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Energia: Ribera tendra todo
el poder con la nueva CN E

La ministra para la Transi-
cién Ecoldgica, Teresa Ribe-
ra, asumira el control de la
nueva Comision Nacional de
la Energia (CNE), un organis-
mo que se desgajara de la
CNMC. Riberasupervisarala
marcha de las empresas
energéticas y controlara to-
dos los movimientos corpo-
rativos, como la prevista se-
gregacion de Naturgy. P3

Bruselas da luz
verde a la fusion
Orange-MasMovil

Luz verde definitiva a la inte-
gracion de Orange y MasMo-
vil, la operacion corporativa
mas importante en la historia
de las telecomunicaciones es-
pafolas. La nueva compania
tendra una valoracion de
18.600 millones y sera lider en
numero de clientes con mas
de 30 millones de usuarios
méviles y 7,35 millones de
banda ancha fija. PS/LA LLAVE
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Meinrad Spenger CEO de MasMovil, sera el primer ejecutivo de la compariia fruto de la fusion.
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Editorial

Cuentas populistas para
salvar la crisis politica

anchez no se da por vencido en su intento de aprobar los

Presupuestos del Estado para 2024 pese a las desavenen-

cias con sus socios politicos. La negociacion con Junts pa-
ra desencallar laley de amnistia que fue rechazada por la mayo-
ria del Congreso el pasado 30 de enero no esta dando frutos y ha
obligado al PSOE a solicitar una prorroga de quince dias del pla-
70 maximo para que la Comision de Justicia vuelva a aprobar el
dictamen de lanormay pueda someterse de nuevo a votacion en
el Pleno. En paralelo, Sumar le reclama una reunion urgente de
la comision bipartita incluida en el acuerdo de coalicion para ex-
poner lo que considera una cadena de agravios desde la parte so-
cialista del Ejecutivo: el acuerdo con el partido de Puigdemont
para ceder a Catalufia las competencias en materia migratoria,
los anuncios de ampliacion del puerto de Valencia y del aero-
puerto de Madrid y, la mas reciente, la aprobacion de nuevos
avales del ICO para la compra de vivienda por menores de 35
afios. Todas estas medidas han sido criticadas abiertamente por
los portavoces de la formacion que lidera la vicepresidenta se-
gunda, Yolanda Diaz. Conscien-
te del malestar de su socio de go-

bierno y de la acuciante necesi- La, deb"'da_d de

dad de logros politicos con los Sanchez dispara Ia_
que recuperar el favor del elec- factura de sus socios
torado después del severo vara-  para dar su apoyo

palo sufrido tanto por el PSOE
como por Sumar en las eleccio-
nes gallegas del domingo, San-
chez planea utilizar los Presupuestos como palanca para colmar
las demandas radicales de sus aliados y de parte de la militancia
socialista. Por eso, la vicepresidenta primera y ministra de Ha-
cienda, ademas de niimero dos del PSOE, Maria Jestis Montero,
anticipo ayer que el proyecto presupuestario que planea remitir
alas Cortes incluira la conversion en permanentes de los grava-
menes temporales a los ingresos extraordinarios de compariias
energéticas y entidades financieras. Se trata de una reforma lar-
gamente reclamada por Sumar junto a otras formaciones radi-
cales como los partidos separatistas, que a su vez exigen la trans-
ferencia inmediata de su recaudacion a la Generalitat catalana.
El partido de Diaz urge también a la parte socialista del Ejecuti-
vo a publicar el indice de precios del alquiler que permita limi-
tarlos en las zonas tensionadas, asi como restringir los vuelos de
corta duracion. La evidente debilidad politica de Sanchez, cons-
tatada en las urnas el 18-F, dispara la factura que le van a girar
sus aliados extremistas para dar su aval alas Cuentas Publicas.

Puigdemont eleva
su 6rdago a Sanchez

M ientras el PSOE prosigue con su vergonzante cortejo a

a los Presupuestos

Junts para que permita la aprobacion en segunda lectu-

rade laley de amnistia, el partido de Puigdemont eleva
el 6rdago a Sanchez. La Mesa del Parlamento catalan admiti6 a
tramite ayer con los votos de Junts y los antisistema de la CUPy
gracias también ala abstencion de ERC, unainiciativa legislativa
popular (avalada con firmas de ciudadanos particulares) que re-
clama una declaracion de independencia de Catalufia por parte
de la Camara regional. Un gesto que va mas alla de la deferencia
hacia los promotores del texto, como sucede de forma habitual
cuando se presenta una iniciativa de este tipo, aunque finalmen-
te los grupos parlamentarios la rechacen. El significativo voto a
favor de lamisma por parte de Junts, en contraste con la absten-
cion de ERC y el rechazo de los dos miembros del PSC en el 6r-
gano rector del Parlamento catalan, constituye un nuevo desafio
a Sanchez de los independentistas encabezados por el fugado
expresidente de la Generalitat catalana. Fue Puigdemont quien
proclamé en la infausta sesion del 10 de octubre de 2017 una de-
claracion de independencia de esta comunidad auténoma, para
acto seguido anunciar que la dejaba en suspenso como manera
de presionar al entonces Gobierno de Mariano Rajoy para que
aceptara el resultado favorable a la secesion del fraudulento re-
feréndum separatista del 1-O. En vez de reprobar la treta intimi-
dante de Junts, la portavoz del Ejecutivo, Pilar Alegria, reafirmé
el compromiso de éste con la ley de amnistia para Puigdemont,
evidenciando asiun indigno servilismo hacia el lider de Junts.

Lallave

Orange y MasMovil: buenas noticias

Laaprobacion por parte de laComi-
sion Europea de la fusion de Orange
y MasMovil es una buena noticia pa-
ra el sector espafiol de telecos. Se va
acrear un gran grupo, con un tama-
flo muy importante (30 millones de
lineas mévilesy 7,35 millones de ac-
cesos de banda ancha fija). Lacom-
paniia resultante superara en volu-
men de clientes a Movistar, aunque
ésta seguira siendo lider en ingresos
y ebitda. El hecho de que el grupo fu-
sionado tenga tamario va a permitir
que se genere la escala suficiente co-
mo para que pueda seguir invirtien-
do masivamente. Ademas, Orange
pretende tomar el control de lafu-
sion cuando pueda hacerlo, en el
marco de una OPV que se puede lan-
zar a partir del segundo afio del cie-
rre de la operacion, o sea, para abril
de 2026.Y eso también es buena se-
fial, porque se trata de un grupo in-
dustrial, con vocacion de permanen-
ciay parael que Esparia ser, con
gran diferencia, su segundo merca-
do mas importante del mundo tras
Francia. Orange ya ha dado mues-
tras de que su apuesta espafiola es
muy seria, con el despliegue de una
amplisima red de fibra optica (17 mi-
llones de hogares, lasegunda trasla
de 28 millones de hogares de Telefo-
nica) y de una importante red mévil.
Contodo, lared de 5G de Orange se
estd quedando atrasadarespectoala
de Movistar, especialmente en las
bandas mas estratégicas, las de 3,5

GHz, que son las que van a asegurar
la capacidad de la nueva tecnologia.
Y ahi debe acelerar. El principal per-
judicado por la fusion sera Telefoni-
ca, que perdera buena parte de los
ingresos mayoristas que ahorale
proporciona Digi. Y tendra un com-
petidor que le pondralas cosas mas
dificiles en el mercado de empresas
y grandes cuentas e incluso podra
competir por los derechos del futbol.
A cambio, lograra una desregulacion
mas amplia que le dara mas agilidad
comercial. Ademas, el cierre de esta
integracion dara salidaa muchas
otras operaciones de fusionesy ad-
quisiciones, de menor tamario, que
han estado embalsadas ala espera
—larguisima- de esta aprobacion.

El automovil
sube el tono

Se ha producido un cambio, aunque
leve, en el tono del lobby del automo-
vilen los mensajes que lanza alos go-
biernos espariol y europeo. Las pa-
tronales del motor siempre han
mantenido un talante conciliador
con los reguladores alahora de plan-
tear sus peticiones, pero insistiendo
enlanecesidad de tomar medidas si
no se quiere perder la competitivi-
dad de un sector que representamas
del 8% del PIB espariol. Sin embar-
go, coincidiendo con la participacion

Grifols resiste el nuevo
ataque de Gotham

Grifols vivio ayer dos jornadas
bursétiles en una. Arranco el dia
conuna caida de la cotizacion del
7,25% como consecuencia de un
nuevo informe del inversor bajis-
ta Gotham City Research, en el
que éste pedia explicaciones so-
bre hasta siete cuestiones relati-
vas a las relaciones entre Grifols
y el accionista Scranton Enterpri-
ses. Lasegunda parte de lajorna-
dase inici6 tras el comunicado de
lacompaiifaala CNMV enel que
catalogaba las insinuaciones de
Gotham de “maliciosas, falsas y
engafiosas”, sefialando que el
nuevo ataque de Gotham persi-
gue el objetivo de desestabilizar la
empresay generar dudas en los
inversores institucionales. En su
breve y contundente nota Grifols
despacho las cuestiones plantea-
das sefialando que ya habian sido
abordadas por lacompania. A
partir de ahi la cotizacion dio la
vuelta, llegandose a disparar hasta
un11,7% para cerrar el dia con
unaleve caida. En su informe Go-
tham valora positivamente la de-
cision de Grifols de nombrar co-
mo CEO a Nacho Abia, asi como
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lasalida de la familia de los pues-
tos ejecutivos, admitiendo con
ellounamejoraen las practicas de
gobierno corporativo. E129 de fe-
brero Grifols presentara los resul-
tados relativos a 2023 y dispondra
de una excelente oportunidad pa-
radisipar las dudas planteadas
por Gotham. Entretanto, y desde
el minimo de la cotizacion en ene-
ro tras el anterior informe de Go-
tham, la cotizacion de la compa-
fifa harecuperado un 36%.

del presidente del Gobierno, Pedro
Sanchez, en el IV Foro Anfac, el pre-
sidente de la patronal espafiola,
Wayne Griffiths, y el presidente de
la patronal europea Acea, Lucade
Meo, endurecieron el tono de sus re-
clamaciones al Gobierno, aunque sin
alzarlavoz, siendo mas taxativos y
apremiantes. Griffiths, que se decla-
raun eterno optimista, afirmo sen-
tirse preocupado por la situaciéon del
sector sino se toman medidas “va-
lientes” por parte del Gobierno y lle-
goincluso a criticar la actitud de al-
gunos ministros del Ejecutivo actual
porir en contra del coche privado
ytambién del eléctrico. En el caso

de De Meo, las criticas tuvieron un
enfoque mas europeoy se permitio
incluso hacer una metifora musical,
ya que asegur6 que Europa esta
bailando chachacha mientras que
EEUUy China disparan con bazuca
en lo que refiere al apoyo econdémico
alvehiculo eléctrico y alos fabrican-
teslocales. Sanchez harecogido el
guante de este nuevo tono del sector
y negociara nuevas ayudas al coche
eléctrico.

BHP se mantiene
fuerte pese al niquel

Laangloaustraliana BHP es lama-
yor minera del mundo ylider en ca-
pitalizacion bursatil del sector, con
136.000 millones de euros, muy por
delante de labritanica Rio Tinto, con
101.000 millones de euros. En su pri-
mer semestre a 31 de diciembre,
BHP tuvo ingresos de 27.232 millo-
nes de délares (+6%), impactados
positivamente por lasubida de los
precios del mineral de hierroy del
cobrey por la contribucion de dos
nuevas minas, y negativamente por
lacaida del 65% en el precio del car-
bény el niquel. El ebitda subi6 un
5%, hasta13.875 millones, y el bene-
ficio operativo se mantuvo estable,
aunque el resultado neto cay6 un
86%, hasta 927 millones por dos
ajustes: 2.500 millones por Nickel
Westy 3.200 millones tras la conde-
napor el desastre de unamina en
Brasil en 2015. Las perspectivas del
sector son en general positivas y en
el futuro inmediato BHP anticipa
que China e India seguiran siendo
fuentes de demanda estable paralas
materias primas. A mas largo plazo,
considera que el crecimiento demo-
grafico, el aumento del nivel de vida
ylasinfraestructuras necesarias pa-
rala descarbonizacién mundial im-
pulsaran lademanda de acero, meta-
lesno férreosy fertilizantes. En el
primer semestre, la rentabilidad
ROCE del grupo bajé aun mas que
digno 26,4% desde el 28,8% de todo
2023yel 48,7% de 2022,y evidencia
lafortaleza de BHP en la fase valle
del ciclo que afectaal carbony al ni-
quel. En suma, buenos resultados
después de un trienio muy positivo.
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El Gobierno otorgaa Ribera poder
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PODRA FRENAR EL ‘SPIN OFF DE NATURGY/ |a ministra para la Transicion Ecoldgica tendra todo el poder para
controlar al sector energético, sus multimillonarios excedentes de caja y todo movimiento corporativo.

Miguel A. Patifio. Madrid

El Ministerio de Transicion
Ecoldgica, a través de lanueva
Comision Nacional de Ener-
gia (CNE), va a tener enorme
poder para controlar a todo el
sector energético, hasta el
punto de poder bloquear ope-
raciones que no sean de su
agrado. Por ejemplo, la esci-
sion (spin off) de Naturgy en
dos empresas, una con activos
regulados y otra para activos
no regulados.

También podra castigar,
con menos retribucion, a las
energéticas que no sigan sus
directrices en cuanto a descar-
bonizacion. Incluso podra
manejar a su antojo el sistema
de liquidaciones del sistema
eléctrico y gasista (la caja del
sector), donde se saldan pagos
e ingresos de las empresas,
unaenorme hucha que mueve
mas de 20.000 millones de eu-
ros al afio.

Asi se desprende del ante-
proyecto de ley para creacion
de la CNE, que fue aprobado
ayer por el consejo de minis-
tros y al que ha tenido acceso
EXPANSION.

Segtin el anteproyecto, la
CNE se desgaja de la actual
Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia
(CNMC), presidida por Cani
Fernandez. Pero en lugar de
estar adscrita al Ministerio de
Economia, Comercio y Em-
presa, como la CNMC, la nue-
va CNE lo estara al Ministerio
de Transicion Ecologica, a cu-
yo frente esta Teresa Ribera,
vicepresidenta tercera del Go-
bierno.

Poder paravetar

Ribera, muy critica con el spin
off de Naturgy, y abiertamente
en contra de esa operacion,
adquiere asi todo el poder pa-
ravetarla.

Tal como explico ayer el
propio ministerio, “en el caso
de la supervision de las tomas
de participaciones empresa-
riales en el sector energético”
[v por extension otros movi-
mientos corporativos| “la
CNE se encargara de instruir
el expediente y de hacer una
propuesta al Ministerio de
Transicion Ecologica, mien-
tras que éste resolvera y fijara
las condiciones que considere
oportunas”.

Hasta ahora la normativa
daba potestad a la CNMC pa-

MENOS DINERO

El Gobierno podra
penalizar a empresas
como |berdrola,
Endesa o EDP si
ralentizan o impiden
el despliegue de
instalaciones de
autoconsumo o elec-
trolineras de otros
grupos pagandoles
menos dinero por
sus redes.

Ribera asume poder
para decidir sobre
movimientos
corporativos y para
imponer condiciones

ra establecer las condiciones
en las tomas de participacio-
nes. Segun el anteproyecto,
ahora “se ubica la resolucion
[de los expedientes sobre par-
ticipaciones empresariales en
el sector] con la adopcién de
condiciones, en su caso, en el
Ministerio, en tanto que las
materias de seguridad y orden
publico, que son las afectadas
por la presente cuestion, cons-
tituyen un ambito de compe-
tencia gubernamental de pri-
mer orden”.

