaixaBank AM
P . 5 AFVolatility Euro -923 -547 -161 -1,61 1,20 Amundilberia
27 Rural Rendimiento 2025 G ~ 108 007 007 060 Objetivo Volatilidad (0% - 2%) 17 BBVA Bonos Dur Flexible 352 321 012 012 070% BBVA
Rural Garantia Nov. 2024 - 014 014 060 Gescooperativo 18 CH Solidity & Return LB 1469 318 024 024 121 Mediolanum ElERE ppeoliier =03 AR A% A% U Bl

1 Dunas Valor Prudente 68 533 053 05 030 DunasCapital
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RANKING SEMANAL DE PLANES DE PENSIONES

Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%)
tltimo  En En En En tltimo  En En En En tltimo  En En En En dltimo  En En En En
b Euos 204 1afio 3aios Sahos PO pa Fuos 204 Taiio 3ahos Safis P Plan Fros 204 lafo 3aos Safios TP R Euos 204 1afio 3afos Sahos PO
GARANTIZADOS MIXTOS PSN Plan Aso.de Pensiones 2002 -055 312 525 11,08 Prev.SanitariaN. Mujer XXI 883 004 48 39 11,79 Rural Caser RF 79 071 346 040 0,02 Caser
Zurich Destino 2030 647 057 373 317 917 DeutscheZurichP RGA-Mixto 40 779 003 48 392 11,79 Rural Atlantis , PP 779 071 347 040 0,02 Caser
TS LI B B = Gl Destino Futuro 2030 DB 645 -057 373 -3,19 835 DeutscheZurichP Dunas Valor Flexible R 12432 003 660 1961 2639 DunasCapital Caser Enero 2009 801 071 346 039 001 Caser
e W = = = AgrarioDuero CastillaLeon 918 060 317 -488 -530 Unicaja Destino Futuro 2037 DB 733 003 507 834 2534 DeutscheZurichP Renta 4 Renta Fija 1601 046 381 -123 275 Rentad
R W = = = MPP Moderado 864 076 372 220 034 AaPensiones Zurich Destino 2037 734 00 507 835 2681 DeutscheZurichP Merchbanc PP 1912 033 288 14 -078 Mexchbanc
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Arquia B Lideres Del Fut 648 854 1642 585 12,24 ArquipensionesEGFP - g Dunas Sel. USAESG Cub.| 12557 474 1555 39,84 3534 DunasCapital CABK RV Emergentes 2159 135 -097 -1663 10,68 VidaCaixa
. L iralta Globa of A » X X aser
Duero Accidn Global PP 170 827 1643 358 3285 Unicaja - - — DunasSel. USAESGCub.R 12097 4,67 1487 37,36 31,37 DunasCapital BK Variable Asia 933 094 570 -503 2290 Bankinter
IberCajaP Megatrends 11,97 817 500 -1058 1557 Ibercaja FlnanhestEﬁcl.Bo\?aGI 14,85 336 12,00 14,98 42,74 Prev.SanitariaN. T e 0B T AT G I UE 29 0D TF
irimeltesth e wmh WEY 24D i Renta 4 Globa Acones 2il 04 D U SR T SantaluciaVP RV Usa it 1246 39 1,3 146 — Santaluda Rentab. Media Ponderada 105 233 1089 1673
RGA Renta Variable Global 11,98 738 1399 3611 - CRural Santalucia VP Mundiglobal 1300 320 1243 1523 - SantaLucia " .
Rentabilidad Media 540 16,54 3330 63,29
Ibercaja Global Brands 19,32 728 1579 13,09 36,78 Ibercaja CABK Tendencias 27,81 318 843 1,89 52,88 VidaCaixa i
(I Multigestion ISR 170 651 62 379 4278 Cingenieros — - Rentab. Media Ponderada 510 16,19 27,73 69,85
‘ / % " ] it Gl = Finizens Atrevido (5) 1486 280 876 1495 4146 Caser BS Etico Solidario 1064 028 198 -141 069 B.Sabadell
ORI D@k W B0 RSl g 0M 16 10925 00 b ——
‘ensiones R. Variable 2 ) ) 4 ) estora de Pensio. . "
Santander Sost. RV Global 10,51 6,06 16,84 33,59 50,42 Santander PP.BestlnvevGIobal 03 IR Bef"""e’. Uniplan.RVEuropa. 236 5B A UnitorpVi,da Rentab MedlaFonderada B L
S sy 600 124 266 259 £GP Uniplan RV Global 162 249 1119 11,69 43,69 UnicorpVida Pelayo Vida Plan Activo 2041 346 692 3046 2959 Santalucia
Nat-NederlandenCrGlobal 6838 598 1297 1809 4493 NationaleNederlan. (ABKSelecddn 2780 1430798 1829 3447 VidaCabxa Santalucia VP RV Europa 261 346 691 3042 2955 Santaluca
S —— 1569 590 1586 4582 444 Bankinter PSN BT 125 570 1868 4131 Prev.Sanitariall. Santalucia VP RV Eur i 1324 329 1280 3074 - Santaluca BBVATelecomunicaciones 25,10 791 2893 4046 146,30  BBVAPensiones
FondomutuaRV Internacion 228 5,21 1606 32,36 5643 Mutuactivos MVP Horizonte-AltoRdmto 2244 1,09 1194 27,07 5278 Medvida Partners CABKRV Euro 845 298 1378 3452 5896 VidaCaixa Rentabilidad Media 791 2893 40,46 146,30
Zurich Star W77 463 1474 1945 40,17 DeutscheZurichP (rianza deValor 1488 027 384 2000 - Caser Fonditel Red Activa 2760 28 1104 2009 4047 Fonditel Rentab. Media Ponderada 791 2893 4046 14630
FUENTE: Datos enviados voluntariamente por las entidades
RANKING MENSUAL DE PLANES DE PENSIONES (*)
RENTABILIDADES MEDIAS POR CATEGORIAS
En En En En En En En En En En En En
b 2024 1aiio 3afios 5afios ha 2024 1aiio 3aiios 5aios s 2024 1aiio 3aiios 5afios
GARANTIZADOS MIXTOS Rentabilidad Media Ponderada 1,06 6,62 10,52 22,00 Rentabilidad Media Ponderada -0,45 11,29 32,85 17,55
Rentabilidad Media 0,07 - - - MONETARIO RENTA VARIABLE EUROPA
Rentabilidad Media Ponderada 0,07 - - - Rentabilidad Media 020 25 001 A4 Rentabilidad Media 09 718 2% a2
GARANTIZADOS RENTA FLJA Rentabilidad Media Ponderada 022 266 124 003 Rentabilidad Media Ponderada 0,84 6,62 3079 4032
Rentabilidad Media 0,34 3,55 -5.30 0,88
OBJETIVO VOLATILIDAD 0-2 RENTA VARIABLE GLOBAL
Rentabilidad Media Ponderada 0,02 3,46 -4,20 1,23 i :
ARANTIZA CENTA VARIABLE 4 4 4 Rentabilidad Media 0,20 0,06 0,48 416 Rentabilidad Media 2,15 10,72 28,12 45,48
G DOS B e Rentabilidad Media Ponderada 251 1460 2830 5832
- I Rentabilidad Media Ponderada 0,20 -0,06 -0,48 416
Rentabilidad Media 0,53 3,97 =347 3,34
RENTA VARIABLE USA
o . OBJETIVO VOLATILIDAD 4-7
Rentabilidad Media Ponderada 0,34 3,44 -2,66 2,80 . )
- ) Rentabilidad Media 2,74 15,89 36,09 59,08
MIXTO FLEXIBLES Rentabilidad Media 0,23 410 0,15 -415
- ) Rentabilidad Media Ponderada 2,20 16,10 30,37 65,68
Rentabilidad Media 0,36 3,65 412 13,03 Rentabilidad Media Ponderada 0,28 512 0,45 1,38
— - RENTA VARIABLE ZONA EURO
Rentabilidad Media Ponderada -0,07 2,06 5,07 21,63 RENTA FIJA CORTO PLAZO ZONA EURO Rentabilidad Medi e Py - —
entabilidad Media 4 b
MIXTO RENTA FIJA EUROPA Rentabilidad Media 035 32 075 05 — , : -
- I Rentabilidad Media Ponderada 1,99 10,90 31,61 47,26
Rentabilidad Media 036 493 210 5,04 Rentabilidad Media Ponderada 0,19 281 15 109
Rentabilidad Media Ponderada 0,37 4,69 0,90 2,99 : ’ , ’ R GRS
' : : : BENIAERATARGOELAZOIGEOEAR Rentabilidad Media 439 4B 813 1w
MIXTO RENTA FIJA GLOBAL Rentabilidad Media 011 43 81 e ' ' ' '
Rentabilidad Media 0,45 42 0,57 48 = - Rentabilidad Media Ponderada -1,38 -1,20 -8,08 14,59
— - Rentabilidad Media Ponderada -0,40 2,10 13,17 -1,24 SOLIDARIO
Rentabilidad Media Ponderada 0,39 4,26 -0,57 4,03 - oo -
RENTA FIJA LARGO PLAZO ZONA EUR il f
MIXTO RENTA VARIABLE EUROPA Rentabilidad Media 0,01 2,49 -0,53 0,98
Rentabilidad Media 083 728 B33 2045 Rentabilidad Media 00 412 -5,30 -159 Rentabilidad Media Ponderada 0,01 2,49 0,53 0,98
Rentabilidad Media Ponderada 0,90 6,93 8,31 13,48 Rentabilidad Media Ponderada -0,11 4,02 -5,80 -2,57 TECNOLOGIA & TELECOMUNICACIONES
MIXTO RENTA VARIABLE GLOBAL RENTA VARIABLE ESPANA Rentabilidad Media 4,76 32,54 43,86 141,75
Rentabilidad Media 0,97 7,25 1,44 21,69 Rentabilidad Media -0,42 9,45 31,81 10,09 Rentabilidad Media Ponderada 4,76 32,54 43,86 141,75
Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%)
P tiltimo En En En En 6 ol iiltimo En En En En 6 P tiltimo En En En En 6
an Euros 2024 1aiio 3aiios 5aiios Tupo an Euros 2024 Taiio 3aiios 5aiios Tupo an Euros 2024 1aiio 3aiios 5aiios Tupo
GARANTIZADOS MIXTOS CABK Prote.Ren.PremiumIV 127,52  -0,07 263 965 -206 VidaGaixa Renta 4 Nexus 1217 035 6,04 1,98 9,51 Rentad
CABK Prote.Ren.PremiumV 106,12  -0,07 315 9,01 0,15 VidaCaixa RGA Gestion Activa 632 048 139 150  -096 Rural
Cobas AutGnomos 10437 007~~~ (obasPensiones Ibercaja de P Valor 2027 158 027 29 106 216 lbercaja Merchbanc Global 235 158 4% 479 5165 Merchbanc
GARANTIZADOS RENTA FUA GARANTIZADOS RENTA VARIABLE MIXTO RENTA FLJA EUROPA
Dukeru PiotesconTo X G s w2t 2 Lig) Revalorizacion Europa 25 1661 158 613 3,65 10,01 BBVAPensiones ArquiaBanca Renta Global 45 161 768 055 471 Arquipensiones EGFP
e LU 12 047 873 08 425 BBVARensiones BK Merc Europeo 2026 808 057 481 078 967 Bankinter Bestinver Plan Renta 1366 148 784 06 716 Bestinver
BBVA Prote. Futuro 2/10C 112033 551 119 0,97 BBVAPensiones BBVA Proteccién 2025 179 013 29 374 149 BBVAPensiones GCO Pensiones Mixto Fijo 3195 121 669 710 1279 GCOGestoradePens.
(CABK Prote.Ren.Premium IX 106,52 0,20 2,35 3,77 6,41 VidaCaixa PlancaixaV.A. 2027 14,56 -0,17 1,99 -13,02 -7,81 VidaCaixa IndividuaICajaJaén 8,45 1,01 448 0,48 230 Caser
Unnim Pensions G13 16,97 0,17 164 -490  -3,83 BBVAPensiones MIXTO FLEXIBLES Abante Renta 8,59 0,89 6,32 554 10,00 AbantePensiones
CABK Prote.Renta Premium 147,43 0,12 200 742 -1,19 VidaGaixa . . ivto Fii
Protec. Flxible 85 651 273 840 1440 1148 DeutscheZurichP AT ARD U el el
(ABKProteRen.Premiumll 13659 010 199 730 -175 VidaCaixa Caser Oportunidad UPlus 114 081 581 415 892 Caser DunasValor Equilibrado | 12136 079 749 1686 2376 Dunas(apital
(ABKProteRe.Premiumlll 131,57 009 181 7,76 -2,25 VidaCaixa Caser N. Oportunidades 754 077 545 320 724 Caser (I Global Sustainab. ISR 994 078 558 009 1,19 Clngenieros
CABK Prote.Ren.PremiumVl 105,20 0,03 49 681 8,90 VidaCaixa Legacy 109 057 2,07 1,71 1067 Caser ATL Capital Conservador 69,67 076 706 1581 21,92 Dunas(apital
CABK Prote.Re.Premium VII 105,08 0,01 39  -820 6,72 VidaCaixa Fondomutua 1,88 0,44 429 419 576  Mutuactivos Gesnorte PP 24,01 0,73 689 1491 20,26 Dunas(apital
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RANKING MENSUAL DE PLANES DE PENSIONES (Continuacién)

Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%)
Plan Ui £ E'! EE' EE‘ Grupo Plan Ui I Er! EE' EE' Grupo Plan s b E'f EE‘ E!‘ Grupo

Euros 2024 1aio 3 aios 5 aios Euros 2024 1ano 3aos 5aos Euros 2024 1aiio 3aios 5aios
Dunas Valor Equilibrado R 117,10 0,73 689 1491 20,26 Dunas(apital BS Pentapensidn 14,50 0,43 337 2,74 6,52 B.Sabadell RGA Mifuturo 2031 7,83 0,41 4,77 563 1559 Rural
Circulo PP 21,40 0,69 499 2,14 498 Caser P. Caixa Agr.Cas-Ledn 1,76 0,41 378  -1.86 480 VidaCaixa Ahorro Prevision 13,39 0,38 812 1350 12,73 UnicorpVida
Agrocirculo PP 7,52 0,69 4,98 2,14 498 Caser Plbercaja G. Equilibrada 12,93 0,41 488 0,74 6,93 Ibercaja Uniplan RV Mixta 70 933 0,36 806 1746 10,99 UnicorpVida
CABK Equilibrio Premium 12,34 0,64 553 2,62 7,15 VidaGaixa Finizens Cauto (2) 1n21 0,41 515 011 11,49 CGaser Santalucia VP Gestidn Dec 23,36 0,35 859 16,63 7,89 Santalucia
CABK Equilibrio PP 844 063 53 204 613 VidaGaixa Mapfre Mixto 2960 039 506 35 830 GrupoMapfre PelayoVida PEvolucion 1504 035 859 1664 7,87 Santaluda
Extremadura 2000 PS.| 234 0,58 5,24 334 835 (aser Seci Pensiones 23,76 033 3,57 3,57 7,05 Mutuactivos Duero Inversién PP 36,48 0,30 734 11,19 5,07 Unicaja
Caser Premier 997 05 569 448 916 Caser BS Plan 15 Plus 1 234 033 330 148 456 B.Sabadel Uniplan RV Mixta 50 955 029 6% 985 673 UnicorpVida
(aser Bienestar 30 8,45 0,49 5,22 3,20 6,89 Caser BSPlan 15 Plus 2 18,45 0,28 268 033 1,51 B.Sabadell Santalucia Polar Equilib 62,73 0,27 713 732 4,22 Santalucia
Caser RF Mixta 30 PP 2044 048 515 289 647 Caser BSPlan 15 1543 027 258 061 102 B.Sabadell SantaLucia Panda Prud. 6827 02 574 130 059 Santaluca
Liberbank Equilibrado 846 048 792 831 1044 UnicorpVida BBVA Plan Prudente 092 027 331 -239 -297 BBVAPensiones Cajamar Mixtoll 15,31 025 6% 1680 9,94 CajamarVida
Ahorro 6000 PP 29 048 515 287 643 (aser BK Premium Conservador 890 026 464 -074 220 Bankinter (at Previsio 1533 004 520 1254 1285 GCOGestoradePens.
Miralta Patrimonio 206 048 516 267 626 Caser Uniplan Contigo 2030 070 024 539 053 -~ Unicorp Vida Generali 2055 PP. 1006 -034 192 = —  Generali
Ahorro Colonya PP B4 048 516 291 649 Caser Seci Patrimonio 935 021 34 180 606 Mutuactivos Azvalor Consolidacién 12393 -266 -052 3717 2545 Dunas(apital
LaPrevisoraPP 28 048 516 289 646 Gaser SantaluciaVP 0.Jubi 2025 975 012 34 241 - Sataluda
Abanca RF Mixta Moderado 21,82 0,45 4,65 2,81 8,18 AbancaViday Pensio. Santalucia MPersonal 2025 9,74 0,12 344 - - SantaLucia Ibercaja PGest, Audaz 13,30 27 U8 2660 4780 Ibercja
Generali Mixto RF 2 13,24 0,42 5,27 - - Generali Finizens Conservador (1) 9,86 0,10 404  -6,79 0,11 Caser B&H Jubilacion PP 128 28 1170 2906 4497 Caser
Generali Mixto Renta Fija 10,92 041 52 088 143 Generali Merchbanc Mixto 849 0,06 178 255 8,23 Merchbanc Tressis Carte.Crecimiento 1798 236 159 2095 4626 MedvidaPartners
Mapfre Capital Respons 8381 039 512 406 1043 GrupoMapfre CABK Jubilacién 100,05 0,04 439  -148 1,31 VidaCaixa IbercajaSosty Solidaro 1733 229 504 667 3369 lbercaa
Nat-Nederlanden Europa 50,10 0,35 507  -8,02 0,47 Nationale Nederlan. (ajamar G. Futuro 2030 10,63 0,01 412 -256 4,86 (ajamarVida Feelcapital 50 9 200 807 1948 3045 Prev, SanitariaNac.
BBVAPlan Individual 24,84 0,34 3,9 1,59 2,76  BBVA Pensiones March Pensiones 80/20 21443 0,01 3,16 2,70 7,06 MarchG. PPI Deuts. Bank Dindmico 103 19 845 580 1764 DeutscheZurichP
Acueducto Cap. Protegido 6,62 028 276 352 -380 Caser PSNValor Ahorro 199 019 351 6,62 1191 Prev.Sanitaria Nac. Zurich Dindmico 15,08 196 845 581 1764 DeutscheZurichP
CASER Capital Protegido 6,82 0,28 276 352 380 Caser CABK SIImpacto 5/30RV 11297  -021 210 524 -2,76 VidaGaixa Plbercaja G. Crecimiento 1426 164 9,00 967 2097 Ibercaa
Planfiatc6 Solid [ (I Climate Sustainab. ISR 914 159 778 564 2446 ClIngenieros
Uniplan R Mixta 30 1030 05 2 2,10 6,30 UnicorpVida CABK Oportunidad PP 15,34 233 1151 2150 3684 VidaGaixa Santalucia VP 0.Jubi 2055 10,90 1,58 8,50 539 - SantalLucia
Vsl i 5 dpl vz s Lk 2 Wit CR MixtoRentaVariable M8 207 965 2053 3024 Caser SantalucaMPersonal 2055 982 158 84  ~  — Santaluca
BBVA Multiac Conservador 1,27 0,22 421 1,70 0,23 BBVA Pensiones IberciaF Europa30-50 627 s 1B 16 149 herap AbanteVariable 1497 151 805 1503 2232 AbantePensiones
Caser Responsahlidad Plu /2300 21 1R SR O e (I EuromarketRV75 740 159 880 1008 2176 Clngenieros Uniplan Contigo 2054 281 149 1106 1305 - UnicorpVida
MiPlan . recimiento 105 021 370 370 320 Santander Generali MixtoRV 2 1021 151 8,86 - - Generali Tressis Carte.Equilibrada 1571 1,34 8,38 529 19,88 MedvidaPartners
Colonya Plaeticl Sofdar 7,560 02151113 56 88,067 aser GeneraliMixtoR.Var. 932 149 857 1643 1971 General TuPlan Liberbank 2045 120 129 65 1527 2110 UnicorpVida
PelayoVida Plan Etabl B WD 8 () A S AbancaRVMixtaDindmico 2038 142 737 1447 2872 AbancaVidayPensio. | SantalucaVPO.ubi2045 1053 129 906 645 — Santaluda
sidlgelphiti - Ags G 5 G0 5 Sl Caser RV Mixta70PP M4 T4 932 1471 2893 Caser SantalucaMPersonal 2045 999 129 8% - - Santaluca
Trea Conservador PP BT 019 4 0B 0% TeakssetManagem. |t RentaVarible NB A1 93 146 2910 Gser ArquiplanProfimDisc50 12031 127 778 786 2478 ArquipensionesEGFP
St 2w S BB 5 e Mialta Crecimiento 676 141 933 1474 2930 Caser CABKCrecimientoPremium 1671 126 779 1026 1530 VidaCaixa
Gt i) AL OB G A e i CitculoRenta Variable 128 141 93 W4 2929 Caser Uniplan Contigo 2046 278 123 1007 1106 - UnicopVida
Ruralcoop Asturias 857 015 434 081 268 Rural Eurofuturo PP 794 141 933 1473 2928 Caser Mapfre Crecimiento 1077 108 879 1762 3041 GrupoMapfre
LD A0 G U R, Liberbank Dindmico W17 130 1260 2612 3273 UnicorpVida Al Jsgaiy I
Duero Equilibrio PP 2925 013 537 08 074 Unicaja CABK Crecimiento 2530 12 737 897 1304 VidaGaixa TuPlan Liberbank 2035 1079 08 546 1038 1506 UnicorpVida
Abanca RF Mixta Cons 7,63 012 358 087 236 AbancaViday Pensio. RGA-Mixto 75 13,12 1,15 781 1995 3318 Rural Medvida Partners Decidido 10,18 0,85 9,57 694 19,94 MedvidaPartners
RGA Mifuturo 2024 71601 235 381 062 Rurl Sanity B 115 781 1995 3318 Ruel BBVA Plan Dinamico 13 083 693 1775 2364 BBVAPensiones
Duerl 89 W g ) b A MPP Equiibrado 097 105 818 1414 2138 AxaPensiones S W) G0 B 6 by LIPS
Fonditel Red Bsica 1583 008 333 350 -1,69 Fonditel BK Mixto 75 Bolsa 3615 112 5% 1632 2740 Bankinter BK Premium Dinamico 720 08 762 1668 — Bankinter