Articulo©

Ahora, alaCNE solo le corres-
ponde “supervisar el cumpli-
miento de las condiciones que
sean impuestas por el Minis-
terio para la Transicion Ecolo-
gica y el Reto Demografico”
dice uno de los apartados del
articulo 9 del anteproyecto.

No es el inico nuevo poder
que adquiere Transicion Eco-
logica. El ministerio podra
modular a su antojo la retribu-
cion a empresas como
Iberdrola, Endesa o EDP
(propietarias de redes de dis-
tribucion eléctrica) en funcion
de si siguen o no sus proyectos
de descarbonizacion.

Por ejemplo, podra “penali-
zar” a las eléctricas que a su
juicio ralenticen “los expe-
dientes de conexion de nue-
vos puntos de recarga para
vehiculos eléctricos o nuevos
sistemas de autoconsumo”. O
por el contrario, se les podra
“incentivar” si favorecen esos
desarrollos. Transicion Ecolo-

£
L
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Teresa Ribera, vicepresidenta tercera del Gobierno y ministra para la Transicion Ecolégica, ayer.

La sede estara en Madrid y el
consejo lo propondra Ribera

Miguel A. Patifio. Madrid

El punto 3 del articulo 2 del
anteproyecto de Ley de
creacion de la Comision
Nacional de la Energia
(CNE) establece que este
organismo “tendra su sede
principal en Madrid”.

No obstante, anade, “el
real decreto por el que se
apruebe su Estatuto Orga-
nico podra prever la exis-
tencia de otras sedes”. Para
ello, habra una “comision
consultiva”. La eleccion de
las sedes “se realizara si-
guiendo un procedimiento
transparente, abierto y
competitivo y conforme a
los criterios de eleccion de
cada sede publicados por la

gica también podra controlar
el sistema de liquidaciones del
sistema eléctrico y gasista (la
caja del sector), donde se sal-
dan pagos e ingresos de las
empresas, y que mueve mas de
20.000 millones de euros al
ano.

;Como? El anteproyecto
contempla la creacion de lo
que ha denominado Fondo
para la Gestion Economico-
Financiera de las Liquidacio-
nes del Sector Eléctrico y del

comision consultiva para la
determinacion de sedes y
previstos segun las caracte-
risticas de laentidad”.

El anteproyecto también
establece que el consejo de
la CNE estard “integrado
por siete miembros, que
tendran consideracion de
altos cargos: el presidente,
con rango de secretario de
Estado, el vicepresidente y
cinco consejeros”.

“Los miembros del con-
sejo y entre ellos el presi-
dente, seran nombrados
por el Gobierno, mediante
real decreto, a propuesta de
la persona titular del Minis-
terio para la Transicion
Ecologica y el Reto Demo-

Sector del Gas (FGLSEG),
“para gestionar los ingresos y
pagos correspondientes a las
liquidaciones de peajes, car-
g0s, canones, precios y retri-
buciones reguladas de los sec-
tores eléctrico y gasista, asi co-

Se podra “penalizar”
a Endesa e Iberdrola
con menos dinero si
frenan electrolineras
o autoconsumo

grafico, entre personas de
reconocido prestigio y com-
petencia profesional en el
ambito de actuacion de la
Comision, con una expe-
riencia minima de 7 afos en
el disefio y gestion de politi-
cas publicas en alguno o va-
rios de los sectores objeto
de supervision, previa com-
parecencia de la persona
propuesta para el cargo an-
te la comision correspon-
diente del Congreso de los
Diputados”, anade.

El mandato de los miem-
bros del consejo “sera de
seis afios sin posibilidad de
reeleccion”. La renovacion
se hard parcialmente “cada
res anos”.

mo las transferencias previs-
tas en los Presupuestos Gene-
rales del Estado para estos sec-
tores”.

Accesoafondos

Estaes lacajadel sector. Enlos
dos tltimos afos ha tenido
enormes superavits, que han
sido aprovechados por el Go-
bierno para reducir el precio
de la luz ajustando peajes a la
baja, en lugar de destinar mas
dinero a liquidar deudas pasa-

Circulares,
peajes y déficits,
las otras armas

El Gobierno presenté

ayer la nueva Comisién
Nacional de Energia (CNE)
como un futuro érgano “de
naturaleza independiente,
con objetivos, funciones,
estructura y presupuesto
propio”. Pero la sombra del
Ministerio de Transicion
Ecolégica le va a perseguir
incluso antes de nacer.
Ayer quedo claro que la
CNE estara no estara
adscrita a Economia, sino
al Ministerio de Transicion
Ecolégica, que va a hacer
un marcaje total. Por
ejemplo, las circulares (la
maxima norma de la CNE)
deben ser remitidas antes
de su aprobacién al
ministerio, que podra
bloquearlas. La CNE podra
fijar la tasa de retribucién
a las instalaciones
eléctricas (peajes) sino
excede de unas cuantias
prefijadas. Si se excede, lo
debe aprobar el ministerio.
A la hora de determinar

si hay o no déficit

en el sector energético
(liquidaciones) la CNE
debera emitir informes

y “realizar los calculos
necesarios en
coordinacién con el
ministerio”. Para su
creacion, la CNE echara
mano inicialmente de los
recursos de la Comisién
Nacional de los Mercados
y la Competencia (CNMC).
“Los ministerios de
Hacienda, Transformacion
Digital y Funcién Publica,
Economia, Comercio

y Empresay parala
Transicién Ecolégica

y el Reto Demografico
determinaran los saldos
de tesoreria y los activos
financieros de la CNMC
que deban incorporarse a
la CNE’", dice la disposicién
adicional segunda del
anteproyecto de ley

para lacreacién de la
Comisién Nacional de
Energia y reconfiguracion
de laCNMC.

das del sistema eléctrico por
los historicos déficits de tarifa
generados hace quince anos.
El Gobierno justifico ayer la
creacion de la nueva CNE (un
organo que va existio entre
1995 y 2013), porque “la emer-
gencia climatica y el proceso
de transicion ecologica exigen
disponer de un regulador y su-
pervisor de los mercados
energeéticos que afiada la des-
carbonizacion a los objetivos y
funciones tradicionales”.
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Opdenergy dejara
de cotizar en Bolsa en
abril tras la opa de Antin por el hidrogeno

P.Bravo/R. Casado. Madrid

La CNMV autoriz6 ayer la
oferta publica de adquisicion
(opa) de 865 millones de eu-
ros de la gestora francesa An-
tin Infrastructure Partners
sobre el 100% del capital del
grupo espariol de energias re-
novables Opdenergy, que de-
jara de cotizar en la Bolsa du-
rante la proxima primavera,
segun el calendario tentativo
delaoperacion.

La oferta estd condicionada
ala aceptacion de al menos el
75% del accionariado del gru-
Ppo, si bien Antin ya supera es-
te porcentaje una vez que In-
dumenta Pueri, el holding fa-
miliar de los Dominguez de
Gor, anunci6 que acudiria ala
opa con su 6%. Previamente,
Antin habia logrado compro-
misos irrevocables con los
fundadores y el consejero de-
legado de la compafiia, que
aglutinan el 71% del capital,
para ser participes de la tran-
saccion.

Con el visto bueno del re-
gulador bursatil, el iltimo tra-
mite que necesitaba Antin,
echa a andar el plazo de acep-
tacion de la opa, que se man-
tendra vigente durante 23 di-
as naturales, hasta el proximo
15 de marzo. Los resultados
de la oferta se publicaran una
semana después y su liquida-
cion se prevé el 26 de marzo.

Fuentes financieras infor-
man de que esta previsto que
acuda a la opa mas del 90%
del capital de Opdenergy. Si
finalmente es asi, el fondo
francés podra ejercer el deno-
minado squeeze out para ex-
cluir de Bolsa el grupo de re-
novables. Este derecho obliga
a los accionistas minoritarios

Esta previsto que

el grupo espaiiol de
renovables abandone
el parqué el préximo
23 de abril

de Opdenergy que no acudan
ala opa a vender sus titulos al
fondo francés al mismo pre-
cio de la oferta, de 5,85 euros
por accion.

El calendario apunta al 19
de abril para la ejercitacion
del squeeze out, que se haria
efectivo el 23 de abril, fecha
en la que Opdenergy abando-
naria el parqué cerca de dos
afos después de haber salido
a Bolsa, el 22 de julio de 2022.

El fondo francés financiara
la operacion integramente
con capital y dejara intacta la
actual estructura de deuda
del grupo de renovables una

La cartera renovables de Opdenergy suma 13.000 MW.

vez que ha obtenido las pre-
ceptivas autorizaciones de los
acreedores por el cambio de
control. Eso si, Antin hard uso
de una linea de crédito de
2.500 millones de euros de la
que dispone el fondo con do-
ce bancos para la liquidar ini-
cialmente la oferta, hasta que
reciba los compromisos nece-
sarios de sus participes.

Preciode la oferta

En el folleto de su opa, Antin
incluye un informe de valora-
cion de Kroll que, utilizando
elmétodo de descuento de los
flujos de caja esperados en el
futuro, valora Opdenergy en-
tre 4,10 eurosy 5,40 euros por
accion, por debajo de los 5,85
euros ofrecidos por Antin. El
documento prevé también
que Opdenergy no dé divi-
dendos para utilizar la cajaen
el crecimiento del grupo.

Antin extiende la renuncia a
los arbitrajes a futuros duefios

P.B./R.C.Madrid
Antin ha extendido la re-
nuncia a interponer arbitra-
jes internacionales contra
Espania a los futuros titula-
res de los parques fotovol-
taicos con ingresos regula-
dos sobre los que el fondo
francés adopto voluntaria-
mente este compromiso.

Se trata de los proyectos
denominados Zafra, Fer-
nandina y Miramundo, que

suman una potencia agrega-
da de 150 megavatios (MW)
sobre los cerca de 13.000
MW que componen la car-
teradel grupo de renovables
espafiol.

El compromiso adoptado
por Antin, en una carta re-
mitida el pasado 18 de enero
al Ministerio de Economia,
establece que “como condi-
cion de cualquier futura
enajenacion o negocio juri-

dico de cualquier clase so-
bre los derechos de cual-
quier controversia, procedi-
miento o causa judicial, que
surjadelaactividad de laso-
ciedad, con relacién a los
proyectos bajo régimen de
retribucion especifico, fren-
te a las autoridades espafio-
las, la subrogacién del ad-
quiriente y/o cualquier titu-
lar de estos derechos a los
compromisos anteriores”.

Enagas sacrifica
dividendo y beneficio

AJUSTE/ El grupo que gestiona los gasoductos se ajusta el
cinturén para invertir 3.000 millones en la nueva energia.

Miguel A. Patifio. Madrid
Enagas, el grupo que gestiona
los grandes gasoductos en Es-
pafia, ha anunciado un fuerte
recorte en el dividendo que
tenia previsto. El objetivo es
destinar recursos de formain-
tensa al desarrollo de infraes-
tructuras de hidrogeno, su
gran apuesta estratégica en
estos momentos. También
ajusta fuertemente su previ-
sion de beneficios.

En concreto, la compaiiia
va a situar el dividendo por
accion al afio en un euro en los
ejercicios 2024, 2025 y 2026,
en lugar de los 1,74 euros que
tenia previstos en su plan es-
tratégico. Este afio pagara los
1,74 euros con cargo a 2023,
tal como tenia previsto.

Con este hachazo a la retri-
bucion al inversor, Enagas lo-
gra retener recursos para las
fuertes inversiones que tiene
previsto realizar para desa-
rrollar infraestructuras de hi-
drégeno, entre ellas, el tubo
submarino que unira Espafia
con Francia a través del Mar
Mediterraneo, conocido con
elnombre de H2Med. Enagas
prevé invertir en hidrogeno
3.200 millones hasta 2030.

Enagas creara una direc-
cion general especializada en
hidrégeno, a cuyo frente si-
tuard a Susana de Pablo, hasta
ahora directora general del
Gestor Técnico del Sistema
Gasista (GTS). A de Pablo la
reemplazara Maria Junco,
hasta ahora directora de ope-
racion del sistema.

Resultados de 2023

Enagas ha alcanzado un be-
neficio neto en 2023 de 342,5
millones de euros. Aunque es
un 8,8% menos que lo que ga-
né en 2022, esa cifra supera
con creces el objetivo que se
habia marcado la compania
para el pasado ejercicio. Pero
todo cambiard a partir de aho-
ra.

Para 2023, Enagas se habia
propuesto alcanzar un bene-
ficio neto en el rango de entre
310 y 320 millones de euros
para un afio marcado por la
alta volatilidad del mercado
energeético.

Elbeneficio neto a cierre de
2023 incluye la plusvalia neta
por el cierre de laventa del ga-
soducto de Morelos, por im-
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Arturo Gonzalo Aizpiri es conse-
jero delegado de Enagas.

Fueradela UE,
todo podra
estar a la venta

Enagas, que prevé invertir
en hidrégeno 3.200
millones hasta 2030,
centrara su estrategia en
proyectos parala
seguridad de suministro
y la descarbonizacién en
Espafia y Europa. Asi
respondi6 ayer Arturo
Gonzalo Aizpiri, consejero
delegado de Enagas, a las
preguntas sobre en qué
activos podria desinvertir
la empresa. A“largo plazo’
todo lo que no sea ese
ambito, “no sera
estratégico”y por lo tanto,
sera susceptible de
ponerse a la venta, dijo,
aunque matizé que “no se
podra alaventa” antes de
tiempo, y si el activo “no
esta maduro’; es decir, no
se dan las condiciones
6ptimas. El activo exterior
estrella en estos
momentos es el grupo
Tallgrass, en EEUU. Enagas
presentara una
actualizacién de su plan
estratégico alo largo de
este afio.

porte de 42,2 millones de eu-
ros, al igual que los beneficios
de 2022 incluian otros ex-
traordinarios que sumaban
47,3 millones, y que se deriva-
ban del deterioro de la filial

Este aiio, Enagas
pagara 1,74 euros por
accion, pero luego el
dividendo se situara
en un euro anual

Tallgrass en EEUU, con un
ajuste negativo de 133,8 millo-
nes de euros, la plusvalia neta
positiva por la venta de
GNLQ en Chile, por 132,1 mi-
llones de euros, y la entrada
de socios en Enagas Renova-
ble, que aportd otros 49 millo-
nes de euros de extraordina-
1ios positivos.

Para el conjunto de 2024, 1a
compaiiia prevé ganar entre
260 millones y 270 millones
de euros, lo que puede llegar a
suponer hasta casi un 25%
menos que lo ganado en 2023.
Todo ello por el esfuerzo in-
versor que le llevara el nego-
cio del hidrogeno.

El total de ingresos de la
compaiia a 31 de diciembre
de 2023 ascendi6 a 919,6 mi-
llones de euros, un 5,2% infe-
rior al registrado en 2022, por
los menores ingresos regula-
dos, que descendieron un
5,7% hasta los 896,6 millones
de euros. La disminucion se
explica por la aplicacion del
marco regulatorio 2021-2026
(-48,1 millones de euros).

El resultado operativo bru-
to (ebitda) del afio 2023 as-
cendid a 780,3 millones de eu-
ros superando el objetivo
anual de 770 millones de eu-
ros. Gracias a la intensifica-
ci6on del Plan de Eficiencia de
la compaiiia, los gastos opera-
tivos recurrentes se mantu-
vieron en linea respecto a
2022.