AR 26 00 S0 2% 20 ek AbanaRVMixtoDecidido 904 109 609 913 1744 AbancaVidayPensio. | BSPan6OPlusT 6% 078 3% 1297 2400 B Sabadell
Duero PP Al sy s Wi Trealmpulso PP 1021 108 977 2360 3627 TeahssetManagem. | BSPlan6OPlus2 64 076 379 1233 2279 BSabadel
WapfreReta G0 0 T WD Y BTG Caser Premier Mixto 991 107 701 961 2230 Caser BS Plan 60 oM 07 357 164 2160 B Sabadel
BRI CECEE MiPlans. Decidido 165 106 713 801 1532 Santander Cabk Destino 28 0B 54 619 1591 VidaCaa
RGMixto 2011 45 003 39 3% -103 Runl Lealtad PP 29 105 685 912 2140 Gaser Finizens Equilibrado (3) 194 072 624 515 2048 Caser
TuPlan Liberbank 2025 969 000 309 021 1,92 UnicorpVida Caser Mixto 50 PP 1316 105 677 88 2083 Caser Santalucia VP 0.Jubi 2035 1051 067 6% 404 — Santalucia
Zurich Destino 2030 6,50  -0,07 434 -202 9,80 Deutsche Zurich P Rioja2PP 828 105 677 880 2081 Caser Santalucia MPersonal 2035 10,01 0,67 6,94 _ — Santalucia
Destino Futuro 2030 DB 649  -0,07 434 -2,03 9,77 Deutsche Zurich P Avila Renta Mixta PP 847 105 677 881 2081 Caser BBVA Plan Equilibrado 1,13 0,56 541 890 1322 BBVAPensiones
MPP Moderado 884 009 464 097 003 AxaPensiones T 888 105 67 882 2080 Gser BK Premium Moderado 1514 05 609 1150 2038 Bankinter
Generali 2035 PP 98 012 358 - — Generali Canarias Renta Mixta PP 796 105 677 88 2081 Caser Cobas Mixto Global, PP 1039 040 425 41,72 2632 CobasPensiones
AgrarioDuero CastillaLedn 922 014 3% 350 -495 Unicaja T 891 0% 777 1852 3366 Rudl Agroespaia 869 02 6% 987 676 UnicorpVida
PSN Plan Aso.de Pensiones 2009 019 351 6,62 11,88 Prev.SanitariaN. Fonditel 5197 092 635 721 1524 Fonditel Santalucia Pardo Decidido 6036 028 817 1144 431 Santaluca
w T T ] 3074 08 83 2561 3140 DunasCapial Asefarma Equilibrado 1165 023 611 08 1139 Mutua. CollegiEngin.
DunasValor Flexible R 12532 083 761 2315 2664 DunasCapital A&GVariable PP 1056 023 611 409 1490 Mutua.CollegiEngin.
GrupoZurich 13 136 58 070 415 DeutscheZurichP Caser Aligator 109 08 63 628 1206 Caser Mot ainie W O B AR il
PPI Deuts. Bank Moderado 776 135 560 698 026 DeutscheZurichP Uniplan Contigo 2038 M77 075 803 564 — UnicorpVida March Pension 50/50 nm2ao021 517 478 2373 MarchG.
Ihercaja Confianza Sost. 95 114 545 609 ~ Ihercaja Lloyds PP 1814 068 607 85 208 Santaluda TR R W e e A G
PP de los Ingenieros 1057 111 470 537 278 Clngenieros PSN Plan Individual 779 067 640 1845 28,16 Prev.SanitariaNac. A&GEquilibrado PP mes o1 5% 077 1129 Mutua. CollegiEngin.
Ihercaja Gest. Evolucion 700 104 725 451 1286 lbercija Bestinver lan Mixto 5941 062 1271 1246 2351 Bestinver T e G 95 0 W Ermin
PPIMixtoResponsableDB 1122 102 7,02 116 474 DeutscheZurichP Zurich Destino 2037 738 050 575 1066 27,98 DeutscheZurichP Profit Prevision 13449 084 358 1172 1857 Dunas(apital
MrquiaBancaPl.Prudente 10713 080 534 234 954 ArquipensionesEGFP | DestinoFuturo2037DB 737 050 575 1065 279 DeutscheZurichP R 103 A8 Gk ) Gl R GRS
PPIDeu.Bank Conservador 1850 074 301 615  -354 DeutscheZurichP Generali 2045 PP 1001 049 461 = ~ Generali Sumepension Cobas 50 10854 - 179 1955 ~ CobasPensiones
Zurich Moderado 2672 074 301 615 -3,53 DeutscheZurichP Planfiatc 5 Individual 26,14 045 460 1527 11,01 FIATCSequros
Mediolanum RF Mixta 231422 070 558  -285 2,14 Mediolanum Pens. RGA-Mixto 40 782 044 563 553 12,19 Rural BBVAP Mercado Monetario 117 024 281 277 1,70 BBVAPensiones
Seci Sel. Gestoras 7,24 0,58 4,62 1,67 4,26 Mutuactivos Mujer XXI 8,87 0,43 5,63 553 12,19 Rural MPP Monetario 6,34 0,22 295 0,16  -1,66 AxaPensiones
Finanbest Efic. RF Mixta 1,31 0,57 4,80 405 11,42 Prev.Sanitaria N. MiPlan S. Moderado 134 0,42 5,22 1,82 5,49 Santander BKInversionMonetario 10,64 022 259 013 -163 Bankinter
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Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%) Valor Rentabilidad acumulada (%)
Plan i D E'! EE' EE' Grupo Plan 4t I Er! EE' EE' Grupo Plan e b E'! EE‘ E!‘ Grupo
Euros 2024 1aio 3aiios Safios Euros 2024 1aio 3aiios 5afios Euros 2024 1aiio 3aiios 5aiios
DueroTranquilidad PP 1,73 0,21 331 0,28 0,26 Unicaja Santalucia VP Renta Fija 1,58 0,15 526  -2,04 2,93 Santalucia Caser Premier RV 14,68 266 1221 2887 52,68 C(aser
Zurich Suiza 867 02 175 -104 -339 DeutscheZurichP Ibercaja Pensiones 1RF 261 014 571 532 -257 lbercaja GDP World Equity PP 1316 265 1056 2627 — Prev.Sanitaria Nac.
BS Plan Monetario Plus 1 8,37 0,20 2,80 036  -0,27 B.Sabadell Trea Horizonte PP 12,19 0,11 281 -314  -0,65 TreaAssetManagem. (R RentaVariable 9,20 265 1203 2840 52,00 Caser
DB Money Market 6,62 0,19 157 037 295 DeutscheZurichP Duero Estabilidad PP 11,03 0,09 523 325  -067 Unicaja Caser Oportunidad 15,55 265 1203 2840 5205 Caser
BS Plan Monetario Plus 2 7,68 0,17 244 068 -200 B.Sabadell Estabilidad II 6,44 0,07 494 351 -1,07 Unicaja Miralta Global 7,60 265 1203 2830 51,89 Caser
BS Plan Monetario 705 015 229 -113 274 B.Sabadell Uniplan RF Largo Plazo 969 007 516 -313 078 UnicorpVida Circulo Acciones 938 265 1203 2839 5199 Caser
Plancaixa Futuro 2026 1648 000 327 898 259 VidaGaixa CaserVariable 990 265 1203 2832 5211 Gser
Plancaixa Futuro 160 15,75 0,00 33 893  -275 VidaCaixa Zurich Star 14,48 258 1239 1972 3816 DeutscheZurichP
CABK Retorno Absoluto 1,53 020 006 -048 4,16 VidaCaixa
Liberbank Estabilidad 21,03 000 453 -187  -1,63 UnicorpVida PPI Deuts. Bank RV Global 943 257 1232 3052 5743 DeutscheZurich P
Plancaixa Futuro 170 16,53  -0,01 329 -898  -254 VidaGaixa Abante Bolsa 23,09 252 1229 2907 5501 AbantePensiones
Fondomutua Conservador 1334 077 561 340 073 Mutuactivos BK Renta Fija Largo Plazo 2094 004 412 407 -218 Bankinter Indexa Mas Rent. Acciones 1823 242 1262 3284 6367 Caser
Santalucia VP Ret. Abs. 899 0,08 177 -074 -1650 Santalucia Arquia Banca Obj 2027 158  -0,07 30 2219 0,14 Arquipensiones EGFP MPP Audaz Global 16,83 231 1,72 2167 51,55 AxaPensiones
Renta 4 Dédalo 1451 -017 491 20 331 Rentad BS Plan Renta Fija 75 0,08 304 985  -6,65 B.Sabadell Trea Crecimiento. PP 17,65 214 283 -1158 1030 TreaAssetManagem.
Ibercaja Horizonte 2028 1369 009 45 1175 424 lbercaja Mediolanum RentaVariable  2.202,85 2,01 1740 3408 41,24 Mediolanum Pens.
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LAS RONDAS DE LA SEMANA

Las operaciones financieras de ID Finance, Luda Partners,
Heura, Mitiga Solutions, NZI Helmets y Wolo.

J. Bertran, L. Krauel y J.A. Tornero son los fundadores de Cebiotex. Equipo de Pharmacelera. Equipo de Nuage Therapeutics.

Emprendedores que
descubren nuevos farmacos

Descubrir nuevos medicamentos era un hito practicamente inalcanzable fuera de los grandes laboratorios, pero en la dltima
década algunas ‘start up’ se han empezado a asomar a este sector complicado, que requiere de ingentes inversiones
y de equipos altamente cualificados. Lo que caracteriza a estas compafiias es su vinculacién con el mundo académico
e investigador, del que proceden muchos de los emprendedores que lanzan estos proyectos.
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Como puede una ‘start up’
desarrollar nuevos farmacos

Cercanos al ambito académico e investigador, estos emprendedores quieren tratar enfermedades con gran
incidencia. Desarrollar medicamentos implica un proceso lento con ingentes inversiones y equipos muy cualificados.

Jesuis de las Casas. Madrid

El coste medio de llevar al mercado
un nuevo farmaco supera los 2.500
millones de dolares. Es el resultado
de un largo proceso que suele reque-
rir entre diez y doce afios de trabajo.
Estas estimaciones, publicadas hace
unos afios por el prestigioso Centro
Tufts para el Estudio del Desarrollo
de Medicamentos de Estados Uni-
dos, reflejan las dificultades que im-
plica el proceso de desarrollar y lle-
var al paciente un farmaco seguro,
efectivoy de alto valor clinico.

Estos condicionantes han provo-
cado que, durante mucho tiempo,
descubrir nuevos medicamentos re-
sultase un hito practicamente inal-
canzable fuera de los grandes labo-
ratorios. Sin embargo, en la ultima
década las start up han comenzado a
asomarse a este sector, una tenden-
cia que también ha ido ganando trac-
cion en Espana.

Una de las particularidades de es-
tas start up es su estrecha vincula-
cion con el mundo académico e in-
vestigador, del que proceden mu-
chos de los emprendedores que lan-

Dreamstime

La compaiiia conoce bien el ecosis-
tema emprendedor porque mantie-
ne un contacto estrecho con él a tra-
vés de su programa de apoyo a las
start up Emprende inHealth —en co-
laboracion con la aceleradora UnLi-
mited Spain-, aunque éste pone el
foco en proyectos que trabajan en el
ambito de las tecnologias o dispositi-
vos médicos y no en aquellos que de-
sarrollan nuevos farmacos.

Mas alla de este caso puntual, la
colaboracion entre las grandes cor-
poraciones de la industria farmacéu-
tica y las start up es una constante,
debido a las caracteristicas del sec-
tor. “Es importante establecer algun
tipo de redes colaborativas, porque
la tecnologia es cada vez mas sofisti-
cada y los equipos deben estar alta-
mente capacitados para llevar a cabo
determinadas pruebas”, comenta
Teresa Millan.

En muchos casos, estos proyectos
son absorbidos por corporaciones
del sector una vez que han alcanza-
do hitos de crecimiento o de desa-
rrollo clinico, convirtiéndose en un
interesante foco de negocio. Asi,

zan proyectos de este tipo. De hecho,
lamayoria de estas compafiias nacen
como spin off de centros de investi-
gacion, hospitales y universidades.
“Espafia cuenta con un nivel razona-
ble de investigacion en el ambito mé-
dico y farmacéutico, pero a menudo
se queda en un paper o publicacion
académica”, apunta Manel Peiro, di-
rector del executive mdster en Direc-

cion de Organizaciones Sanitarias de
Esade y director del Institute for
Healthcare Management.

Hay un verdadero déficit ala hora
de trasladar la innovacién desde el
laboratorio hasta el mercado. No
obstante, dar este salto entre dos
mundos tan distintos no resulta nada
sencillo. “El hecho de que un investi-
gador sea brillante no implica que

vaya a ser un buen emprendedor:
existe el riesgo de que no consiga ha-
blar el lenguaje de negocioy no logre
entenderse con sus potenciales in-
versores”, advierte Peird.

La agilidad que caracteriza a las
start up puede ser una ventaja para
innovar y tomar decisiones rapidas,
en especial en las primeras fases.
Mas adelante, las cosas se compli-

can. “Llevar una idea a la practica en
el ambito de la salud implica una di-
ficultad que va en aumento: puedes
descubrir una molécula o una solu-
cion determinada, pero es necesario
contar con musculo financiero y un
alto grado de conocimiento para dar
los siguientes pasos”, comenta Tere-
sa Millan, directora de asuntos cor-
porativos de la farmacéutica Lilly.

“muchos tienen la esperanza de que
su trabajo acabe interesando a una
gran farmacéutica, que puede termi-
nar comprando o integrando la start
up”, indica Manel Peird. Pese a todo,
el experto de Esade pone en valor la
importancia de contar con un ecosis-
tema que ayude a evolucionar a este
tipo de iniciativas: “No solo hace fal-
ta un investigador aislado, sino todo

Fundada a mediados de 2021, Nuage
Therapeutics surgié de la pionera investi-
gacion de sus creadores en el campo de
las proteinas desordenadas y los conden-
sados biomoleculares: los doctores Xavier
Salvatella, Denes Hnisz y Mateusz Biesa-
ga. Esta ‘spin off' del IRB Barcelona e Icrea
nacié para poner remedio al abordaje far-
macoldgico de un tipo de proteinas res-
ponsables de numerosas enfermedades
como el cancer, algo que las convierte en
teoria en “dianas terapéuticas perfectas’,
pero que hasta ahora se habian considera-
do inabordables. Son las proteinas intrin-
sicamente desordenadas (IDP), que re-
presentan hasta el 50% de las existentes

El equipo de Nuage Therapeutics.

en nuestras células. “El problema es que
carecen de estructura secundaria y tercia-
ria, que son necesarias para las aproxima-
ciones convencionales de desarrollo de
farmacos terapéuticos. Por ello, las em-
presas farmacéuticas les han restado
prioridad al no tener la tecnologia necesa-
ria para abordarlas de forma eficaz, desa-
tendiendo a muchos pacientes que sufren
enfermedades con tratamientos subdpti-
mos", explica Judit Anido, que ejerce como
CEOQ, tras su exitosa etapa como fundado-
ra de Mosaic Biomedicals —que en 2016 se
fusiond con la canadiense Northern Biolo-
gics y en 2020 fue adquirida por AstraZe-
neca y Boehringer Ingelheim—. Por ejem-

Un nuevo enfoque hacia el cancer de préstata

plo asi ocurre con el receptor de andrége-
nos en el cancer de préstataresistente ala
castracion, una de las principales causas
de mortalidad en hombres. A partir de la
investigacion de sus fundadores, “nuestra
plataforma tecnoldgica se basa en con-
densados biomoleculares y permite a las
proteinas desordenadas estabilizar su es-
tructura para, ahora si, ser susceptibles de
ser inhibidas con farmacos”. En paralelo a
su programa inicial para el cancer de proés-
tata, Nuage Therapeutics trabaja para in-
corporar otros tipos de cancer. En junio de
2023 cerré unaronda ‘seed’ de 12 millones
liderada por Sofinnova y Asabys para
avanzar hacia los ensayos clinicos.
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Marc Martinell, CEO y cofundador de Minoryx

Therapeutics.

Buscando remedio a las enfermedades raras

Desde su fundacién en 2011, Minonyx The-
rapeutics se centré en el desarrollo del far-
maco leriglitazona. Se trata del primer me-
dicamento para tratar la adrenoleucodistro-
fia ligada al cromosoma X (X-ALD), una en-
fermedad rara y neurodegenerativa que
afecta a unas 20.000 personas en Europa y
que no dispone de tratamientos farmacold-
gicos. La compaiiia levanté en mayo de
2022 una de las mayores rondas de la histo-
ria de la industria biotecnolégica en Espafia

con 51 millones de euros, y pocos meses
después firmo un acuerdo de licencia para
su farmaco con el grupo farmacéutico Neu-
raxpharm por 258 millones de euros, en
otra operacién de gran calado. Sin embargo,
el proyecto sufrié un importante revés a fi-
nales del pasado enero: no consiguid la opi-
nién positiva del comité de medicamentos
de uso humano (CHMP) de la Agencia Euro-
pea del Medicamento (EMA) para la comer-
cializacién de la leriglitazona como trata-

miento para esta enfermedad. Ahora, Mi-
noryx y Neuraxpharm han decidido reorien-
tar el medicamento hacia la forma mas agu-
da de la enfermedad, la adrenoleucodistro-
fia cerebral (cALD), que puede provocar un
deterioro neurolégico agudo y la muerte en
apenas tres o cuatro afios, y solicitaran un
nuevo examen. Desde Minoryx, ponen en
valor los datos secundarios positivos obte-
nidos en el ensayo en relacién con la progre-
sion de la enfermedad en el cerebro.