Montilla y Blanco repiten
Por otra parte, el consejo de
Enagas propondra a la junta
general de accionistas, el 21de
marzo, la renovaciéon como
consejeros independientes
por cuatro afios del exminis-
tro José Blanco y del expresi-
dente de la Generalitat de Ca-
talufia y también exministro
José Montilla. Arturo Gonza-
lo Aizpiri, consejero delegado
de la empresa, nombrado pa-
rael cargo en febrero de 2022,
gan6 2,09 millones de euros
en 2023, un 29,98% mas en su
primer ejercicio completo.



Miércoles 21 febrero 2024 Expansion 5

Orange y MasMovil enfilan su fusion
tras lograr la luz verde de Bruselas

“TELECOSs’/ El nuevo grupo liderara el mercado por clientes y sera el segundo, tras Telefonica, por
ingresos. Estara controlado al 50%, aunque Orange prevé tomar el 51% en el marco de una OPV.

Ignacio del Castillo. Madrid

La Comision Europea (CE)
anuncio ayer la aprobacion
definitiva de la fusion al 50%
entre Orange Espafia y Mas-
Movil, la operacion corporati-
vamas importante en la histo-
ria de las telecomunicaciones
en Espafa, y una de las mas
relevantes de la historia em-
presarial espafiola, ya que
creard una empresa con una
valoracion conjunta de 18.600
millones de euros. La aproba-
cion esta sometida a condicio-
nes o rermedies, que la CE ya
habia aprobado hace unos di-
as.

La fusion se realizara al
50%, de forma que ambos
grupos tengan la misma parti-
cipacion y el consejo sera pa-
ritario, formado por cuatro
consejeros de cada parte.

Lider por clientes

La nueva empresa nacida de
la fusién Orange-MasMovil,
sera, ademas, el lider del sec-
tor en términos de volumen
de clientes, muy por delante
de Telefonica, con mas de 30
millones de clientes moviles
(25,6 millones de clientes de
contrato) y 7,35 millones de
clientes de banda ancha fija
por los 19,9 millones de lineas
moviles (15,2 millones de con-
trato) y los 5,9 millones de li-
neas de banda ancha de Mo-
vistar. Ocupara la segunda
posicion del sector tras Tele-
fonica en cuanto a ingresos,
con unos 7.400 millones de
euros frente a los cerca de
12.500 millones facturados
por Telefénica Espafia en su
ejercicio 2022.

La Comision Europea in-
form6 en un comunicado de
que esta aprobacion es conse-
cuencia de la investigacion en
profundidad que abrié el pa-
sado abril sobre la fusion. En
junio advirtio a ambas com-
paiiias de que la operacion
podia reducir la competencia
en el sector minorista de ser-
vicios de telecomunicaciones
moviles.

Bruselas reactivo su inves-
tigacion en diciembre pasado,
después de que Orange y
MasMovil llegaran a un
acuerdo con Digi, como ade-
lanté EXPANSION el pasado
12 de diciembre, para que esta
compaiiia pueda acceder a su
red mévil mediante una op-
cion para un acuerdo de roa-
ming (National Roaming
Agreement 0 NRA). Ademas,

Christel Heydemann, CEO
del grupo Orange.

ORANGE

La gala ha anunciado que
tomara el 51% de la firma
resultante, aunque sélo
puede hacerlo en el
marco de una OPV.

DEUDA AL 50%

El hecho de que la
fusién sea al 50% y
ninguno de los dos
ejerza el control,
permite a los dos
grupos promotores
endeudar mucho a la
resultante, con mas
de 13.000 millones,
yaquenosevaa
consolidar la deuda
en sus balances.

también pactaron que Digi
comprase un paquete de fre-
cuencias en Espafia de la se-
gundaempresa.

Se trata de 60 megahercios
(MHz) repartidos entre 20
MHz en la banda de 1.800
MHz, otros 20 MHz en la
banda de 2.100 MHz y otros
20 MHz en la banda de 3,5
GHz, que se utiliza para el 5G.

Para lograr el visto
bueno de la CE,
MasMovil ha vendido
60 MHz de espectro
a la rumana Digi

LOS NUEVOS LiDERES DE LAS ‘TELECOS’

Orange+MasMévil [l Telefénica
>Clientes maviles 30,0
totales (1) I 19,9
>Clientes maviles 25,6
de contrato (1) ] 15,2
>Clientes de banda 7.3
ancha fija (1) | 59
>Clientes de TV 2,2
de pago (1) I 34
>Ingresos 7400 (4)
) I  12.497(3)
>Ebitda 2.300(4)
(2) I 4-200(3)

(1) Datos a 30 de septiembre de 2023, en millones de lineas.
(2) Millones de euros. (3) Datos de 2023. (4) Estimacion
proforma con los datos de 2023.

Expansion

Fuente: Elaboracién propia con datos de las empresas

El futuro de la
capula y la plantilla

1.C.Madrid

Orange y MasMovil pacta-
ron, desde el inicio, el equili-
brio de poder en la gestion.
Asi, Jean Francois Falla-
cher, el ex-CEO de Orange
Espafiayahora CEO delafi-
lial francesa, sera el presi-
dente del consejo y Ludovic
Pech, actual CEO de Orange
en Espaiia sera el director fi-
nanciero (CFO). Meinrad
Spenger, actual CEO de
MasMovil y de Euskaltel,
sera el nuevo CEO delaem-
presa fusionada.Y German
Lopez, actual director gene-

Esas frecuencias no llega-
ran efectivamente a manos de
Digi hasta septiembre de
2025, puesto que ademas del
tramite administrativo de
traspaso de espectro, Mas-
Movil necesita tiempo para
traspasar sus clientes moviles
alared de Orange.

El espectro movil que se ce-
derd a Digi permitira a la fir-
ma de origen rumano cons-
truir su propia red movil y
ejercer “una fuerte presion
competitiva sobre la empresa
conjunta”, segun sefiala la CE
en su comunicado.

Con esa cantidad de fre-

ral de MasMovil, ocupara
un puesto similar en la firma
resultante, como director
general de operaciones o
chief operating officer. En
cuanto a la plantilla, a los
6.500 empleados de Orange
—de los que unos 3.000 son
de la operadoray el resto de
call center- se uniran los
1.800 de MasMovil. Es mas
que previsible que haya re-
cortes por las duplicidades,
aunque ambos grupos insis-
ten en que las sinergias de
450 millones al afio no in-
cluyen ahorros de plantilla.

cuencias, previsiblemente Di-
gi no podra dar cabida a todos
sus clientes —contaba con 4,4
millones a finales de septiem-
bre-, sobre todo con el ritmo
de crecimiento que mantiene,
pero si recortara una parte
importante de la factura ma-
yorista que ahora paga a Mo-
vistar y que Eamonn O’Hare,
el presidente de Zegona, cifrd

La CE consideraba
“critico” que
Orange cediese una
opcion de acuerdo
mayorista a Digi
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Melnrad Spenger CEO de
MasMoévil.

MASMOVIL

Spenger, el CEO de la
resultante, buscara una
OPV en una ventana de
24-42 meses tras el cierre
del acuerdo final.

enunos 350 millones de euros
anuales, al ofrecerse como
nuevo operador anfitrion ma-
yorista de la operadora ruma-
na.

120 millones de euros

Digi no pagaria este espectro
de golpe, sino en varios pla-
zos, de forma que aunque el
coste total es de 120 millones
de euros, el importe inicial no
seria muy alto, sino de pocas
decenas de millones de euros.

Ademas, a esa cifra hay que
sumar el coste recurrente pa-
ra Digi de las tasas radioeléc-
tricas que hay que pagar al Es-
tado cada afio y que en este
caso se cifra en unos 40 millo-
nes al afio.

Elacuerdo paralas frecuen-
cias implica que Digi no com-
prara la actual red de Yoigo y
ésta, por tanto, se desmantela-
rd en su mayor parte. Aunque
es posible que en algunas zo-
nas, Orange-MasMovil deci-
dan quedarse con la red de
Yoigo, que estodade Ericsson,
y sustituir asi, partes de la red
actual de Orange en zonas
donde usa el proveedor chino
Huawei, mas problematico.

Ademas, la CE considerd
como “critico” el hecho de

EMPRESAS

Ala esperadel
‘OK’ del Gobierno
espaiiol

Tras la aprobacion de la
Comisién Europea, aiin
restan algunos tramites.
En primer lugar, el
Gobierno espafiol, que
habia congelado los
procesos para sus
aprobaciones a la espera
del visto bueno
comunitario, debera dar su
placet por partida doble:
por un lado, el Ministerio
de Transformacion Digital,
debe autorizar la
transferencia de las
frecuencias de Orange

y MasMovil a la nueva
entidad resultante.

Y, ademas, el Gobierno
debe autorizar la fusién al
tratarse de un sector
estratégico. Las partes
esperan que sean tramites
rapidos, de un par de
semanas. A partir de ahi,
quedara el cierre juridicoy
financiero de la operacion,
previsto para finales de
marzo.Y la nueva
compaiiia se lanzara a
primeros de abril. El cierre
incluye la suscripcién de
deuda por unos 6.600
millones para poder pagar
un dividendo de 4.200
millones para Orange y
1650 millones a los
accionistas de MasMovil
(KKR, Providencey
Cinven, sobre todo), asi
como 600 millones
adicionales en lineas de
crédito —inicialmente no
dispuestas, por lo que no
computan como deuda—
pararealizar nuevas
inversiones en redes fijas
y moviles (FTTHy 5G).
Sumando, ademas, los
6.500 millones de deuda
de MasMoévil, el grupo
contaria con unos 13100
millones de deuda, unas
5,7 veces ebitda, aunque
se espera que con las
sinergias (450 millones al
afo a partir del cuarto
aro) se reduzca rapido.

que Orange cediese una op-
cion de acuerdo mayorista a
Digi para alquilar su red mo6-
vil. Como el operador rumano
utiliza actualmente la red de
Telefonica, el hecho de que se
trate de una opcion permitira
a Digi ejecutarla o no, a su vo-
luntad. Eso posibilitara que
Digi pueda negociar seguir
usando la red movil de Tele-
fonica, la de Orange-MasMo-
vil o incluso la de Vodafone,
que va a ser mucho mas agre-
sivo que hasta ahora en el
mercado mayorista.

LaLlave / Pagina2
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Gotham pincha en su nuevo
ataque contra Grifols

LA COTIZACION BAJA UN 0,36%/ |_a firma de Daniel Yu publica un nuevo informe
mientras que la multinacional califica las insinuaciones de “maliciosas y falsas’”.

R.Casado /G. Trindade

Madrid / Barcelona

El esperado segundo informe
de Gotham City Research so-
bre Grifols y sus relaciones
con la sociedad de inversion
Scranton no tuvo ayer ni mu-
cho menos el impacto del pri-
mero. La firma de inversion
bajista public6 un documento
a primera hora de la manana
que profundizaba en sus acu-
saciones contra la contabili-
dad de la multinacional de he-
moderivados, pero sin apor-
tar nuevos argumentos. Aun-
que las acciones de Grifols su-
frieron una caida de mas del
5% durante la mafana, final-
mente el valor se recuper6 y
tras gran parte de la sesién en
positivo logré cerrar con una
ligera caida del 0,36%, hasta
10,93 euros por accion.

El short seller se congratuld
por la decision de Grifols de
fichar a Nacho Abia como
CEOQ y la salida de los miem-
bros de la familia fundadora
de los puestos ejecutivos, al
indicar que estas medidas
“dan validez a algunas de las
preocupaciones” de Gotham
sobre el gobierno corporativo
del fabricante de derivados
del plasma sanguineo.

Grifols respondi6 inmedia-
tamente con un comunicado
a la CNMV donde asegurd
que las insinuaciones del nue-
vo informe son “maliciosas,
falsas y engafiosas”. La farma-
céutica catalana afirmo que el
nuevo ataque persigue una
vez mas el objetivo de deses-
tabilizar la compania y gene-
rar dudas en los inversores
institucionales. “Ya hemos
abordado estas cuestiones”,
indico la empresa sobre las
siete preguntas que planteo la
firma de Daniel Yu.

Las siete preguntas
En primer lugar, el bajista in-
sisti6 en cuestionar por qué
tanto Grifols como Scranton
consolidan ala vez las empre-
sas recolectoras de plasma
Haema y BPC. Estas socieda-
des fueron vendidas por la
farmacéutica a la sociedad
neerlandesa en 2018, pero
con una opcién de recompra.
“;Son los bancos y acreedores
conscientes de este trata-
miento contable?” por dupli-
cado, interroga Gotham.
Ademas, el inversor —que
lleg6 a vender a corto un 0,5%
de Grifols para beneficiarse
de su primer informe- recla-

El presidente de Grifols, Thomas Glanzmann

Los analistas no ven
ninguna novedad

R.Casado /G.Trindade
Madrid / Barcelona

Barclays sefial6 que las pre-
guntas no sugieren ningun
nuevo riesgo y apunta que
el informe subestima las
mejoras fundamentales de
gobernanza implementa-
das por la empresa. Sin em-
bargo, el banco de inversion
se muestra de acuerdo con
Gotham en que Grifols atin
tiene que responder varias
cuestiones para aclarar la
situacion de laempresa.

En este sentido, Barclays
se muestra seguro de que la
multinacional proporcio-
nara mas detalles sobre el
impacto esperado de su re-
lacién con terceros. Ade-
mas, también espera mas

mo ala CNMV que investigue
si las tnicas relaciones entre
la compatiia y Scranton son la
citada compraventa de Hae-
may BPCy elalquiler delase-

Gotham asegura que
el nombramiento de
Nacho Abia como
CEO valida algunas
de sus dudas

detalles de los estados fi-
nancieros en la presenta-
cion de los resultados de la
semana que viene.

Por su parte, los analistas
de XTB apuntaron que es-
te nuevo informe “no afia-
de ninguna gran novedad,
pero si centra el tiro en los
aspectos mas importantes
aresolver por parte de Gri-
fols”.

Estos aspectos probable-
mente se resolveran con la
investigacion que la
CNMYV esta llevando a ca-
bo sobre la compatiia. Gri-
fols entrego toda la infor-
macion requerida desde el
pasado 23 de enero. El re-
gulador también investiga
a Gotham City Research.

de social de la farmacéutica,
propiedad de una filial de su
accionista. El supervisor tiene
en marcha investigaciones so-
bre la cotizada y sobre las
practicas del bajista.

En la tercera cuestion, Go-
tham City Research pide mas
detalles a Grifols sobre un
“pago por adelantado” de 59
millones de euros realizado
por la empresa a Scranton en

La farmacéutica
asegura que todas
las preguntas
planteadas han
sido ya contestadas

2021, a cambio de futuras en-
tregas de plasma por parte de
HaemayBPC.

Elshort seller senala que, en
el primer semestre de 2023,
Grifols declaraba la existencia
de préstamos por 113 millones
de euros a “partes vincula-
das”, y reclama conocer si
Scranton es el receptor de ese
dinero, incluyendo 95 millo-
nes concedidos para la citada
adquisicion de Haemay BPC.
En las mismas cuentas de la
primera mitad del afio pasa-
do, Grifols contabiliz6 321 mi-
llones de euros en “otros acti-
vos financieros con partes
vinculadas”. Gotham pide co-
nocer el nombre de estas par-
tes y si Scranton es “receptor
de esos activos”.