Como acelerar la lucha contra el cancer

El fallecimiento de Sara, una nifia
de 6 afios que habia luchado du-
rante la mayor parte de su vida
contra el cancer infantil, impulsé a
Joan Bertran a investigar nuevos
farmacos basados en biomem-
branas para buscar nuevas solu-
ciones médicas a esta enferme-
dad, tanto para adultos como para
nifios. Asi naciéo Cebiotex en
2015, como una ‘spin off’ del Hos-
pital Sant Joan de Déu de Barcelo-
na (HSJD) y de la Universidad Po-
litécnica de Cataluria (UPC) enfo-
cada a abordar necesidades no
cubiertas en el dmbito de la onco-
logia. “Cuando el cirujano extrae
un tumor cancerigeno, existe la
necesidad médica de asegurar
que el lecho quirtdrgico quede libre
de células cancerigenas”, apunta
Bertran, CEO y cofundador de la
compafifa. Sufarmaco CEB-01 as-
pira a solucionar este problema
con el control local poscirugia on-
colégica, evitando la viabilidad de
las células cancerigenas que ha-
yan podido quedar tras la inter-

vencién. Joan Bertran matiza que
“el farmaco esta formado por una
estructura 3D de nanofibras de
material biocompatible y biode-
gradable, cargadas con el citosta-
tico SN-38, que resulta extrema-
damente eficaz en 30 diferentes
tipos de cancer: sarcomas, neuro-
blastoma, glioblastoma, pan-
creas, ovario, mama, rifién, higa-
do..." En la actualidad, Cebiotex
se encuentraen laprimerafase de

desarrollo de su nuevo medica-
mento oncoldgico en cinco hospi-
tales espafioles de referenciaen el
tratamiento del cancer de sarco-
ma: Gregorio Maraién y Funda-
cion Jiménez de Madrid, la Fe de
Valencia y Sant Pau y Vall d'He-
bron en Barcelona. La empresa,
que esta explorando en estos mo-
mentos distintas alternativas de
crecimiento, se ha fijado en mer-
cados como el de Estados Unidos.

un equipo alrededor y alguien dis-
puesto ainvertir en ello”.

Desde la perspectiva de Joan Ber-
tran, CEO y cofundador de Cebio-
tex, “la primera gran barrera para
nosotros fue la transferencia tecno-
logica de las instituciones —la Uni-
versidad Politécnica de Catalufia
(UPC) y el Hospital Sant Joan de
Déu de Barcelona- a la spin off, y la
segunda es la financiacion del pro-
yecto, que hoy sigue siendo muy de-
ficiente y es la causa de que el talento
marche de nuestro pais”.

En este sentido, Bertran destaca el
apoyo de instituciones publicas co-
mo Enisa, el CDTT y Accid. “Princi-
palmente, gracias a ellos y al
crowdfunding, estamos llegando al
grado de desarrollo actual”, comen-
ta.

Largo plazo

Ademas de requerir una cantidad in-
gente de recursos financieros y hu-
manos, el desarrollo de un nuevo
medicamento es por definicion un
proceso lento. Partiendo del descu-
brimiento de una molécula o un
principio activo, primero deben rea-
lizarse las pruebas preclinicas para
determinar su eficacia y seguridad.
Una vez demostrado esto, se avanza

a la fase de ensayos clinicos, cuya
complejidad es ascendente. Una
parte esencial en este proceso es ob-
tener la aprobacion de las autorida-
des reguladoras. “Es muy dificil por-
que debes demostrar que es seguro,
eficaz y que se fabrica con calidad”,
puntualiza Millan.

Como es logico en un producto
que incide directamente en la salud
de las personas, estos requisitos y
controles rigurosos convierten el de-
sarrollo de un nuevo farmaco en una
auténtica carrera de obstaculos. Para
los emprendedores, es complicado
no tropezar con alguno de ellos. La
directora de asuntos corporativos de
Lilly considera que “se trata de un
negocio de alto riesgoy quiza algo in-
comprendido; puedes invertir y no
ver resultados hasta diez afios mas
tarde”.

Ante estos grandes desafios, la
irrupcion de las start up en este am-
bito se ha visto favorecida por la cre-
ciente contribucion de la tecnologia
en los ultimos afios. En particular, la
inteligencia artificial se perfila como
una verdadera revolucion para esta
actividad, puesto que cuenta con el
potencial para reducir los elevados
costes y prolongados plazos en el de-
sarrollo de farmacos. “Todos en el

sector tenemos la esperanza de que
laTA nos ayude a acelerar estos pasos
yaacortar los plazos, perolomas im-
portante es mantener la seguridad y
las garantias en el proceso”, conclu-
ye Teresa Millan.

Tecnologia punta para acortar
los plazos de desarrollo

Después de conocerse trabajan-
do en el ambito de la computa-
cién de altas prestaciones en
Intel, Enric Gibert y Enric Herrero
se unieron para fundar Pharma-
celera en 2015. Su intencidn era
aprovechar su experiencia para
poner en marcha una plataforma
computacional que ayudase a
descubrir qué moléculas ten-
drian mas probabilidades de lle-
gar a convertirse en un farmaco
realmente efectivo. Su software
de desarrollo propio se basaenla
inteligencia artificial y en algorit-
mos precisos de mecanica cuan-
tica para detectar moléculas con
hasta tres veces mas opciones
de superar con éxito los ensayos
clinicos. Dado que el proceso de
desarrollo de un nuevo medica-

#

El equipo de Pharmacelera.

mento requiere una gran inver-
siény suele prolongarse entre los
diez y quince afios, reducir los
plazos de ensayos y pruebas pa-
raidentificar la composicion ade-
cuada resulta vital para las com-
pafiias del sector. En particular,
su plataforma se dirige tanto a
empresas biotecnolégicas y far-
macéuticas como a grupos de in-
vestigacion pertenecientes a uni-
versidades y centros publicos, y
la mayor parte de sus clientes se
encuentra en el extranjero, sobre
todo en Estados Unidos y Reino
Unido. Desde su sede en el Parc
Cientific de Barcelona, Pharma-
celera esta centrada en sus pla-
nes de internacionalizacién y en
la busqueda de nuevas oportuni-
dades de negocio.
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Farmacos para necesidades no cubiertas

Con mas de 20 arios de experiencia en el descubri-
miento de nuevos farmacos en empresas como Ba-
yer y Almirall, Julio Castro-Palomino fundé Oncos-
tellae en 2013. Esta ‘start up’ con sede en Santiago
de Compostela se centra en el descubrimiento y de-
sarrollo de medicamentos para dar respuesta a ne-
cesidades no cubiertas en el campo de la oncologia
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Parte del equipo de Oncostellae, con Julio Castro (fundador),
Cristina Balagué (CSO) y Guido Kurz (CEO).

y lainmunologia. En la actualidad se encuentra en la
recta final de los ensayos clinicos de fase 2 para su
nuevo farmaco OST-122, restringido al tracto gas-
tro-intestinal para el tratamiento de la enfermedad
inflamatoria intestinal (Ell) y que también cuenta
con potencial para la enfermedad de Crohn y la fi-
brosis intestinal, ambas con escasos tratamientos
disponibles. Tras cerrar una ronda de 3,3 millones a
mediados de 2023, la compafiia planea finalizar es-
tos ensayos y financiara ademas la investigacion de
su otro farmaco, OST-499, que representa un nuevo
tratamiento para reactivar células del sistema inmu-
ne en el microambiente tumoral, aumentando asi la
eficacia de las inmunoterapias actuales, y se en-
cuentra en fase 1 en pacientes con cancer colorrec-
tal. Una vez alcanzados estos logros, Oncostellae
prevé estar en condiciones de negociar un acuerdo
de licencia con una farmacéutica o apuntar a una
ronda de inversién de Serie A para financiar ensayos

adicionales en los dos préximos afios.
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HERRAMIENTAS

‘BIG DATA’

Asi se exprime el filon

de millones de datos

Las soluciones de analisis de datos pueden aportar diagnosticos mas precisos para el tratamiento de
enfermedades. En ambitos como la construccion y la exportacion de bebidas permiten tomar mejores decisiones.

M? José G. Serranillos. Madrid

“En estos momentos, el dato es el
bien mas preciado”. Son palabras de
Gonzalo Echeverria, director para
Espana de Zyxel, una compariia con
distintas soluciones para proteger la
actividad diaria de las empresas mas
pequenas. Estaafirmacion del direc-
tivo de Zyxel se refiere al dato como
“el botin mas suculento para los ci-
berdelincuentes”, ya que es un bien
sensible del que se pueden benefi-
ciar y hacer uso para hacer dafio en
laactividad de las compaiiias.

Pero el atractivo del dato va mas
alla del campo de accion de estos de-
lincuentes. Su valor es enorme para
muchos sectores como la salud, la
banca, las aseguradoras o el marke-
ting. Silos profesionales de estos sec-
tores saben analizar y explotar bien
los millones de datos generados por
clientes, pacientes y usuarios pue-
den poner en marcha acciones efica-
ces o tomar decisiones mas adecua-
das paralos negocios.

“El dato es una herramienta fun-
damental para aumentar la produc-
tividad de las compafiias”, resalta
José Carlos Huerta, director del
programa Start Up de la Fundacion
Innovacion Bankinter. Huerta afia-
de que “ya no hay ningun sector que
no sea consciente del valor de los da-
tos para su actividad; para todos es
unaventaja competitiva”.

Del potencial y atractivo que su-
ponen las tecnologias ligadas a la
analitica de datos son cada vez mas
conscientes los inversores. “Se paso
de una inversion por valor de 41 mi-
llones de euros en 2022 en Espafia
en el sector big data y analitica a los
414 millones de euros en 2023. Este
incremento se debid principalmente
a los mas de 300 millones de euros
de la ronda conseguida por la firma
de origen gallego Denodo”, explica.