En sexto lugar, el inversor
bajista exige conocer “quién
controla Scranton”. Los di-
rectivos de Grifols afirmaron
que la familia fundadora po-
see menos del 20% de esta so-
ciedad de los Paises Bajos, pe-
ro no explico si tiene otros
mecanismos de control.

Como revel6 EXPAN-
SION, la comision de audito-
riadel consejo de Grifols ha fi-
chado como asesor a Baker
McKenzie, una firma de abo-
gados, para analizar los aspec-
tos legales de la polémica. El
short seller pregunt6 ayer en
su nuevo informe a la empre-
sa si “esta abierta a contratar
también una firma indepen-
diente de contabilidad que in-
vestigue sus practicas y a pu-
blicar sus conclusiones”.

Gotham City Research lan-
z0 su primer ataque contra
Grifols el 9 de enero. En ape-
nastresjornadas, el valor de la
compaiia se hundié mas de
un 40%; es decir, perdi6 mas
de 3.000 millones de euros de
capitalizacion bursatil. La far-
macéutica desmintio todas las
acusaciones y empezd a reco-
brar el pulso en el momento
en que se interpuso una de-
manda contra el fondo bajista
en Estados Unidos. La accion
registro una notable mejora a
principios de febrero con el
nombramiento de Abia como
CEO. Gotham mantiene una
posicion bajista.

Carrefour cuenta con 1.474 tiendas en Espania.

Carrefour logra
facturacion récord

en Espana

Carlos Drake. Madrid

El gigante francés de la dis-
tribucién Carrefour conti-
nua batiendo récords en Es-
pafia. La compaiia cerré un
2023 histdrico en sus opera-
ciones espafiolas, puesto que
volvi6 a lograr un récord de
ingresos, al facturar 10.860
millones de euros el afio pa-
sado, lo que supone un creci-
miento del 4% en compara-
cion con los 10.437 millones
contabilizados en 2022, que
ya fue un ejercicio con cifras
historicas.

Contabilizando solo el ulti-
mo trimestre del afio pasado,
la cifra de negocio de la firma
en Espaiia se situ6 en 3.167
millones, después de con-
traerse un 0,9% en la compa-
rativa interanual. En térmi-
nos organicos, laempresa ex-
periment6 un crecimiento
del 2,1% respecto al mismo
trimestre del afio previo, des-
contando el negocio de gaso-
lineras de la compaiiia.

En 2023, la firma gala rom-
pio6 con el freno en el creci-
miento comercial que expe-
riment6 en 2022, cuando
perdio cuatro establecimien-
tos. El afo pasado la compa-
fifa alcanzd 1.474 puntos de
venta en el territorio espafiol,
con el grueso concentrado en
las tiendas de conveniencia,
con 1.054 instalaciones
(1.050 el afio anterior). Ade-
mas, Carrefour contaba a
cierre de afio con 204 hiper-
mercados (205 centros en
2022), asi como con 153 su-
permercados (160 en 2022)
y con 63 establecimientos
de soft discount, es decir,

Carrefour facturé
10.860 millones de
€uros por sus
operaciones en
Espafia en 2023

Carrefour cerré
2023 con 1474
establecimientos en
Espaiia, mejorando
el dato de 2022

ocho mas que un afio antes.

Carrefour cerré a finales
del pasado mes de septiem-
bre un acuerdo con El Corte
Inglés para la adquisicion de
47 instalaciones de Supercor
por un importe de unos 60
millones de euros.

Ganaun 23% mas

El grupo francés de distribu-
cion culmino el pasado ejer-
cicio con un beneficio neto
de 1.659 millones de euros, lo
que supone un incremento
del 23,1% en la comparativa
con los 1.348 millones que se
anotd un afo antes. El dato
ajustada fue de 1.304 millo-
nes, un 7,6% de crecimiento.

Por su parte, la cifra de ne-
gocio del gigante galo se si-
tud en 94.132 millones al tér-
mino del afio que acaba de fi-
nalizar, un 10,4% de progre-
sion respecto a los ingresos
de menos de 91.000 millones
de 2022.

Ademas, el beneficio ope-
rativo recurrente fue de
2.264 millones el pasado
ejercicio, lo que se traduce en
un descenso del 4,7%, mien-
tras que el margen operativo
también se contrajo en dos
décimas, hastaun 2,7%.

La compaifiia consiguio
mejorar su posicion de liqui-
dez en 360 millones de euros
en el computo anual, hasta
alcanzar los 1.622 millones
de flujo de caja, al tiempo que
su posicion de deuda finan-
ciera neta también mejoro al
término de 2023, hasta 2.560
millones, es decir, 818 millo-
nes menos.
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Sanchez negociara con las compaiiias
reforzar las ayudas al coche eléctrico

RECLAMACIONES/ E| Gobierno trabajara con el sector para mejorar y reforzar “en las proximas semanas”
los incentivos actuales al coche eléctrico. El automovil pide que se cobren en el momento de la compra.

Carlos Drake. Madrid

El Gobierno parece haber es-
cuchado las reclamaciones
del sector del automoévil en
relacion con la continuidad
de las ayudas a la compra de
automoviles eléctricos, ya que
ha abierto la puerta no sélo a
su posible continuidad mas
alla del 31 de julio, que es
cuando expira la tercera edi-
cion del Plan Moves, sino que
también se plantea introducir
cambios que hagan este pro-
grama mas operativo y eficaz.

El presidente del Gobierno,
Pedro Sanchez, anunci6 ayer,
en el IV Foro Anfac, celebra-
do en Madrid, que el Ejecuti-
vo seguira trabajando con el
sector del automovil para
abordar “en las proximas se-
manas” una posible mejora
del marco de subvenciones
actual, articulado a través del
Plan Moves. “Se van a redo-
blar esfuerzos”, en colabora-
cion con el sector, para “mejo-
rar, reforzar y agilizar” el pro-
grama de apoyo a la compra
de coches eléctricos y ala ins-
talacion de puntos de carga.

Sanchez sali6 al paso asi de
las peticiones reiteradas por
parte de los fabricantes de au-
tomoviles y también de los
concesionarios que solicitan
que las ayudas se prolonguen
mas alla del 31 de julio, que es
cuando esta previsto el fin de
la tercera edicion del Moves,
tras la prorroga anunciada en
noviembre con el objetivo de
gastar los 290 millones que
faltaban. En su intervencion,
el jefe del Ejecutivo presumio
de que se han asignado a las
comunidades auténomas a
través del Moves mas de
1.000 millones de euros, a los
que hay que sumar otros 24
millones de euros adicionales
del Moves Flotas.

Con su anuncio de que el
Gobierno revisara las ayudas
para adquirir un eléctrico,
Sanchez también deja la
puerta abierta a introducir los
cambios reclamados por la
automocién respecto al mar-
co de subvenciones actual, so-
bre todo en lo referente a que
las ayudas se cobren en el mo-
mento de la compra y no co-
mo sucede ahora, que se tarda
mas de un afo en cobrarlas,
por lo que pierden eficacia.

Enrelacion con el Plan Mo-
ves, el presidente de Anfac y
de Seat, Wayne Griffiths, ase-
gurd por su parte que el pro-
grama no funciona. “No es

HACIA EL
. FUTU
| {

. N

El ministro de Industria, Jordi Hereu; el presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, el presidente de Anfac,
Wayne Griffiths, y el director general de Anfac, José Lépez-Tafall, ayer en Madrid.

Industria: “El vehiculo
eléctrico debe ser accesible”

C.D.Madrid

“No solo tenemos el gran
reto de contar con fabricas
en Espafna que produzcan
coches eléctricos, también
tenemos que ser capaces
de hacer que los vehiculos
sean mas competitivos y
accesibles para el conjunto
de la poblacion”, dijo ayer
la secretaria de Estado de
Industria, Rebeca Torrd,
enun posible mensaje vela-
do al sector del automdvil
respecto el encarecimiento
de precios que ha produci-

problema de presupuesto ni
de voluntad politica, sino de
que es un modelo de ayudas
lento”, afirmo.

Por su parte, el consejero
delegado del grupo Renaulty
presidente de la patronal eu-
ropea Acea, Luca de Meo,
también intervino en el even-
to organizado por Anfac, ex-
plicando que el precio de los
vehiculos eléctricos es supe-
rior a los de combustion, por
lo que defendié mantener las
ayudas para que no suceda
como en Alemania, donde se
han desplomado sus matri-
culaciones tras el fin de las

doenlos tltimos afios.

En el IV Foro Anfac, To-
rro afiadié que la infraes-
tructura de carga de vehi-
culos eléctricos existente
ahora en Espana “es sufi-
ciente” para cubrir el ac-
tual volumen de coches en
circulacion, porlo que indi-
¢d que éste no es un factor
que limite las ventas.

También se refirié a que
ahora se estan sentando las
bases para transitar a la
movilidad cero emisionesy
aseguro que es un “reto co-

subvenciones publicas.

Por ello, indic6 que la tran-
sicion a la movilidad eléctrica
la tiene que pagar el cliente
que tiene “pasta”, es decir, los
ricos, porque los eléctricos es-
tructuralmente cuestan mas.

Por otro lado, De Meo tam-
bién solicit6 una politica in-
dustrial europea mas decidi-
da que permita a los fabrican-

lectivo” que incumbe a to-
da la sociedad. “El futuro
de la movilidad, como el de
nuestro planeta, sera soste-
nible o no sera”, subrayo.

Torro resaltd que toda-
via queda mucho camino
por recorrer en un mo-
mento “disruptivo y de
gran competencia interna-
cional”. “La estrategia es
clara, crear en Esparia el
ecosistema necesario para
la fabricacion y desarrollo
de coches eléctricos”, fina-
lizo.

tes de la region seguir siendo
competitivos. “Europa baila
el chachacha mientras EEUU
y China no se andan con chi-
quitas”, dijo, en relacion con
las ayudas millonarias a la in-
dustria de ambos paises.

170 millones liberados
Por otra parte, el presidente
del Gobierno también adelan-

De Meo: “Europa
baila el chachacha
mientras EEUU y
China no se andan
con chiquitas”

El Gobierno concede
170 miillones de
euros en ayudas

a 10 proyectosenla
linea B del Perte VEC

t6 que ayer se reuni6 la comi-
sion que evalua las propuestas
delalineaBdelasegundaedi-
ciéndel Perte VEC,ladelaca-
dena de valor del coche eléc-
trico, y confirmé que se ha
evaluado la primera tanda de
diez proyectos por valor de
170 millones en ayudas publi-
cas, que movilizaran una in-
version industrial paralela de
500 millones.

Inicialmente, estaba pre-
visto que los primeros pro-
yectos adjudicatarios de las
ayudas delalinea B del segun-
do Perte VEC se conocieran el
pasado diciembre, aunque se
haido retrasando. El ministro
de Industria y Comercio, Jor-
diHereu, dijo a finales de ene-
ro que las ayudas se conoce-
rian a partir del 7 de febrero.

En su intervencion, San-
chez asegurd que se ha logra-
do movilizar la totalidad de
los fondos previstos para el
Perte VEC, con mas de 2.280
millones concedidos a mas de
700 proyectos de 550 empre-
sas diferentes —el primer Per-
te VEC tenia un presupuesto
inicial de 2.975 millones, de
los que se adjudicaron 793 mi-
llones-. Respecto alasegunda
edicion, el presidente del Go-
bierno subrayo que se centr6
en la reindustrializacion y en
la electrificacion de las plan-
tas espafiolas y afirmé que
permitira la movilizacion de
6.000 millones de euros.

Por tultimo, el jefe del Eje-
cutivo confirmé que en lo que
resta de afio se culminarén las
dos convocatorias restantes
del Perte VEC. Una extraor-
dinaria con 300 millones de
presupuesto (200 en subven-
ciones y 100 en financiacion),
que se lanzara “en los proxi-
mos meses”, y una cuarta, con
1.250 millones, que llegara en
eltltimo trimestre de 2024.

Toque alos ministros
Por su parte, el presidente de
Anfac inst6 al Gobierno a que
sea “valiente” en la toma de
decisiones que sirvan para
conseguir que Espafa siga
siendo el segundo fabricante
europeo de automdviles y se
convierta en un hub europeo
de electromovilidad. Por ello,
se mostré muy critico con la
postura de algunos ministros
del Ejecutivo. “No podemos
tener comentarios de minis-
tros en contra del coche pri-
vado, incluso del eléctrico”.
Asi, pidi6 al Ejecutivo “ha-

Seat cierra
su servicio de
‘motosharing’

E.Galian. Barcelona
“Después de muchos viajes
compartidos ha llegado el
momento de conducir
hacia nuevas aventuras’.
Asi comienza el mensaje de
despedida que ha enviado
Seat a sus usuarios del
servicio de motosharing
Seat M6 en Barcelona, que
dejara de operar el préximo
1 de marzo. Segun la filial
de Volkswagen, esta
decisién se ha tomado
debido “a los elevados
costes operativosy a la
falta de rentabilidad” del
servicio. Seat Mé nacié
hace cuatro afios para
aglutinar la oferta de
movilidad urbana dela
compafiia. Laidea era
acercarse al publico joveny
darles nuevas opciones
para moverse por la ciudad,
ya que muchos son
reticentes a comprarse un
coche por falta de medios o
porgue no lo ven como algo
necesario. La nueva marca
despleg6 632 motos con
licencia en la capital
catalana, que ahora seran
retiradas. El proveedor de
estos vehiculos es Silence,
filial de motos eléctricas de
Acciona. Los clientes que
tengan crédito o viajes
pendientes podran hacer
uso de ellos hasta el 29 de
febrero. Aunque deja el
negocio de motos
compartidas, que no ha
llegado a expandirse mas
alla de Barcelona, Seat M6
continuara vendiendo las
motos de Silence bajo su
propia marca para
particulares y empresas.
Actualmente, comercializa
los modelos 125
Performance (5.550
euros), 125 (3.990 euros)

y 50 (5.650 euros). Seat
“seguira ofreciendo
opciones de movilidad
adaptadas alas
necesidades actuales”,
expreso ayer la firma.

cer mas” por el automovil y
propuso revisar al completo
la fiscalidad del sector, asi co-
mo lanzar un plan de ayudas
directas alacompradel coche
eléctrico, que se cobren en el
acto, ya que esto impulsaria la
venta de estos automaviles.
“La fiscalidad es clave, no
puede ser que Hacienda cie-
rre la puerta al cambio clima-
tico”, dijo Griffiths, que afia-
di6 que Espafia no se puede
permitir quedarse de nuevo a
“mitad de camino” silo que se
quiere es salir “a ganar”.

LaLlave / Pagina2
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26 empresas del Ibex 35 ya usan
inteligencia artificial generativa

IA RESPONSABLE/ Microsoft revela que compafias como CaixaBank, Repsol, Melia, Mapfre y Sabadell
utilizanyalA y crea un centro de innovacion en IA responsable en Espana para ayudar a estas empresas.

M. Juste. Madrid

“Estamos en el afio 2 de la in-
teligencia artificial generativa.
Ya se han hecho las pruebas
de concepto y ahora es mo-
mento de medir el retorno de
la inversion”, afirmaba Alber-
to Granados ayer en una mesa
redonda con periodistas en el
marco del Microsoft AI & In-
novation Summit celebrado
en Madrid.

Granados aseguraba asi que
esta tecnologia que hace solo
un afio estaba en panales, aho-
ra es una realidad que estan
adoptando la gran mayoria de
las grandes empresas. En con-
creto, el directivo indicé que
el uso de la TA generativa esta

53.000 empresas

en el mundo ya
estarian usando la IA
generativa, segiin
datos de Microsoft

tomando una velocidad de
utilidad exponencial de creci-
miento y ya se calcula que
unas 53.000 companias a ni-
vel mundial la usan. En Espa-
fia, 26 empresas del Ibex 35
estan adoptando TA generati-
va, “muchas de ellas, en con-
creto, Copilot de Microsoft”,
puntualizé Granados.

Segun el directivo, la mayo-
ria de estas grandes compa-
filas comenzaron usando el
early adopter program de Mi-
crosoft 365 para después eva-
luar financieramente los be-
neficios y decidirse a desple-
gar la TA generativa masiva-
mente. “CaixaBank, por ejem-
plo cuenta con un equipo 100
personas junto con Accenture
destinadas a crear una factoria
de inteligencia artificial para
evaluar y poner en produc-
cion casos de uso que tengan
un impacto en el negocio”,
anadio.

FUNDACION
RAMON ARECES

SEMINARIO

-

Alberto Granados, presidente de Microsoft en Espafia.

Ademas de CaixaBank,
otras como Melia, Repsol-
Mapfre, Sabadell o Técnicas
Reunidas estan trabajando
con esta tecnologia. “Sin duda
esunratio muy alto de acepta-
cion en Espana”.

Modelos de lenguaje de gran
tamano (LLMs) y aprendizaje
automatico para datos no

estructurados

Toda la informaciéon en
www.fundacionareces.es y www.iese.edu

De hecho, segun datos de
IDC, el 62% de las grandes
empresas y organizaciones
publicas en Espafia ya utiliza
la TA (generativa y no genera-
tiva) y un 25% planea hacerlo
en los proximos 24 meses.

Ademas, las organizaciones
espaiiolas han acelerado sus-
tancialmente su intensidad de
uso de IA Generativa en 2023,
que se ha multiplicado por 5,7
entre el tercer y el cuarto tri-
mestre del afio pasado, lo que
situa a Espaiia en el cuatro
puesto de Europa.

Tal y como explican desde
Microsoft, el uso de TA gene-
rativa puede ahorrar por em-
pleado mas de 2 horas sema-
nales, con un retorno de la in-
version superior al 200%.

|IAresponsable

En el evento, Microsoft tam-
bién anunci6 la creacion de un
centro de innovacién en IA
responsable en Espafia con la
colaboracion de Accenture,
Avanade, Capgemini, DXC
Technology, Encamina, EY,
Insight, KPMG, Minsait,
NTT DATA, Plain Concepts,
PwC, SEIDOR, SoftwareOne,

FECHAS: Del 18 al 21 de junio de 2024

DIRIGIDO A: Académicos e investigadores en los campos
de finanzas, economia y contabilidad

IDIOMA: Inglés

PLAZAS LIMITADAS:

70 participantes para el programa de 4 dias

EMPRESAS

BRAD SMITH

El presidente de
Microsoft alerté de
que Europa se enfren-
ta a un reto demogra-
fico por las jubilacio-
nes, pero la |A puede
ser un aliado.

Telefénica Techy Tokiota.

El Responsible AI Innova-
tion Center (RATIC) en Espa-
fla nace como una entidad
destinada a acelerar la adop-
cion y el despliegue de pro-
yectos de inteligencia artificial
e IA generativa responsable y
segura en las compaiiias y or-
ganizaciones publicas espa-
folas.

Estas compaiiias colabora-
doras que forman parte del
proyecto tendran acceso a
materiales e informacion so-
bre soluciones de Microsoft
basados en IA responsable,
asi como a formacion.

Microsoft celebro este
evento tan solo un dia des-
pués de anunciar la inversion
en Espafa de 1.950 millones
de euros en dos afios para ace-
lerar la adopcion de TA de for-
ma responsable y la construc-
cion de infraestructuras que
lo permitan.

WIESE

COSTE: El seminario (que incluye almuerzos y cena de gala)
es gratuito. Los asistentes deben cubrir sus gastos de viaje

y alojamiento

PLAZO DE INSCRIPCION: Hasta el 29 de febrero de 2024
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Sener: 1.500 millones
en pedidos que dan
“solidez” para 4 afios

REORGANIZACION/ E| grupo estrena estructura con 4 filiales:
aeroespacial, energia, movilidad e instalaciones avanzadas.

Marian Fuentes. Bilbao

El grupo de ingenieria Sener
da por hecho que le esperaun
“futuro solido” para al menos
los proximos 3 o 4 anos, gra-
cias a su cartera de pedidos
récord, con proyectos de mas
de 1.500 millones de euros.

Su director general corpo-
rativo, Gabriel Alarcon, expli-
ca que, en el ecuador de su
plan estratégico trienal, Sener
acaba de cerrar un proceso de
reestructuracion interna con
profundos cambios en la or-
ganizacion y la creacion de 4
filiales paralos distintos nego-
cios: Aeroespacial —la unica
que cuenta con centros pro-
ductivos (Madrid, Barcelona,
Vizcayay Varsovia)-, Energy,
Mobility y Advance Facilities.
Esta tlltima filial esta especia-
lizada en centros de datos, ne-
gocio en el que Sener entrd
hace nueve meses con lacom-
prade Quark, con laintencion
de encontrar nuevos merca-
dos para sus soluciones de in-
genieria y de abastecimiento
energético.

Este organigrama -que
previsiblemente se completa-
ra pronto con una nueva filial
de digitalizacion— consolida
la diversificacion del grupo y
da autonomia a los distintos
negocios, que tienen sus pro-
pios mercados, estrategias y
direcciones, segun Alarcon.
El directivo lleva 5 meses co-
mo responsable corporativo.

Hoy por hoy, Sener -con
3.500 trabajadores- esta pre-
sente con oficinas y personal
propios en 21 paises, aunque
sus grandes mercados son Es-
pafia, México y Brasil. En los
proximos afnos espera crecer
en Australia (donde compro
en 2022 el 60% de la ingenie-
ria Tactix), Canadd, EEUU y
paises de Oriente Medio.

Crecer adoble digito

A falta de cerrar los datos de
2023, el director corporativo
avanza que el pasado fue un
buen ejercicio parala compa-
fifa de ingenieria. Las ventas
crecieron a doble digito, y lo
hicieron en todos los nego-
cios, que también tuvieron
ganancias. “Crecemos con
fuerza en cartera y en ventas,
y lo hacemos de manera sana
en todos los segmentos, lo
que no es facil”, dice Alarcon

Gabriel Alarcén es el director general corporativo de Sener.

COMPRAS

Sener apuesta por
las adquisiciones
selectivas para
entrar en nuevos
negocios y paises,
segun su plan estra-
tégico; aunque su
desarrollo se basara
en el crecimiento
organico. Con él
prevé crear 500
empleos hasta 2025.

sin concretar cifras economi-
cas.

Las ultimas cuentas regis-
tradas de Sener, correspon-
dientes a 2022, arrojan unas
ventas de 370 millones, ligera-
mente ala baja; y un beneficio
de 11,6 millones, un 33% mas.

Segun su director corpora-
tivo, la salida a Bolsa “no esta
en la agenda” de los accionis-
tas del grupo, al menos por

La salida a Bolsa no
estaencimadela
mesa, y el capital
seguira en manos
de los Sendagorta

ahora. Sener —propiedad de la
familia Sendagorta, ya en su
tercera generacion- tiene
“capacidad suficiente” para
generar recursos y realizar in-
versiones, indica Alarcon. De
hecho, las desinversiones han
sido tradicionalmente una
fuente de recursos, como ocu-
rri6 con la venta de la partici-
pacionen ITPy en Torresol.

‘Hub’ tecnolégico de datos
Dentro de su plan estratégico,
la ingenieria tiene previsto re-
forzar su presencia en Getxo
(Vizcaya), su localidad de ori-
gen, y abrir un hub tecnoldgico
a través de su filial Quark. A
estas instalaciones se incorpo-
raran en dos afios 50 profesio-
nales cualificados, especializa-
dos en arquitectura, ingenie-
ria civil, mecanica, digitaliza-
cién y modelado de informa-
ci6n para edificacion.

Sener disefiara en su nuevo
hub centros de datos “sofisti-
cados y eficientes” para el
mercado nacional e interna-
cional, aprovechando el creci-
miento de Quark y su expan-
sién geografica, con nuevos
pedidos en Francia y Alema-
nia, que se suman alos contra-
tados en Catalufia para dos
grandes proyectos de datos.

Acciona gestiona
laluz de 4.000 tiendas
de Inditex en Espafa

C.Moran. Madrid

Acciona, uno de los lideres es-
pafioles en tecnologia renova-
ble, cree que para cumplir las
metas de reduccion de emi-
siones en el horizonte 2050 es
necesario cambiar el orden de
los estimulos desde el lado de
la oferta ala demanda, ya que,
por ejemplo, cerca de la mitad
de las empresas del Ibex 35 se
ha comprometido a que la
energia consumida antes de
2030 provenga de fuentes re-
novables.

Acciona tiene una capaci-
dad instalada de 13.000 mega-
vatios (MW) entre Espafia y
el exterior. Este afio prevé
ampliar la potencia hasta
15.000 MW. “Es el momento
de introducir estimulos a la
demanda”, indic6 ayer Rafael
Mateo, CEO de Acciona
Energia, cuya empresa traba-
ja con todas las tecnologias
limpias y ha ampliado el ran-
go de actividad a otras areas
complementarias como la
movilidad sostenible y la efici-
ciencia energética. El grupo
de la familia Entrecanales
presta servicios para ahorrar
en la factura de la luz a clien-
tes publicos y privados y entre
sus mayores cuentas figura
Inditex.

La energética gestiona el
consumo de energiay lalumi-
nica de 4.000 tiendas de Indi-
tex, uno de sus mayores con-
tratos en el sector privado. La
multinacional de lamoda pre-
sidida por Marta Ortega se ha
fijado un objetivo muy ambi-
cioso de bajar a cero emisio-
nesen 2040, paralo cual se ha
comprometido a que toda la
energia consumida en sus es-
tablecimientos proceda de
fuentes renovables. Inditex
cuenta desde 2021 con su pro-
pia filial de energia verde que
se encarga de la gestion de las
tecnologias renovables para
autoconsumo.

Entre los clientes publicos
de Acciona destaca el Ayunta-
miento de Gijon, donde ges-
tiona laluz a través de un con-
trato valorado en casi 190 mi-
llones de euros que se comen-
70 a ejercitar en 2022 y tiene
unaduracion de 15 afos.

Rafael Mateo se refiri6 ayer
en el Congreso de Ingenieria
Civil a la madurez de algunas

El sector cree dificil
cumplir los objetivos
de 2030 si para una
planta es necesario
6 afios de tramites

Europa Press

José Manuel Entrecanales, presidente de Acciona.

Rafael Mateo: “El
hidrégeno verde es
el Moét & Chandon
de las energias
renovables”

tecnologias como la solar y la
eolica y a la inmadurez de
otras como la produccién de
hidrogeno verde. El grupo es-
paiiol fue el primero en cons-
truir en 2022 una planta de
2,5 MW en Palma de Mallor-
ca con capacidad para produ-
cir unas 300 toneladas de
combustible renovable al afio.
“El funcionamiento de esta
tecnologia esta por ver”, enfa-
tizé Mateo al asegurar que la

planta mallorquina no ha po-
dido entrar en operacion por
fallos en la construccion que,
seguin detall6, podrian quedar
resueltos el mes que viene. El
fabricante del electrolizador
eslafirma Accelera, del grupo
norteamericano Cummins.

Acciona tiene en marcha
otra planta de hidrégeno ver-
de en Navarra. Segun los di-
rectivos de la empresa, el pro-
ducto final sera caro. “El hi-
drégeno verde sera el Moét &
Chandon de las renovables”,
compard Mateo para visuali-
zar el coste de produccion de
este combustible que aspira a
ser el gran sustituto de la ga-
solina en el transporte, ade-
mas de suuso industrial.

Mas agua desalada
en Australia

C.Moran. Madrid

Acciona ha sido seleccio-
nada en consorcio para di-
sefiar, construir, operar y
mantener durante diez
afios la planta desaladora
de Alkimos para Water
Corporation (Australia
Occidental), que tendra
una capacidad inicial de
150.000 metros cubicos
diarios en una primera
etapa, y de otros 150.000
metros ciibicos en una se-
gunda. El encargo, adelan-
tado por EXPANSION el
pasado 21 de diciembre,

incluye el suministro de
agua potable en 2028 co-
mo parte de un programa
de obras de la compaiia
australiana valorado en
2.800 millones de dolares
australianos (unos 1.724
millones de euros). La
nueva planta se llevara a
cabo mediante una alian-
za integrada por Water
Corporation, Acciona y
Jacobs. La planta dara de
beber alos 2,5 millones de
habitantes de Perthy alre-
dedores, una zona de ba-
jas precipitaciones.



Helena Revoredo, presidenta y primera accionista de Prosegur.

LaCNMYV daluz
verde alaopade
Revoredo en Prosegur

Carlos Drake . Madrid

Helena Revoredo, presidenta
y principal accionista de la
compaiiia de seguridad Pro-
segur, superoé ayer un tramite
mas en su objetivo de alcan-
zar un 75% en el capital de la
empresa, después de que la
Comision Nacional del Mer-
cado de Valores (CNMYV) au-
torizase la opa lanzada por un
15% de la compaiiia.

En su reunion de ayer, el
consejo de la CNMV no en-
contro, de esta forma, ningu-
na pega a la opa formulada
por parte de Gubel, sociedad
que esta controlada por la
mujer de Herberto Gut, fun-
dador de Prosegur, y madre
de Christian Gut, actual con-
sejero delegado.

El objetivo de Helena Revo-
redo es hacerse con un 15% de
capital adicional al 59,9% que
ya posee en la compaiiia de se-
guridad, por lo que, de alcan-
zar su objetivo, podria pasar a
controlar casiun 75% del capi-
tal. Revoredo comunico su in-
tencion de ejecutar esta opa
por el 15% de Prosegur a me-
diados del pasado mes de no-
viembre, cuando desvel6 que
ofreceria 1,83 por cada accion
que se acogiese a la oferta, que
esta dirigida a un total de 81,75
millones de titulos, sobre un
total de 545 millones.

Este precio supone que si el
100% de las acciones a las que
se dirige acepta la oferta, Re-
voredo debera desembolsar

Los titulos de
Prosegur cerraron
ayer a 1,76 euros,

un 3,8% menos que
el precio de laopa

cerca de 150 millones de eu-
ros, para lo que cuenta con el
aval de un consorcio de ban-
cos formado por Citibank,
Santander, BBVA y Bankin-
ter, que avalaran con 29,92
millones cada uno de ellos,
mientras que Commerzbank
y Deutsche Bank respaldaran
con otros 14,96 millones, res-
pectivamente.

Los 1,83 euros por titulo
que ofrece Revoredo repre-
sentan una prima del 27% en
comparacion con el dia ante-
rior ala formulacion de la opa
(el 14 de noviembre), mien-
tras que suponen un alza de
del 3,8% respecto a los 1,76
euros con los que finalizé la
sesion bursatil de ayer. Tras
anunciarse la opa, los titulos
de Prosegur dieron un vuelco
en Bolsa, puesto que cotiza-
ban en ese momento en mini-
mos de 2004. Desde enton-
ces, la accion se mantiene en
el entorno de 1,76 euros.