Pero hubo otras tantas operacio-
nes interesantes en el sector, como
los 13,2 millones logrados por Mitiga
Solutions, compaiia que combina
herramientas de TA con otras de pre-
diccion a partir de datos, con el obje-
tivo de alertar sobre desastres natu-
rales como incendios, tormentas o
ciclones. The Wise Seeker fue otra
de las protagonistas de 2023. La fir-
ma se embolso 10 millones de euros
para impulsar su plataforma, basada
en IAyen datos, para evaluary ges-

tionar el talento de los profesionales.
De este modo, la solucion permite
guiar el itinerario de desarrollo labo-
ral y profesional de los trabajadores.

Salud
Uno de los sectores que mads estan
aprovechando los datos es la salud,
como confirma un informe de OBS
Business School. Es una tendencia
evidente, especialmente desde la
pandemia, por la mayor preocupa-
cién que suscita todo lo relacionado
con el tratamiento de enfermedades.
El informe recuerda que el pa-
ciente estd en el centro 'y que éste ge-
nera un gran volumen de datos que
abre muchas posibilidades. Pero el
estudio advierte también de que la
implementacion de soluciones de
big data en Espafia tiene importan-
tes desafios por delante: al manejo de
los miles de historias clinicas, se afia-
de que los datos provienen de 17 co-
munidades auténomas con diferen-
tes procesos. “La adopcion de estas
soluciones permitiria el mejor segui-
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miento de los pacientes, un mayor
control de la presion asistencial en
los centros sanitarios y el andlisis de
pruebas diagnodsticas de imagen con
IA”, destaca el informe.

Sandra Garcia Armesto, directora
de la Agencia de Calidad y Evalua-
cion Sanitaria de Catalufia (AQuAS)
lo tiene claro: “Diria que los datos
son el combustible de los sistemas de
salud, tanto para su funcionamiento
como para su transformacion e in-
novacion. A diferencia de otros sec-
tores, la salud ya lleva décadas traba-
jando sobre la base de cantidades
masivas de datos individuales. Cada
uno de nuestros sistemas genera y
recoge diariamente millones de da-
tos muy variados —codigos, image-
nes, analiticas, gendmicos, texto-,
anclados en el proceso asistencial
diario y referidos a pacientes reales
que transitan por cualquiera de los
dispositivos de sistemas como las ur-
gencias, consultas de medicina espe-
cializada, diagndstico de imagen, la-
boratorios o quir6fanos.

SALTAR AL EXTERIOR

SIN MIEDO

Las compafiias exportadoras de
alimentacion y bebidas han
encontrado en la solucién de Entrii
Analytics una importante aliada.
Através de la herramienta
desarrollada por esta ‘start up),
liderada por Rodrigo Fabeiro, las
companiias de alimentacion que
venden en otros mercados pueden
tener informacién util sobre el
comportamiento de estos
destinos, los habitos de sus
consumidores y los competidores
gue pueden encontrar en un pais.
La solucion de Entrii combina IA
con el procesamiento de datos,
“para producir la optimizacién en
la toma de decisiones al entrar en
un mercado, mejorando las
estrategias y detectando
oportunidades”, explica Rodrigo
Fabeiro, CEO de Entrii Analytics.
La propuesta de la compariia
facilita, ademas, el desarrollo de
estrategias de venta, “permitiendo
identificar qué ciudades, tiendas

y socios locales son los éptimos
para nuestro producto”.

Esta informacion es automatica-
mente almacenada en multitud de
sistemas especificos con distintas fi-
nalidades de gestion clinica, finan-
cieray de planificacion, desde la his-
toria clinica electronica hasta el sis-
tema de reembolso de farmacia o re-
gistros de actividad, los anillos digi-
tales de radiologia, analisis clinicos y
anatomia patolégica, partes de qui-
réfano o de vacunacion. “Estos datos
constituyen lo que se ha acufiado co-
mo dato de vidareal (real world data)
y suponen una singularidad notable
respecto a otros sectores. El reto y la
oportunidad es dotarnos de estruc-
tura para convertir el dato en conoci-
miento para alimentar la inteligencia
del sistema”, afiade Garcia.

Mejorar la construccién
El sector de la construccion es otro
ambito que cada vez aprovecha mas
los datos.

Se trata de un sector muy tradi-
cional en el que muchos procesos se
siguen haciendo de forma manual,

sin apenas haber impulsado avan-
ces significativos. Por ello su digita-
lizacion a través de herramientas co-
mo la impulsada por PlanRadar,
start up de origen austriaco con pre-
sencia en Espafa desde hace varios
afios, puede tener un gran valor.

La plataforma ofrece una herra-
mienta que digitaliza todo el proceso
de construccion de un edificio. “A
través de nuestra herramienta ges-
tionamos gran variedad de datos e
informacion relacionados con la eje-
cucion de proyectos de construc-
cion, postventa, controles de calidad
o inspecciones. Estos incluyen deta-
lles de tareas, 6rdenes de trabajo, Or-
denes de cambio, inspecciones de
calidad y seguridad, datos visuales
como fotografias y videos... Estos da-
tos proporcionan una vision integral
del progreso y desempefio en la
construccion, permitiendo una ges-
tion eficiente, toma de decisiones in-
formada y mejora continua del pro-
ceso”,destaca Alvaro Vega, director
regional de PlanRadar en Esparia.



5 Expansion
Lunes 12/2/24 START UP

Bernardo Godar, vicepresidente y director
general de Denodo para Iberia y Latinoamérica.

Virtualizar el dato para ganar en velocidad

Nacida en Galicia y con sede fiscal en Palo Al-
to (California) Denodo es una ‘scale up’ que
“ha logrado ser lider mundial en virtualiza-
cién de datos”, seguin aseguran desde la
compainiia. Con su plataforma de solucién,
Denodo hace llegar los datos, en el formato y
con la seguridad adecuados, a los puntos de
decision y gestion de las empresas. Clientes
de mas de 30 paises resuelven sus proble-
mas de negocio a través de esta herramien-
ta. “Permite la gestion, gobierno y democrati-

I6gico y moderno y como alternativa a plan-
teamientos tradicionales y obsoletos”, expli-
ca Bernardo Godar, vicepresidente y director
general de Denodo para Iberia y Latinoamé-
rica. “Esto se traduce en un ahorro del 60%
en los costes de la creacién y gestién de pro-
ductos de datos, y en un aumento del 80%
enrapidez para atender las nuevas necesida-
des de las empresas”. La utilizacién por parte
de Denodo de la A, tanto en la gestidn y soli-
citud de los datos necesarios como para op-
timizar el acceso a las fuentes de informa-

cién y conseguir una solucion rentable y efi-
ciente, ha dado un paso adelante con la in-
corporacion de la perspectiva financiera y de
costes ('FinOps'). “Otro punto clave de la so-
lucién es que no sustituye a ninguna ya im-
plantada en las compainiias, sino que se me-
jorany enriquecen’, subraya Godar.

En 2023 tuvo lugar un importante hito para
la compafifa, fundada por Angel Vifia: consi-
guié fondos por valor de 313 millones de eu-
ros procedentes del gigante estadounidense

zacion de los datos, desde un planteamiento

del‘private equity’ TPG.

Control pleno de los datos

Después de conseguir elevar a la firma de ciberseguri-
dad Devo a estatus de unicornio Pedro Castillo dejé
atras este proyecto que fundo en 2011 para embarcarse
en otra aventura: Onum. Esta compariia —originalmente
llamada Signalit— ha desarrollado un SaaS que permite
a las empresas tener un control absoluto sobre sus da-
tos, incluido el analisis y la orquestacién de datos en
tiempo real, la mejora del valor a través de actividades
de enriquecimiento y correlacion. Una de las ventajas
que consigue la herramienta es la optimizacién de cos-
tes gracias a la reduccion de datos innecesarios. El afio

pasado la compafiia levanté fondos por valor de 11,6 mi-
llones de euros en unaronda coliderada por Insight Part-
ners y Kibo Ventures. De la experiencia adquirida en De-
vo y anteriormente como responsable de tecnologia de
Bankinter, Castillo haideado en Onum una solucién que
“cubre la necesidad que tienen las organizaciones de eli-
minar el ruido y el exceso de datos, aumentar la eficien-
ciay reducir costes’, explica el emprendedor. El mercado
de orquestacion de datos esta actualmente valorado en
unos 100.000 millones de ddlares, con un crecimiento
anual previsto del 40%.

Pedro Castillo,
CEOy fundador
& de Onum.

Guillermo
Alény Yago
Montenegro,
fundadores
de Lifeb.

El sector asegurador es uno de los ambitos que mas vo-
lumen de datos genera a partir de sus usuarios. Por ello,
el impulso de tecnologias que analicen correctamente
todo ese volumen de informacién es fundamental para
la transformacion digital del sector y que pueda ofrecer
productos mas personalizados a sus clientes. La ‘insur-
tech'’ Life5, liderada por Guillermo Alén y Yago Monte-
negro, tiene detras distintas tecnologias, entre las que
se encuentra una herramienta de datos que permite co-
nocer las necesidades especificas de sus asegurados.

Life5 quiere alejarse del negocio asegurador tradicio-

El seguro digital y a la medida del usuario

nal: “A través de los servicios de Google Cloud hemos
creado nuestras bases de datos. Absorbemos esta in-
formacién a través de nuestros procesos de extrac-
cion, transformacion y carga. Ademas, tenemos desa-
rrollos internos realizados con otras herramientas, co-
mo Python y JavaScript que nos ayudan en estos obje-
tivos”, explica Guillermo Alén, cofundador de Lifeb. La
propuesta de la ‘start up’ permite la contratacién de
seguros de vida 100% online sin chequeos ni pruebas
médicas previas cubriendo hasta 700 enfermedades
gracias a su tecnologia de suscripcién dinamica.

Analizar el gran consumo al detalle

Modernizar la investigacion del mercado de bienes
de gran consumo en Europa es el objetivo persegui-
do por latecnologia de datos de Algori, una compa-
fifa cofundada por Andrius Juozapaitis que ha lo-
grado reunir a 50.000 compradores semanales pa-
ra su analisis del sector, lo que le permite analizar
uno de cada 400 ‘tickets’ emitidos en los supermer-
cados esparioles. “Todo parte del manejo de una
gran cantidad de datos. Gracias al tamafio de la
muestra analizada, Algori cubre productos que re-
presentan alrededor del 90% del valor vendido en

los diez principales distribuidores en Espafia. Esto
significa que nuestra tecnologia cubre marcas y
productos que, hasta ahora, eran ignorados por los
paneles existentes debido a la falta de granularidad
de éstos, especialmente cuando analizaban perio-
dos de tiempo muy cortos, como semanas 0 me-
ses’, sefialan desde la ‘start up’ Esto permite, por
ejemplo, que cualquier ‘retailer’ pueda saber —de
forma unica- su verdadera cuota de mercado real.
Es decir, qué porcentaje de ventas tiene en relacién

con todo lo que se vende en un area determinada.