La oferta de compra de ac-
ciones lanzada por Helena
Revoredo, que no esta vincu-
lada a una aceptacion minima
de acciones, permitira a la
presidenta reforzarse en el
capital de Prosegur.

Hasta el 75% de la compaiiia

@ La mujer del fundador de
Prosegur lanza una opa por
un 15% de la empresa de
seguridad con el objetivo
de rozar el 75% del capital.

@ Helena Revoredo pagara
hasta 150 millones para
comprar 81,7 millones

de acciones a un precio

de 1,83 euros cada una.
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Tiko compra Housell
para crecer como
agencia inmobiliaria

TOTALMENTE DIGITAL/ |_a ‘proptech’ espafiola se hace con el
control de Housell y da entrada a AVIV Group en su capital.

R.Arroyo. Madrid

Tiko ha dado un paso decidi-
do dentro de su estrategia pa-
ra liderar el mercado de la in-
termediacion inmobiliaria di-
gital. La proptech espaiiola
participada por B2Venture y
Rocket Internet ha comprado
Housell, controlada hasta
ahora por la filial de Axel
Springer AVIV Group.

Ana Villanueva, cofunda-
dora y CEO TIberia de Tiko,
explica a EXPANSION que
esta operacion se enmarca
dentro de la estrategia del
grupo de convertirse en la
mayor agencia de intermedia-
cion digital de Espania y Por-
tugal.

Sibien ninguna de las com-
panias ha informado sobre los
términos financieros del
acuerdo, si han explicado que
como parte de la transaccion
al capital de Tiko se sumara a
partir de ahora AVIV Group,
que tendra una participacion
minoritaria.

Tiko, que nacié como plata-
forma de ibuyer (formula que
surgi6 en Estados Unidos y
que pasa por comprar una ca-
sa, reformarla y venderla pos-
teriormente con margen de
ganancia), se adapta con este
giro de estrategia a un nuevo
entorno econdmico impacta-
do por lasubida de los tipos.

Tal como adelant6 EX-
PANSION el pasado 25 de
enero, la compaiiia pretende
crear “una potente red” de
agentes y captar 700 profesio-

o

Guillermo Llibre, CEO de Housell, y Ana Villanueva, CEO Iberia de Tiko.

Da un giro estratégico
centrandose en

la intermediacion
enlugardela
compraventa directa

nales asociados en los proxi-
mos doce meses en Espafia y
Portugal

Con la operacion hoy co-
municada la compaiiia inte-
grada cuenta con 2.000 in-
muebles en carteray 200 pro-
fesionales en plantilla.

Esta operacion permite
ademas a Tiko ampliar su al-
cance nacional con una ma-
yor diversificacion geografi-
ca, afiade Villanueva.

En cuanto a la directiva,
Ana Villanueva se mantendra
como CEQO de Tiko, mientras
que Guillermo Llibre seguira
al frente de Housell.

Segun los ultimos datos co-
municados en el Registro
Mercantil, de 2022, la compa-
fifa obtuvo unas ventas de 48
millones de euros, un 85%
mas, con unas pérdidas de dos
millones, la mitad que un afio
antes.

Ya entonces la empresa se-
fialaba que estaba planteando
“nuevas vias” de generacion
de ingresos “altamente lucra-
tivas y con bajo riesgo” para
enfrentarse a los desafios eco-
némicos y del mercado.

Millenium acusa a su anterior
CEO de conflicto de interés

R.A./A.Z.Madrid

Millenium, participada por
Castlelake, acusa al expresi-
dente y anterior CEO de la
empresa, Javier Illan, de con-
flicto de interés en la compra
de unos terrenos en Vejer de
la Frontera ejecutada por la
Socimi en 2022.

Segun explica Millenium,
el 11 de noviembre de 2022 la
Socimi liderada entonces por
Tlan compro por 12 millones,
una finca en El Palmar, Vejer
delaFrontera (Cadiz).

Sobre este terreno pendia
un préstamo hipotecario del
que era titular una entidad in-
tegramente participada por
Tllany de la que este era admi-
nistrador Uinico, denominada
Grupo 2 Millenium Invest-
ment Partners (GMIP).

En concreto, GMIP adqui-
ri6 por un precio de 3 millo-
nes, mediante escritura otor-
gadael 28 de octubre de 2020,
un préstamo garantizado por
hipoteca sobre la finca de El
Palmar, que se encontraba

impagadoy en procedimiento
judicial de ejecucion. El mis-
mo dia de la compra de la fin-
ca del Palmar por Millenium
GMIP recibi6 10 millones co-
mo cancelacion del préstamo.

“El sefor Tllan no comuni-
céel conflicto alacomision de
auditoria, ni se abstuvo de
participar en el proceso de to-
ma de decision”, zanjan.

Tllan ha contratado al des-
pacho De Carlos Remon para
que le asesore en el proceso,
segun fuentes del sector .

EMPRESAS

FCC encarrila
el contrato de
1.450 millones
del timel de
Stonehenge

A.Zanén.Londres

FCC podra construir el tinel
cercano a Stonehenge, en Rei-
no Unido, después de que la
Justicia britanica haya frena-
do los intentos de varias enti-
dades opositoras a llevar a ca-
bo a estas obras al entender
que suponian una amenaza
paralos restos neoliticos.

La constructora espafiola
se adjudico en mayo de 2022,
junto con la italiana WeBuild
y la alemana BeMo Tunne-
lling, el proyecto para cons-
truir, por 1.250 millones de li-
bras (1.460 millones de euros)
un tinel de 3,3 kilometros de
longitud, a una profundidad
de 40 metrosy a una distancia
de 200 metros del yacimiento
arqueologico.

Save Stonehenge World
Heritage Sites lanz6 una cam-
pafia contra la decision del
Ministerio de Transportes de
otorgar, en julio de 2023, una
autorizacién denominada
DCO. La entidad argumentd
que el Gobierno no habia ana-
lizado los riesgos para el con-
junto monumental, no habia
calibrado el impacto de las
obras sobre el cambio climati-
co y no habia estudiado posi-
bles alternativas.

Tras una audiencia, que tu-
vo lugar en diciembre, la Jus-
ticia determind el pasado lu-
nes que el Ejecutivo britanico
habia seguido los pasos re-
queridos para emitir la DCO.
En consecuencia, FCC y sus
socios ven diluirse el obstacu-
lo que tenian para ejecutar las
actuaciones. Esta sera su prin-
cipal obra en Inglaterra.

Contaminacién visual

Las obras incluyen un tramo
de trece kildmetros de auto-
via, entre Amesbury y Ber-
wick Down, ademas del polé-
mico tunel, que National
Highways, el organismo pu-
blico licitante, dijo que se ha-
bia disenado para “evitar es-
pacios arqueoldgicos y la con-
taminacion visual en la puesta
de sol desde los megalitos du-
rante el solsticio de verano”.
El proyecto esta previsto que
dure unos cinco afios.

Reino Unido es un merca-
do prioritario para FCC. La
constructora controlada por
Carlos Slim forma parte de un
consorcio que opta a ganar un
contrato de 2.000 millones de
libras para renovar el acue-
ducto de Haweswater
(HARP), en la zona de M4n-
chester. También esta ejecu-
tando una autovia en Gales
por 650 millones de libras.
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Arabia Saudi busca convertirse en
el nuevo centro tecnoldgico mundial

CON 100.000 MILLONES DE INVERSION HASTA 2030/ Alat, |a tecnoldgica creada por el fondo soberano saudi PIF
este afio, ha anunciado alianzas con gigantes como Softbank en cuatro megaprogramas tecnolégicos.

M. Juste. Madrid

Arabia Saudi quiere estar en
el mapa tecnoldgico. Y quiere
tener una posicion destacada.
A principios de febrero, el
principe heredero del reino y
presidente del consejo de ad-
ministracion del fondo sobe-
rano del pais (Public Invest-
ment Fund, PIF), Moham-
med bin Salman, anunciabala
puesta en marcha de Alat, una
nueva tecnoldgica que nace
con el objetivo de “crear un
centro de fabricacién de gran
nivel mundial en Reino de
Arabia Saudita”.

Ayer, la nueva tecnoldgica
anunciaba un paso mas hacia
su objetivo mediante cuatro
colaboraciones con impor-
tantes empresas tecnoldgicas
a nivel mundial y nacionales:
Softbank Group, Carrier Cor-
poration, Dahua Technology
y Tahakom. Durante el Mobi-
le World Congress que se ce-
lebra la semana que viene en
Barcelona, la compafia pre-
tende anunciar una quinta co-
laboracion.

Ademas de estas alianzas
estratégicas, la empresa del
fondo soberano saudi buscara
destacar en el sector tecnolo-
gico agolpe de talonario. Tal y
como anuncio, invertira
100.000 millones de délares
para 2030 para posicionarse
como un referente en el mer-
cado. Ademas, afirman, bus-
cara beneficiar al sector pri-
vadoy a su entorno comercial
mediante sus sistemas co-
merciales y asociativos con

La nueva empresa
nombré aun
exdirectivo de Dell
Amit Midha, como
CEO de la compaiiia

los principales fabricantes in-
ternacionales de tecnologia.

Colaboraciones

Alat, que nombro reciente-
mente a Amit Midha, exdi-
rectivo de Dell, como CEO
Global de la compaiiia, indicd
que gracias alaasociacion con
Softbank se establecera un
negocio de automatizacion
industrial avanzada en Arabia
Saudi para fabricar robots in-
dustriales innovadores.

En total, se invertiran hasta
150 millones de ddlares para
crear un centro de fabricacion
e ingenieria totalmente auto-
matizado que satisfara la de-
manda tanto local como glo-
bal. Esta planta de fabricacién
estard operativa para diciem-
bre de 2024.

Por su parte, mediante la
alianza con la estadounidense
Carrier Corporation, empre-
sa de soluciones climaticas e
inteligentes de energia, desa-
rrollara una instalacién avan-
zada de fabricacion e I+D con
el objetivo de descarbonizar
las emisiones en edificios y
aumentar su eficiencia ener-
gética. Con el acuerdo, espera
que se creen mas de 5.000
empleos directos en la region
donde se instalara.

.h‘ ¥ I | | '.|I ,EJ ‘Lﬁ-
N ""ffi\ -
= - | |
~ N
A
. |

Mohammed bin Salman preside Alat y es el primer ministro de Arabia.

En el caso de Dahua Te-
chnology, fabricante de segu-
ridad de origen chino, iniciara
la fabricacion de productos
tecnologicos en la region a
través de una nueva empresa
conjunta con Alat. Esta inicia-
tiva se enfocard en producir y
comercializar soluciones de
seguridad y vigilancia aplica-
bles en ciudades inteligentes,
edificios inteligentes y aplica-
ciones empresariales. Alat y
Dahua Technology invertiran
500 millones de dolares para
desarrollar un negocio global
centrado en la inteligencia ar-

Se estimaquela
aportacion al PIB

no petrolero del pais
ascendera a 9.300
millones en 2030

tificial. Estos dispositivos se-
ran desarrollados en una ins-
talacion de fabricacion de tl-
tima generacion en el pais.

Y por ultimo, mediante la
alianza con la Compafiia de
Control Integral de Tecnolo-
gia y Seguridad de Arabia
Saudita (Tahakom), Alat fa-

bricara soluciones de movili-
dady ciudades inteligentes.

De estaforma, Arabia Saudi
busca hacerse un hueco en el
mapa de las grandes tecnold-
gicas a nivel mundial de la
mano de algunos de los mayo-
res gigantes tecnoldgicos a ni-
vel global. El objetivo del fon-
do soberano esta claro, aspira
aser un centro mundial de fa-
bricacién de tecnologias
avanzadas y electrénica de
formasostenible.

En total, la compania cuen-
ta con siete unidades de nego-
cio estratégicas: industrias
avanzadas y semiconducto-
res, electrodomésticos inteli-
gentes, salud, dispositivos y
edificios inteligentes e in-
fraestructuras de proxima ge-
neracion. De primeras, fabri-
cara productos de 34 catego-
rias en siete unidades de ne-
gocio, cada una de ellas co-
mandada por expertos reco-
nocidos de la industria
tecnologica.

Al frente esta el presidente
del consejo de administracion
del PIF, principe heredero y
también primer ministro,
Mohammed bin Salman, cu-
ya intencion es atraer inver-
sion al sector tecnoldgico de
su pais. Y como consejero de-
legado, Amit Midha.

En total, se estima que Alat
permitira la creacion de
39.000 puestos de trabajo di-
rectos en Arabia Saudi y que
su aportacion al PIB no petro-
lero ascendera a 9.300 millo-
nes de dolares en 2030.

I.a matriz de Alsa revisa su contabilidad

A.Zan6n/C.Moran.
Londres/Madrid

Mobico, la matriz de la espa-
fiola Alsa, ha retrasado hasta
finales de marzo la presenta-
cién anual de sus resultados,
prevista para el proximo 29 de
febrero. “El grupo debe reali-
zar un andlisis mas detallado
sobre la contabilidad del nego-
cio ferroviario aleman, incluso
sobre el ejercicio fiscal de
20227, comunicé ayer a la Bol-
sade Londres.

El consejo mantiene las pre-
visiones anuales de la cotizada
de obtener un beneficio opera-
tivo de entre 175 millones y 185
millones de libras (de 204 mi-
llones a 216 millones de euros).

“Revisar evaluaciones rela-
tivas a contabilidad realizadas
previamente no es algo positi-
vo”, resumia el analista de
RBC Ruairi Cullinane. Los ti-
tulos de la cotizada se dejaron
ayer un 9,6% y el grupo vale
468 millones de libras (547 mi-
llones de euros).

Mobico esta controlada por
la familia Cosmen, que en los
ultimos meses ha aumentado
su participacion al calor de la
caida del valor y ha pasado del
12% en noviembre al 20% ac-
tual. La accién cerrd a 0,76 li-
bras, muy lejos de las 4,7 libras
por titulo en los que estaba an-
tesdela pandemia.

“Alsa ha registrado un gran

comportamiento en 2023,
mientras que los negocios en
Reino Unido y Norteamérica
lo han hecho en linea con las
expectativas”, coment6 Mobi-
co. De hecho, el negocio de Al-
sasuperara este afo los mil mi-
llones de euros. Uno de los
problemas de Mobico, duefia
de la britanica National Ex-

press, es la deuda. La compa-
fila prevé vender sus autobu-
ses escolares en Estados Uni-
dos..

Problemas

$Qué ha sucedido en Alema-
nia? “La carenciade conducto-
res que afecta a toda la indus-
tria —detall6 Mobico-, la vola-

Los siete servicios

® Alemania tiene un peso ® Mobico opera siete
relativo en Mobico con lineas ferroviarias en el
unos ingresos de 268 land aleman de Renania
millones de libras (313 del Norte-Westfalia
millones de euros) en 2022.  (Diisseldorfy Colonia).

tilidad del precio de la energia
y una recuperacion menor de
lo esperado en los costes de la
energia han impactado en el
negocio ferroviario. Por ello, y
a la espera de que concluya la
revision, el grupo realizara una
provision de entre 40 millones
y 75 millones de libras”, duran-
te la vida util de los contratos,
entre 2024 y 2033. El auditor
delgrupo es Deloitte.

“A pesar de la debilidad del
negocio en la principal econo-
mia europea, mantener la guia
de beneficios sugiere que otros
negocios se han comportado
mejor de lo previsto”, apunto
Joseph Thomas, analista de
HSBC, enreferenciaaAlsa.

Garrigues
rompe la
barrera de los
450 millones
en ingresos

A. Galisteo. Madrid

Garrigues alcanza un nuevo
techo en el sector legal. Lo ha-
ce por labarrera de la factura-
cion, tras registrar unos ingre-
sos globales de 454,27 millo-
nes de euros en 2023, lo que
supone un aumento del 2,51%
respecto al afio anterior. Estos
resultados convierten a la fir-
ma dirigida por Fernando Vi-
ves en el primer despacho de
la UE en superar los 450 mi-
llones de ingresos tras diez
ejercicios de crecimiento
ininterrumpido.

En Espaia, el bufete ingre-
sO 396,7 millones, tras crecer
un 2,72%. El negocio interna-
cional representa el 13% de la
facturacion. Garrigues incre-
mento los ingresos en todas
las areas de practica. Mercan-
til, fusiones y adquisiciones es
la que tiene mas peso en el ne-
gocio (con un 32%), seguida
por tributario (30,3%), resolu-
cion de conflictos: litigacion y
arbitraje (11,8%), laboral
(11,3%) y administrativo y
constitucional (8,2%).

Estos resultados llegan
apenas una semana después
de que Chambers Global reco-
nociera a Garrigues con siete
bandas 1 en su directorio. “En
un ejercicio marcado por la
crisis geopolitica global y la
inestabilidad politica e insti-
tucional en muchos de los
paises en los que el despacho
esta presente, Garrigues ha
continuado fiel a su filosofia
de crecimiento solido y renta-
ble, control de gastos e inver-
sion en areas estratégicas, al
tiempo que hemos dado pa-
sos importantes de cara a
nuestro futuro, especialmen-
te enlo que se refiere ala digi-
talizacion”, afirma Fernando
Vives, presidente ejecutivo de
Garrigues.

Desde Garrigues, destacan
que 2023 fue “clave” en deter-
minados aspectos estratégi-
cos, como la sostenibilidad y
la digitalizacion. Uno de los
hitos fue el lanzamiento del
Plan de Sostenibilidad 2023-
25, que incorpora la ESG en
todas las areas de actividad de
la firma. El plan consta de 12
lineas de actuacion que se ar-
ticulan en torno a objetivos
concretos medioambientales,
sociales y de gobernanza. En
lo que se refiere al medio am-
biente, en 2023 el 100% del
consumo de energia eléctrica
de las oficinas del despacho
en Europa fue de origen reno-
vable, y se compensaron el
100% de las emisiones de CO:
dealcancely2.



El duefio de Cepsa analiza
comprar parte de Heathrow

INFRAESTRUCTURAS/ |_a entrada del fondo soberano de Abu Dabi facilitaria la venta
del paquete del 25% que Ferrovial acordd con Ardian y PIF por 2.770 millones

A.Zanon. Londres

Mubadala, el fondo soberano
de Abu Dabi, analiza la posibi-
lidad de adquirir una partici-
pacion de Heathrow, lo que
facilitaria la operacion de Fe-
rrovial, que quiere despren-
derse del 25% que tiene en la
sociedad FGP Topco, que
controla el principal aero-
puerto de Londres.

El pasado 28 de noviembre,
el grupo controlado por la fa-
milia Del Pino anunci6 un
acuerdo con el fondo francés
Ardian y el saudi PIF para
venderles su participaciéon
por 2.368 millones de libras
(2.769 millones de euros).
PIF, a su vez, es el duefio de
STC, laempresa que ha anun-
ciado la compra del 9,9% de
Telefonica, pendiente de au-
torizacion por el Gobierno.

Dado el pacto de accionis-
tas en Heathrow, otros socios
de Ferrovial tenian los dere-

FUTURO

Los gestores de
Heathrow afrontaran
la ampliacién del
aeropuerto, cuyos
planes estan ahora
en fase de adapta-
cién, dado que el ulti-
mo proyecto era
inviable. La infraes-
tructura no puede
superar los 85
millones de viajeros.

chos de adquisicion preferen-
te (first offer)y de acompatia-
miento total (full tag alone).
Finalmente, Caisse de Dépot
et Placement du Québec
(12,62%), Australian Retire-
ment Trust (11,18%) y el brita-
nico Universities Supe-
rannuation Scheme (10%) de-
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cidieron desprenderse de sus
respectivas participaciones.

Dado que Ardian y PIF no
pretenden ir mas alla del 25%
acordado con Ferrovial, era
necesario buscar nuevos so-
cios que pudiesen entrar en el
accionariado de Heathrow;
de otra forma, puede fracasar
la desinversion de Ferrovial,
interesado en concentrarse
en Estados Unidos -por
ejemplo, lanueva terminal del
aeropuerto JFK, en Nueva
York-, aunque sigue con pro-
yectos de construccion im-
portantes en Reino Unido, co-
mo el de la alta velocidad o el
de la superalcantarilla de
Londres.

Varios fondos

Probablemente se necesita-
ran varios fondos o grupos in-
dustriales para adquirir el
35% adicional que se ha pues-
to a la venta. Segiin Bloom-

COAM
C/ Hortaleza, 63. MADRID

De 10:00 A 14:00H.
(Acreditaciones desde las 9:30h))

berg, Ardian ha contactado a
Mubadala, aunque no existen
garantias de que la operacion
termine llevandose a cabo.

Mubadala, junto con Car-
lyle, controla Cepsa, la segun-
da petrolera espafiola, y ges-
tiona una cartera de activos
valorada en 276.000 millones
de dolares (255.000 millones
de euros), dentro de la politica
de la mayoria de paises de-
pendientes del petrdleo en el
Golfo Pérsico por diversificar
su economia. Este fondo, por
ejemplo, es uno de los posi-
bles interesados en la compra
del 30% de la Universidad
Europea, en Madrid.

De darse este pasoy cerrar-
se la venta de Ferrovial, el ca-
pital arabe controlaria en la
practica el principal aero-
puerto europeo, que este aflo
prevé superar los 80 millones
de pasajeros, su récord previo
a la pandemia. Qatar Invest-
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Heathrow espera superar este ejercicio los 80 millones de viajeros.

Ferrovial, Ardian

y PIF buscan
interesados en
comprar un 35%
adicional del grupo

ment Authority (20%), que no
venders, sera el principal ac-
cionista, mientras que PIF
asumira un 10%, a lo que de-
beria afiadirse la parte que
pueda adquirir el fondo sobe-
rano de Abu Dabi. La firma se
comprometio en 2021 ainver-
tir unos 10.000 millones de li-

bras (11.650 millones de eu-
ros) en Reino Unido en los
cuatro ejercicios siguientes.
La entrada de capital arabe
en Reino Unido es patente en
el sector inmobiliario, el fut-
bol y las infraestructuras, pe-
ro en otros sectores, como el
de los medios de comunica-
cion, afronta mas problemas
por las enormes dudas que
despierta su supuesto com-
promiso con la libertad de ex-
presion. Es el caso de la com-
pra por IMI (Emiratos Ara-
bes) de The Daily Telegraph
por 1.200 millones de libras.

cecabank

Colaborador

FUNDSPEOPLE
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Cerrara cerca de la mitad de sus
198 tiendas en Reino Unido

THEBODY SHOP Lacadenade cosméticos, cuyo negocio en Rei-
no Unido entrd en concurso de acreedores este mes de febrero, ce-
rrard casi la mitad de sus 198 tiendas en Reino Unido y recortara
unos 270 empleos en su sede central, segtin el administrador FRP.
The Body Shop emplea a unas 2.200 personas en Reino Unido. De
las tiendas que clausurara de forma inmediata, cuatro correspon-
den a Londres y el resto en las ciudades inglesas de Nuneaton,
Ashford y Bristol. Las otras tiendas y la pagina online del grupo se-
guiran operativas durante el proceso de reestructuracion.

Walmart paga 2.135
millones por el grupo
de televisores Vizio

A.F.Madrid

El grupo estadounidense de
supermercados Walmart, li-
der mundial del sector por in-
gresos, anuncio ayer una sor-
prendente adquisicion, ajena
a su negocio tradicional, du-
rante la presentacion de los
resultados anuales.

La compaiiia desvel6 la
compra del fabricante de tele-
visores Vizio -y de su sistema
operativo SmartCast- por
2.300 millones de doélares
(2.135 millones de euros) con
el objetivo de diversificar y
obtener una plataforma para
vender publicidad, acumular
datos de la audiencia, y crear
contenidos de entretenimien-
to parasus clientes.

“Creemos que el sistema
operativo centrado en el
cliente de Vizio ofrece exce-
lentes experiencias de visuali-
zacion a precios atractivos.
También creemos que permi-
te un negocio publicitario
rentable que esta escalando
rapidamente”, afirm¢ el Seth
Dallaire, directivo de Wal-
mart en EEUU que gestiona-
ra la compaiiia adquirida.
Walmart ya posee su propia
marca de electronica de con-
sumo (Onn), que comerciali-
za cargadores de mdviles, al-

Doug McMillon, consejero
delegado de Walmart.

tavoces o televisores (cuyo
sistema operativo pertenece a
Roku).

Sube el beneficio un 33%
Walmart obtuvo un beneficio
neto atribuido de 15.511 millo-
nes de dolares (14.391 millo-
nes de euros) en el ejercicio
cerrado en enero, lo que su-
pone un aumento del 33%.
Los ingresos aumentaron un
6%, hasta 648.125 millones de
dolares. El grupo, que ayer su-
bi6 mas de un 3,2% en la se-
sion en Wall Street, aumenta-
ra un 9% el dividendo en el
presente ejercicio.

Home Depot baja un
11% el beneficio anual

Expansién. Madrid

El grupo estadounidense de
mobiliario y menaje del hogar
Home Depot registré un be-
neficio neto de 15.143 millo-
nes de dolares (14.017 millo-
nes de euros) en su ultimo
ejercicio fiscal, finalizado el
28 de enero de 2024, lo que
supone un descenso del 11,5%
respecto al afio anterior.

El lider mundial del sector
del bricolaje y las reformas
facturo 152.669 millones de
dolares (141.314 millones de

euros), lo que representa una
caidadel 3%.

En el cuarto trimestre, las
ganancias netas y la cifra de
negocio de Home Depot fue-
ron de 2.801 millones de dola-
res'y 34.786 millones de dola-
res, con una caida del 16,7% y
del 2,9%, respectivamente.
“Tras tres afios de crecimien-
to excepcional de nuestra ac-
tividad, 2023 fue un afio de
moderacion”, indicd el conse-
jero delegado de la compaiiia,
Ted Decker.

Ganancias
de 3.078 millones

AIRLIQUIDE Elgrupofrancés
de gases industriales alcanzé
un beneficio neto atribuido de
3.078 millones de euros en
2023,un 11,6% més. La cifrade
negocio de Air Liquide retroce-
dié un 7.8%, hasta 27608 millo-
nes. El grupo ha aumentado un
8,5% el dividendo.

Acuerdo con DAZN
para emitir futbol

VODAFONE La operadora y
DAZN han llegado un acuerdo
por el que la compafiia de tele-
comunicaciones incorporara a
su oferta televisiva para clientes
particulares, a partir del 21 de fe-
brero, el futbol y el resto de los
deportes que la plataforma de
streamingemite en exclusiva.

BHP hunde
un 86% el beneficio

por la caida del niquel

Pedidos de 49 aviones 787 Dreamliner,
valorados en unos 13.000 millones

BOEING El fabricante aeronautico estadounidense desveld ayer
un pedido de 49 aviones 787 Dreamliner en el marco de la feria Sin-
gapore Airshow, de los que 45 unidades corresponden a Thai Air-
ways y otros 4 a Royal Brunei Airlines. En total estan valorados en
unos 14.300 millones de ddlares (13.200 millones de euros), aunque
los clientes obtienen descuentos importantes en funcién de lamag-
nitud del pedido. El pedido de Thai Airways fue formalizado el pasa-
do diciembre, aunque figuraba como no identificado en la web de

pedidos y entregas de Boeing.

SEMESTRE/ |.a minera depreciatodo el valor de Nickel West y
afronta el coste de un desastre en Brasil y gana 860 millones.

A.Fernandez. Madrid

El gigante minero angloaus-
traliano BHP ha desplomado
el beneficio neto en su primer
semestre fiscal por el fuerte
descenso de los precios del ni-
quel a causa del exceso de
oferta de Indonesia, un factor
que ha obligado ala compariia
a depreciar el valor de sus ac-
tivos de esta materia prima.

La compaiiia dirigida por
Mike Henry obtuvo un bene-
ficio neto de 927 millones de
ddlares (860 millones de eu-
ros) entre julioy diciembre, lo
que supone un descenso del
86% respecto al mismo perio-
do del ejercicio anterior. BHP
atribuy6 el retroceso a la de-
preciacion de su negocio de
niquely alas provisiones para
cubrir los costes asociados al
vertido de lamina Mariana en
Brasil en 2015, que provoc 19
muertos y un desastre me-
dioambiental.

Excluyendo estos elemen-
tos no recurrentes, la minera
obtuvo un beneficio ajustado
de 6.600 millones de ddlares
(6.125 millones de euros),
igualando el del afo anterior,
y ligeramente por encima de
los 6.430 millones de ddlares
que esperaba el consenso del
mercado. Los ingresos subie-
ronun 6%, hasta 27.232 millo-
nes de ddlares, gracias al au-
mento del precio del cobre y
el mineral de hierro.

Depreciaciény dividendo

La demanda de niquel se
mantiene elevada, aunque se
ha ralentizado en los tltimos
trimestres en el sector auto-
movilistico, porque es un
componente esencial para las
baterias del vehiculo eléctrico.
Sin embargo, el exceso de pro-
duccién y oferta de esta mate-
ria prima procedente de Indo-
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Mike Henry, consejero delegado del gigante minero BHP.

El niquel vale la
mitad que en 2023
por la gran oferta

de Indonesia y una
demanda ralentizada

nesia, que BHP calcula podria
mantenerse hasta finales de
esta década, ha empujado a la
minera a plantearse la suspen-
sion de la actividad de Nickel
West, ubicada en Australia.
De momento, el grupo ha
depreciado todo el valor del
negocio de la filial de niquel
(3.500 millones de doélares
brutos) porque pasara tiempo
hasta que “se nivelen la oferta
y la demanda” de este metal,
seguin apunt? el consejero de-
legado de BHP, Mike Henry.
Tras la caida del resultado
neto, a la que también ha in-
fluido el descenso de los pre-
cios y la demanda del carbén,
el grupo pagara un dividendo
provisional de 72 céntimos de
délar por accién, lo que supo-

El beneficio ajustado
se mantiene en
6.125 millones, pero
BHP recorta el
dividendo un 20%

ne un descenso del 20% res-
pecto al pasado ejercicio. No
obstante, la retribucion al ac-
cionista es algo superior a la
que esperaban los analistas y
equivale aun pay out (porcen-
taje del beneficio que se desti-
na a dividendo) del 56% re-
sultado ajustado, segin indi-
c6la compaiiia.

BHP, que en los tres ulti-
mos afios disparo las ganan-
cias por la subida de precios
gracias a lamayor demanda'y
las tensiones geopoliticas, ha
repartido a sus accionistas
44.000 millones de ddlares
desde 2021. La cotizacion del
grupo bajo ayer un 3,45% en
laBolsade Londres.