Equipo fundador
de Algori.

Equipo

de Idoven,

con lker Casillas,
uno de los
inversores

de la compaiiia,
en el centro.

p

La tecnologia por la que apuesta lker Casillas

Desde su creacion en 2018 en Madrid Idoven, el
proyecto liderado por el cardiélogo Manuel Marina,
persigue un objetivo: detectar a tiempo las patolo-
gias del corazén para mejorar la calidad de vida de
los pacientes. Su producto esta basado en tecnolo-
gia de inteligencia artificial y en datos con la que
consigue aportar informacion a los especialistas en
enfermedades cardiacas y que, de este modo, pue-
dan realizar y ofrecer tratamientos mas precisos y
personalizados a sus pacientes. “Nuestra IA, entre-
nada por cardiélogos con los latidos del corazén de

mas de 366.700 pacientes, ayuda a los médicos a
diagnosticar de manera mas eficiente, reduciendo
significativamente el tiempo consumido por el ana-
lisis manual’, detalla Manuel Marina.

Iker Casillas conocid Idoven en sus primeras etapas
y no dudd en apostar por el proyecto y convertirse
en inversor. Posteriormente, Wayra, el ‘hub’ de inno-
vacion de Telefénica, y Pau Gasol también se suma-
ron como inversores de la compafiia, que ya lleva re-
caudados mas de 18 millones de euros en varias
rondas de financiacion.
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LAS RONDAS DE LA SEMANA

ID Finance obtiene 139 millones de euros

La ‘fintech’ espafiola ha obtenido una financiacion estructurada en una ronda liderada por el grupo inversor
i80. Con los recursos captados, la firma espera impulsar su aplicacion de bienestar financiero Plazo.

Nicolas M. Sarriés. Madrid

La fintech espafiola ID Finance aca-
ba de lograr 150 millones de ddlares
(139,7 millones de euros) en unaron-
da de financiacion estructurada lide-
rada por la firma de inversion i80
Group.

Se trata del volumen de financia-
ci6n mas alto captado por la compa-
fiia en su historia, segiin sefialan
fuentes de ID Finance, que afiaden
que los recursos captados se destina-
ran a acelerar la expansion de Plazo,
la aplicacion digital de bienestar fi-
nanciero desarrollada por la fintech.
“Esta financiacién no es sélo un re-
conocimiento de nuestros logros pa-
sados, sino un puente hacia nuestras
aspiraciones futuras”, ha senalado
Boris Batine, cofundador de la com-
paiiia. El plan de los responsables de
la fintech es seguir invirtiendo en in-
novacion y extender la app de Plazo
por nuevos mercados.

Desde su creacion en Espaifia en
2021, Plazo ha experimentado un
fuerte crecimiento, sumando
190.000 clientes desde entonces. La
financiacion captada en esta ultima
ronda “ofrece inmediatamente a
Plazo la oportunidad de escalar al si-

Telefonica
invierte
en Mitiga

M? José G. Serranillos. Madrid
Telefénica invierte un millon de
euros en Mitiga Solutions, compa-
fifa que combina la ciencia climati-
ca mas puntera, la IA y la computa-
cion de alto rendimiento para ayu-
dar a sus clientes a entender su ex-
posicion al riesgo climatico. La fir-
ma, liderada por Alejandro Marti,
puede predecir riesgos naturales
como inundaciones, incendios o
tormentas. Telefonica se introduce
asi en el sector climate risk (riesgos
del clima).

El namero de catastrofes provo-
cadas por el cambio climatico ha
aumentado cinco veces en los ulti-
mos 50 afios, implicando enormes
pérdidas de activos, la normativa
estainstando cada vez mas alas em-
presas de la Unién Europea y Esta-
dos Unidos a incluir informacion
sobre el riesgo climatico que conlle-
van. Mitiga Solutions ha creado
EarthScan, una plataforma de ges-
tién de riesgos climaticos para cal-
cular el impacto de las catastrofes
de temperaturas extremas, incen-
diosy precipitaciones.

guiente nivel”, opina Tamir Saeed,
socio director de la gestora Kings-
way Capital, accionista de la fintech.

ID Finance registro unos ingresos
de 180 millones de euros a nivel con-
solidado en 2023, alcanzando un be-
neficio neto de 7,1 millones de euros,
lo que supone un incremento intera-
nual del 13%, segtin informa la com-
pafiia. La division espaiiola de la
compaiiia sigue siendo el principal

motor de beneficios, con una emi-
sion de nuevos préstamos que alcan-
z6los 266 millones de euros en 2023,
unos ingresos de 124 millones de eu-
ros y un beneficio neto de 12,5 millo-
nes de euros.

El negocio en Esparia de créditos
al consumo contintia consolidando
la posicion de liderazgo del negocio,
con un esfuerzo continuo en la cali-
dad del servicio a los clientes y gene-

Boris Batin

y Alexander
Dunaev,
cofundadores
de ID Finance

rando una rentabilidad sobre recur-
sos propios del 56,1%.

Por su parte, Peter Frank, director
general, anade que “en 80 Group es-
tamos encantados del acuerdo con
ID Finance, lider del mercado en fin-
tech de consumo, para ampliar suba-
se de clientes y su oferta de produc-
tos. La empresa ocupa una posicion
privilegiada para conquistar un es-
pacio importante en el mercado de

los servicios financieros gracias a la
combinacion de acceso al capital y
herramientas y servicios de bienes-
tar financiero.”

‘Plazo’ como prioridad

En 2023 la compania ya recaudo
fondos por valor de 30 millones de
euros que tenia igualmente el objeti-
vo de impulsar su app Plazo, cuya
clave es facilitar un control pleno del
dinero de los usuarios en el dia a dia.
En aquella ocasion la operacion fue
liderada por la gestora de fondos bri-
tanica Kingsway Capital.

La transaccion requiri6 del visto
bueno del Consejo de Ministros
—por parte de la Junta de Inversio-
nes Exteriores- al tratarse de una in-
version de una compariia extranjera.
Asi, se cumplio con el procedimiento
habitual en el caso de este tipo de
transacciones, segun la legislacion
espafiola. Una parte de la operacion
se compuso de una adquisicion de
participaciones de los inversores ini-
ciales de ID Finance. La segunda
parte se concretd en una aportacion
de capital adicional por parte de
Kingsway Capital que se efectud en
forma de préstamo convertible.

Moira Capital lidera una ronda de
12 millones de euros en Luda Partners

M? José G. Serranillos. Madrid

La firma de inversion de capital pri-
vado Moira Capital Partners, presi-
dida por Javier Loizaga, lidera una
ronda de inversion de 12 millones de
euros en Luda Partners, la red digital
de farmacias que cuenta con mas de
3.500 boticas interconectadas en
tiempo real en todo el pais.

El proyecto fue creado en 2017 por
Luis Martin y Daniel de Carvajal, y
en 2021 se incorporo6 a la compatiia
el emprendedor en serie Marcos Al-
ves, fundador de start up como The
Fork (anteriormente, E1Tenedor).

Esta operacion cuenta, ademas,
conel apoyo del Centro parael Desa-
rrollo Tecnoldgico y la Innovacion
(CDTI), dependiente del Ministerio
de Ciencia e Innovacion, y la partici-
pacion de Crea Inversion, firma de
asesoramiento especializada en fu-
siones y adquisiciones.

Este compromiso financiero res-
palda el crecimiento y el desarrollo
de la compaiiia que pone su foco en
impulsar la digitalizacion de las far-
macias espariolas y hacer asi mas efi-
ciente la localizaciéon de medica-

mentos para los pacientes. Se trata
de una de las soluciones tecnoldgicas
mas innovadoras y utiles para el sec-
tor farmacéutico. Tras esta inver-
sion, Luda podra seguir impulsando
su negocio y llegar a mas niimero de
farmacias.

Con esta inversion Moira Capital
pone en valor el emprendimiento y
la puesta en marcha de novedosas
iniciativas tecnoldgicas, al tiempo
que demuestra su confianza en el
potencial de Luda Partners para ge-
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| aderecha,
Marcos Alves,
Luis Martin

y Daniel

de Carvajal.

nerar un impacto positivo en lasalud
delos espanoles.

Gracias alatecnologia de Luda, las
farmacias han conseguido ayudar a
mas de 280.000 pacientes que se en-
cuentran con dificultades para loca-
lizar los medicamentos necesarios
para sus tratamientos. Ademas, ha
facilitado el proceso de digitaliza-
cién de las farmacias mediante nue-
vas soluciones para incrementar sus
ventas online de productos de para-
farmacia.

Sebastian Cerezo, socio de Moira
Capital, asegura que “una vez mas,
mostramos nuestro compromiso
con la innovacion en sectores tradi-
cionales. Estamos convencidos de
que la contribucién de Luda Part-
ners a la digitalizacion de un negocio
clave para la sanidad, como es el far-
macéutico, estd mejorandolavidade
muchas personas”.

Por su parte, Daniel de Carvajal,
cofundador de Luda Partners, resal-
ta el valor de “haber culminado con
éxito esta inversion por diversos mo-
tivos. El fundamental es la calidad de
nuestros socios, quienes han visto la
labor y las métricas de la compania.
Es un hecho que nos valida y aporta
muchisimo valor afiadido a una
compaiiia en la que los accionistas
son los propios farmacéuticos”.

Esta inversion fortalece ain mas a
Luda y posibilita su progresivo desa-
rrollo de la tecnologia mas puntera,
eficiente y sostenible al servicio de las
farmacias que operan en red. En este
sentido, la compafiia contintia traba-
jando para perfeccionar su producto,
haciéndolo més robustoy preciso.



7 Expansion
Lunes 1272724 NLU{RIY

Eric Galian. Barcelona

Heura Foods, una de las principales
empresas espafiolas de alternativas
vegetales a la carne, ha cerrado una
ronda de financiacion de serie B de
40 millones de euros, 1a cifra mas al-
tarecaudada por unastart up en esta
categoria en el iltimo afio.

La operacion ha sido liderada por
un grupo de empresas y fondos de
capital riesgo vinculados a la indus-
tria alimentaria y a los productos ve-
ganos. Esta “coalicion estratégica”,
como la define Heura, la encabeza
Upfield, la compania holandesa due-
fia de la marca de margarina Flora y
de otros alimentos para untar.
Upfield también explota la ensefia
de quesos vegetales Violife, una de
las mas comercializadas en Europa.
La ronda se ha estructurado en dos
tramos. El primero consiste en la
conversion en acciones de una deu-
da de 17 millones que la compania
suseribid con el fondo Unovis Asset
Management e inversores de la pla-
taforma Crowdcube.

El segundo intervalo, de 23 millo-
nes en equity, ha sido capitaneado
por Upfield y ha contado con la par-
ticipacion del fondo aleman Euro-
pean Circular Bioeconomy Fund
(ECBF), especializado en bioecono-
miay con 300 millones para invertir,
v el pequefio vehiculo belga New-

M

tree Impact, que respalda iniciativas
de descarbonizacion y cuidado del
medio ambiente,

La entrada de estos inversores ha
supuesto la configuracion de un
nuevo consejo del que forman parte
Marc Coloma, cofundadory CEO de
Heura; Cristina Roig, directora ge-
neral de la firma; Caroline Cormier,
consejera en nombre de Upfield;
Kim Anders Odhner, representante
de Unovis, y Andy Weston-Webb,
experto en gran consumo y conseje-
ro independiente, Marie Asano, so-

Wolo cierra una ronda
de 1,5 millones para
crecer en alquileres

Eric Galian. Barcelona

Wolo, una plataforma de gestion de
alquileres de larga duracion con sede
en Barcelona, ha cerrado una ronda
de 1,5 millones de euros con el objeti-
vo de acelerar su negocio.

La operacion ha estado liderada
por Inderhabs, un vehiculo de inver-
sion de la familia Botet, expropieta-
ria de Caprabo; Farside Ventures, el
venture builder fundado por Rafael
Garcia-Escarré, Marc Borrell, Jordi
Priu, Oriol Relats y Guillermo Brio-
nes; la firma de servicios de inver-
sion GVC Gaesco, y Relats.

También han participado Metral,
Reto 140 Invest, Dozen Invest-
ments, Burri 2002 y el inversor pri-
vado Javier Darriba. “Un tercio de la
ronda ha sido participada por socios
actuales en vista del buen desarrollo,
crecimiento y resultados del ultimo
aiio”, explica Oriol Sanleandro, con-
sejero delegado de Wolo. “Estos in-

versores conocen bien el sector, en-
tienden y valoran la estrategia que
estamos siguiendo y premian los re-
sultados de la compania acudiendo a
las ampliaciones de capital”, indica.
Con los fondos recaudados, la em-
presa quiere superar los 100.000 al-
quileres bajo gestion en los proximos
cinco afios, impulsar el desarrollo
tecnoldgico de su plataforma, intro-
ducir nuevas lineas de negocio v ser-
vicios y duplicar la plantilla actual.

La propuesta de valor de Wolo es
ofrecer un proceso de alquiler agil,
sencillo y seguro. La firma, fundada
por Oriol Sanleandro, Ana Gallego,
Jordi Cucalay Alberto Dahl, asegura
que en 2023 duplic6 su cifra de nego-
cio, “en un afio en el que la mayoria
de competidores han sufrido gran-
des pérdidas por las convulsiones
que ha sufrido el mercado”. Wolo ha
concretado mas de 2.000 alquileres
en los ultimos dos afios.
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arc Coloma y Bernat Afiafios, cofundadores de Heura Foods.

cia de ECBF, asistira a las reuniones
como observadora.

Bernat Ananos, el otro cofunda-
dor de Heura, ha dejado el 6rgano de
gobierno, aunque mantiene sus fun-
ciones ejecutivas. También ha salido
Alessio d’Antino, representante de
Fordward Fooding, un fondo que ya
era accionista de Heura pero que no
haacudido alanuevaronda.

Con los fondos recaudados, laem-
presa confia en alcanzar mas rapido
la rentabilidad. “Queremos ser ren-
tables en el primer semestre de

2025; en Espafia ya ganamos dine-
ro”, asegura Marc Coloma.

Patentes tecnoldgicas
Laempresa también cuenta con am-
pliar su cartera de patentes tecnolo-
gicas para disminuir las barreras de
entrada a la carne vegetal, un seg-
mento que entrd con mucha fuerza
en los supermercados pero que se ha
deshinchado al convertirse en una
categoria de consuino esporadico y
que provoca recelo en muchos con-
sumidores por su alto contenido en
aditivos. Consciente de ello, Heura
presento el pasado abril una patente
que mejora los valores nutricionales
de sus productos y que puede apli-
carse en alternativas vegetales de
charcuteria, licteos y filetes de carne
y pescado. Esta tecnologia se ha utili-
zado para lanzar una gama de lon-
chasestilo York que yaes el producto
de mayor rotacion por tienda y dia
delamarca.

La start up ha comenzado a nego-
ciar con empresas del sector alimen-
tario paralicenciar esta tecnologia, lo
que le podria abrir una nueva fuente
de ingresos.

Heura, fundada en Barcelona en
2017, cuenta con Espaiia, Reino Uni-
do, Francia e Italia como principales
mercados y esta presente en 22.000
puntos de venta de 20 paises.

La firma de cascos
NZI Helmets
capta 2,4 millones

M? José G. Serranillos. Madrid

Desde Yecla (Murcia) la firma NZI
Helmets ha logrado posicionarse en
el mundo de las motos con sus cas-
cos de tltima generacion. Jorge Lo-
renzo, Alex Crivillé y Alvaro Bautista
son algunos deportistas que han
competido en distintos mundiales
de motociclismo con los cascos de
NZI Helmets. Ahora, la compaiiia
murciana podra dar un nuevo acele-
ron a su negocio gracias a los 2,4 mi-
llones de euros conseguidos en su se-
gunda ronda de financiacion, en la
que ha participado el inversor saudi
Alhelayel Abdulrahman Abdullah, a
través de la empresa Inmoinvest
ARH SL, que ha adquirido el 13% de
la compaiiia y pasard a formar parte
del Consejo de Administracion.

La compaiiia, fundada por Naza-
rio Ibafez, se esta preparando para
dar su salto a bolsa en el BME, pre-
vista para antes del verano. Segiin

explican desde la compaiiia antes de
su desembarco bursitil, espera lo-
grar 4,2 millones de euros, de los que
va ha recaudado mas del 70%. En
2023 la compaiiia ya consiguio fon-
dos por valor de 700.000 euros,
“suscritos esencialmente entre per-
sonas cercanas a la marca”, sefialan
desde NZI Helmets.

La compania ha fabricado ya mas
de 21 millones de cascos que ha dis-
tribuido en mas de 40 paises. En
2022 cerroel ejercicio con una factu-
racion proxima a los 6 millones de
euros y un Ebitda de 422.000 euros,
vendiendo 248.549 de cascos, un
32% de los cuales fueron vendidos
en Espaiia y el 68% en el resto del
mundo. NZI Helmets ha basado su
crecimiento y esfuerzos en la inno-
vacion y el disefio vanguardista en la
fabricacion de cascos dotados con
las maximas garantias de proteccion
paralos deportistas.

EMPRENDIMIENTO

Las ‘start up
del IESE’
captan 13.500
millones

en 25 anos

Tino Fernandez. Madrid

Las empresas fundadas por la co-
munidad de IESE Business School
han creado 102.800 puestos de tra-
bajo en el mundo y han recaudado
14.500 millones de dolares (13.500
millones de euros) en capital en po-
co mas de un cuarto de siglo, inclu-
vendo tres unicornios como Lazada
Group, una plataforma de ecom-
merce que opera en Indonesia, Ma-
lasia, Vietnam, Filipinas, Tailandia y
Singapur; el marketplace de objetos
de segunda mano Letgo; y Travel-
Perk, el unicornio espafiol de ges-
tion de viajes paraempresas que a fi-
nales de enero cerro la primera me-
garronda de 2024 al captar 95 millo-
nes de euros en una ronda liderada
por SoftBank.

Los datos de recaudacion y de
creacion de puestos de trabajo se
desprenden del tltimo informe de
impacto del Entrepreneurship and
Innovation Center del IESE.

Por lo que se refiere a los empleos,
éstos han sido creados por empren-
dedores formados en programas o
iniciativas del IESE en los cinco con-
tinentes, mientras que los 13.500 mi-
llones de euros han sido recaudados
por companias fundadas por alum-
nos o antiguos alumnos del IESE. Se
ha contabilizado alrededor del 6%,
algunas de las mas grandes, desde
1998.

El informe concluye ademsas que
el 30 % de los alumnos del IESE ini-
cia una empresa durante los cinco
afnos siguientes a su graduacion.
Unos 1.400 alumnos del TESE son
apoyados cada afio por el ecosistema
emprendedor de la escuela.

Franz Heukamp, director general
del IESE, explica que el emprendi-
miento es parte de la mision de esta
escuela de negocios, cuyo objetivo
es “formar lideres que aspiren a te-
ner un impacto profundo, positivo y
duradero sobre las personas, las em-
presasy lasociedad a través de su ex-
celencia profesional, integridad y es-
piritu de servicio. Los emprendedo-
res exitosos, aquellos con un verda-
dero sentido de proposito, brindan
un gran servicioa lasociedad”.

Elinforme, que mide parte del im-
pacto de las actividades de empren-
dimiento del IESE, también hace un
seguimiento del progreso en sus ob-
jetivos sociales, alineados con tres
Objetivos de Desarrollo Sostenible
de la ONU ~Trabajo decente y creci-
miento econdmico, logrado en un
65%; Alianzas para lograr los objeti-
vos, conseguido en un 40%; e Indus-
tria, innovacion e infraestructura,
que, segun el informe, se ha cumpli-
doenun 55%.
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