LaLlave / Pégina2

Los fondos
rondan una

filial de Sanofi

valorada en
18.500 millones

A.F.Madrid

Algunos de los grandes fondos
internacionales, entre los que
figuran Advent, Blackstone,
Bain, CVC, EQT o KKR, han
mostrado interés por la filial
de consumo de Sanofi, que la
farmacéutica francesa Sanofi
planea escindiry sacar a Bolsa,
aunque no descarta vender si
consigue una oferta atractiva.

La filial de medicamentos
sin recetay productos de con-
sumo de Sanofi, que incluye el
jarabe para la tos Phytoxil o el
gel para el dolor Icy Hot, po-
dria alcanzar un valor de
20.000 millones de dolares
(18.500 millones de euros) y la
farmacéutica estaria dispues-
ta a escuchar ofertas por la di-
vision.

En el marco del plan de es-
cision de dicha filial, grandes
fondos como Advent, Blacks-
tone o Bain, entre otros, se
han interesado, de forma pre-
liminar, por la division de
consumo de Sanofi y no des-
cartan la presentacion de una
potencial oferta, segtin infor-
ma Bloomberg. En ese caso, y
dada la magnitud de la hipo-
tética transaccion, el laborato-
rio galo podria mantener una
participacion en la filial de
consumo.

La cotizacion de Sanofi lle-
g0 a repuntar ayer mas del
3%, pero al cierre moderd la
subida al 1,1%, lo que otorga a
la compania una capitaliza-
cion bursatil de 110.200 millo-
nes.

Escisiones en consumo

El plan de Sanofi es escindir el
negocio de consumo para
concentrarse y generar mas
valor a largo plazo en sus me-
dicamentos de prescripcion
mas innovadores en areas co-
mo la inmunologia o las vacu-
nas.

En los ultimos afios, varias
grandes farmacéuticas como
GSK o Johnson & Johnson o
Novartis han segregado y sa-
cado a Bolsa sus filiales de
consumo.
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Santander captara 4.600 millones de
negocio anual con acuerdos en EEUU

FINANCIACION PARA COMPRA DE AUTOMOVILES/ |a entidad ha incorporado enlos U

timos meses nuevos

socios en la actividad de consumo, aprovechando los acuerdos ya existentes en Europa.

R. Lander. Madrid

Santander tiene muchas es-
peranzas puestas este afio en
Estados Unidos, su quinto
mercado por beneficios. Es-
pecialmente en la actividad
de financiacién de consumo,
una de sus patas estratégicas
enel pais.

El banco ha cerrado en los
ultimos meses varios acuer-
dos comerciales exclusivos
con grandes fabricantes en
Estados Unidos, aprovechan-
do alianzas comerciales ya
existentes en Europa.

Ana Botin anticipa en su
carta anual a los accionistas
que los nuevos socios genera-
ran alrededor de 5.000 millo-
nes de dodlares (4.624 millo-
nes de euros) de nuevo nego-
cio cada afio. El nombre de
esas empresas no es publico.

Santander Consumer USA
es el quinto financiador de
automoviles en Estados Uni-
dos. Uno de sus principales
socios es el gigante Stellantis,
cuya alianza comenz6 en
2023 y se extiende hasta
2025. La renovacion no esta
asegurada, ya que este grupo
tiene planes de montar su
propia financiera.

Los principales socios en
Estados Unidos y Europa son
Stellantis, Mitsubishi, Lotus e
INEOS.

Vientos de cola

Este ejercicio va a ser particu-
larmente bueno para todo el
negocio de consumo, que
convive mal con escenarios
de tipos de interés altos. Estas
empresas captan la mayoria
de fondos normalmente en
los mercados de capitales.

Santander Consumer USA
financia el 35% de su cartera
de préstamos para automovi-
les con depdsitos de particu-
lares. Y la idea es elevar ese
porcentaje al 45%-50% en
2025.

Otro de los planes inme-
diatos de Santander, segiin
revela Botin, es crecer en
banca privada, aprovechan-
do la implantacion que ya tie-
ne en Miami.

El grupo trabaja a pasos
acelerados para operar en sus
diez paises con la misma pla-
taforma operativa (Gravity) y
la misma plataforma digital
(creada por Openbank) para
reducir costes. Este afio le to-
cael turno a Estados Unidos.

Europa Press

Santander traspasara el
proximo verano a la platafor-
ma de banca digital de Open-
bank toda su cartera de clien-
tes en Estados Unidos. El ob-
jetivo es eliminar restriccio-
nes geograficas para operary
competir en todo el pais.

Productos de ahorro
También prevé poner en el
mercado productos de aho-
rro competitivos. Lo que no
hace desde hace dos afios es
hipotecas. Abandon¢ esta
actividad por su baja renta-
bilidad.

CONSEJEROS

La junta del banco
aprobara la reelec-
cién de cinco conse-
jeros: Javier Botin-
Sanz de Sautuola,
German de la Fuente,
Henrique de Castro,
José Antonio Alvarez
y Belén Romana. Se
celebrara el 22 de
marzo en Boadilla
del Monte (Madrid).

e )

BBVA vendi6 su filial de
Estados Unidos en 2021. Pero
Santander lo considera un
mercado estratégico.

Operaalli con cuatro lineas
de negocio: consumo, retail,
banca de patrimonios y banca
de inversion.

El afo pasado, Estados
Unidos aport6 al grupo un
beneficio total de 932 millo-
nes de euros.

Bancade inversién

Santander tiene la ventaja,
frente a los grandes bancos
de inversion estadouniden-

Santander

es el quinto
mayor financiador
de coches en
Estados Unidos

Botin planea crecer
en banca privada
aprovechando

su alta implantacion
en Miami

El banco implantara
este verano en
EEUU la plataforma
digital construida
por Openbank

Ana Botin, presidenta
de Santander.

ses, de que buena parte de las
empresas latinoamericanas
que hacen operaciones en
Wall Street trabajan con él.

Elbanco, por ejemplo, es el
numero dos en el mercado de
emisiones en dolares para
compaiiias latinoamericanas.

Santander participo el afio
pasado en la financiacion de
la opa que lanz6 Broadcom
sobre VMware, una de las
mayores compras de la histo-
ria en el sector tecnoldgico.
También lo hizo enlasalidaa
Bolsa de Arm, filial de Soft-
bank.

Ana Botin: “Brasil esta al inicio de un circulo virtuoso”

Muchas filiales de
Santander en América
Latina cogeran este afio el
relevo a las europeas como
propulsoras del beneficio.
Sobre todo Brasil,
tradicionalmente la
locomotora del grupo por su
enorme tamario, su posicion
de liderazgo en el pais y su
baja bancarizacion.
“Histéricamente, las subidas
de tipos han provocado
crisis en la balanza de pagos
yenladeudaen
Latinoamérica. Pero esta vez

las cosas han sido
diferentes’; sefiala Ana Botin
en la cartaanual alos
accionistas. “Los bancos
centrales latinoamericanos
se anticiparon a la hora de
subir los tipos de interés,
incluso en un contexto de
apreciacion de las monedas
y crecimiento econémico
sostenido. Esto es una
buena muestra de lo mucho
que han evolucionado las
instituciones en esa parte
del mundo’; afiade.
“Estamos al principio de una

etapa de estabilidad
cambiaria y de reduccion
gradual de los tipos de
interés, que puede llevar a
paises como Brasil aun
circulo virtuoso de bajos
tipos, estabilidad de la
moneday crecimiento
sostenido, lo que permitira a
mas personas incorporarse
al sistema bancario’; apunta.
En diez afios, Santander ha
captado 37 millones de
clientes en América Latina.
“Amedida que las empresas
estadounidenses y europeas

reduzcan su exposiciény
vinculacién con China,
Latinoamérica saldra mas
beneficiada’, explica Botin.
Brasil aporté el afio pasado
un beneficio de 1.921
millones al grupo. Hoy es su
segundo mercado, por
detras de Espafia. El tercero
es México, que gané 1.560
millones y exhibe una
rentabilidad del 17%. Al
contrario que Brasil, México
tiene una sensibilidad muy
positiva a las subidas del
precio del dinero.

Santander
yAxairan a
juicio por las
polizas PPI en
Reino Unido

Expansion. Madrid

Santander y Axa France co-
menzaran el 3 de marzo de
2025 el juicio por la disputa
que tienen por las polizas de
seguros de proteccion de pa-
gos (PPI, por sus siglas en in-
glés) en Reino Unido, segun el
informe anual del banco.

Esta previsto que el juicio
dure en torno a unas seis se-
manas. Los PPI se equiparan
al caso de las preferentes en
Esparia, ya que también se re-
gistraron malas practicas en
la comercializacion de estos
productos que iban destina-
dos a cubrir el riesgo de impa-
go en caso de enfermedad,
muerte o pérdida de empleo,
pero que en la practica resultd
que muchos afectados no pu-
dieron finalmente acogerse a
esta proteccion por las clau-
sulas que incorporaba el con-
trato.

Ademas, desde 2011 una
decision de los tribunales bri-
tanicos obliga a la banca de
Reino Unido a hacer frente a
las potenciales indemnizacio-
nes relacionadas con este tipo
de productos financieros.

En el caso de la disputa en-
tre Santander y Axa, se trata
de seguros de proteccion de
créditos comercializados an-
tes de 2005 que Axa France
adquiri6 a Genworth Finan-
cial en 2015 y que fueron co-
mercializados por GE Capital
Bank, entidad que fue adqui-
rida por Santander en 2008.

Axa interpuso en 2021 una
reclamacion judicial inicial en
laque alegaba que el banco es-
taba obligado a reembolsarle
741,3 millones de euros.

Santander solicit6 la inad-
mision de la demanda en el
tribunal britanico, que estimd
gran parte de sus argumentos
enjulio del afo pasado.

Incertidumbre
Santander indica, sin embar-
g0, que sigue existiendo “in-
certidumbre” sobre el resul-
tado de este procedimiento,
puesto que hay cuestiones
que se resolveran durante el
propio juicio que pueden te-
ner consecuencias juridicas,
“incluso en relacion con la
eventual responsabilidad”.
De estaforma, laentidad no
se aventura arealizar ninguna
estimacion sobre el resultado
del litigio, aunque sefiala que
la provisién registrada inclu-
ye “la mejor estimacion de
responsabilidad” delas filiales
por este contencioso.
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La financiera de Santander y El
Corte Inglés gana un 29% menos

2023/ Lafilial del bancoy de los grandes almacenes tuvo un beneficio
de 41 millones de euros, frente a los 58 millones del gjercicio precedente.

Expansién. Madrid

Financiera El Corte Inglés re-
dujo el afio pasado su resulta-
do un 29%. Gand 41 millones,
frente a los 58,6 millones del
ejercicio precedente.

La entidad esta controlada
por Santander enun 51%Yy los
grandes almacenes tienen el
49% restante.

La actividad de crédito al
consumo, en la que trabaja Fi-
nanciera El Corte Inglés, su-
fre en escenarios de tipos de
interés elevados como el ac-
tual, ya que este tipo de em-
presas se financian en los
mercados de capitales y no
con depdsitos.

Financiera El Corte Inglés
Portugal, controlada al 100%
por Santander, tuvo el afio pa-
sado un beneficio de un mi-
116n de euros, igual que en el
ejercicio precedente.

El resultado logrado por la
entidad eleva a 570 millones
de euros el beneficio alcan-
zado por los dos socios en los
once afos que dura la alian-
za en el mercado de financia-
cioén al consumo. El afio pa-
sado renovaron su acuerdo,
que incluye una ventana de
revision a largo plazo.

Financiera El Corte Inglés
es el mayor portaviones del
negocio de financiacion al
consumo en Espafia, por en-
cima de los grandes bancos
europeos y de especialistas
como Cetelem, la financiera
de BNP Paribas. Antes de la
pandemia llegd a mover has-
ta un tercio de esta actividad.

Mauricio Skrycky
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Centro de El Corte Inglés en el paseo de la Castellana.

El Corte Inglés comenzd a
ofrecer productos de finan-
ciacién en la década de los
setenta. La tarjeta de El Cor-
te Inglés permite pagar sin
intereses y a un maximo de
sesenta dias las compras rea-
lizadas en sus centros co-
merciales.

La tarjeta de El Corte In-
glés salio el ano pasado por
primeravez en su historia del
universo del grupo de los
grandes almacenes gracias a
un acuerdo con Mastercard
que permite utilizarla para fi-
nanciar a crédito compras
realizadas en cualquier co-
mercioy lugar del mundo.

Los ultimos datos publica-
dos en el informe no finan-
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Los dos socios
acumulan

un beneficio

de 570 millones
en su alianza

ciero de la compaiiia indican
que estanueva tarjeta de cré-
dito universal suma mas de
dos millones de usuarios, lo
que supone en torno a un
17% de los clientes que posee
la Tarjeta El Corte Inglés, la
mas utilizada de Esparia.

La estrategia de El Corte
Inglés de aliarse con Santan-
der responde a su intencion
de tener socios expertos al
frente de negocios que im-

pulsen su desarrollo, lo que a
la larga, considera que debe-
ria traducirse en mayores in-
gresos via dividendos frente a
los que obtendria si fuera el
grupo de distribucion el que
operara con el 100% de sus fi-
liales.

La alianza de Santander
con El Corte Inglés en finan-
ciacion al consumo es muy
interesante para el banco por
los importantes vasos comu-
nicantes que existen entre es-
ta actividad y otras, como la
aseguradora y el negocio de
pagos. Ademas, le da acceso a
los 11,7 millones de titulares
de latarjeta de fidelizacion de
El Corte Inglés, la mas utili-
zada de Espana.

Barclays busca recortar 2.000 millones de
libras en tres afos tras ganar un 15% menos

A.Zanén. Londres

El consejero delegado de Bar-
clays, Coimbatore Sundara-
rajan Venkatakrishnan, co-
nocido como Venkat, presen-
to ayer el “plan estratégico a
tres afios para mejorar los re-
sultados operativos y finan-
cieros de Barclays, generar
mayores retornos y un divi-
dendo atractivo y predeci-
ble”.

El banco prevé recortar
gastos por unos 2.000 millo-
nes de libras (2.330 millones
de euros) anuales, con el obje-
tivo, ademas, de distribuir un
dividendo de 10.000 millones

El banco ya ha
prescindido de 5.000
empleados y ahora
ajustara banca de
inversion y minorista

de libras (11.675 millones de
euros).

Barclays gano el pasado
ejercicio 4.274 millones de li-
bras (4.994 millones de eu-
ros), un 15% menos respecto
delos 5.023 millones de libras
de 2022, a pesar de que los in-
gresos del grupo subieron un
2%, hasta los 25.378 millones

de libras (29.652 millones de
euros), ayudado por el alza de
los tipos de interés. Estos re-
sultados estuvieron lastrados
por un cargo de 900 millones
de libras relativos a planes de
reestructuracion que debe-
rian generar un mayor creci-
miento en las areas que pro-
porcionan mas retorno, como
son las de consumo y banca
corporativa

“Barclays cumpli6 sus ob-
jetivos financieros a pesar del
contexto macroeconémico.
Nuestra ratio CETI del 13,8%
nos permite incrementar el
dividendo un 37%, hasta los

3.000 millones de libras
[3.500 millones de euros], in-
cluyendo una recompra de
acciones por mil millones de
libras”, manifesté el conseje-
ro delegado del banco.

Los inversores reacciona-
ron con ordenes de compra.
Los titulos del banco subie-
ron un 8,59%, hasta las 1,618
libras. El banco tiene una ca-
pitalizacion de 24.541 millo-
nes de libras (28.674 millones
de euros). Este incremento
compensa en parte el descen-
so en torno al 25% de la coti-
zacion de la entidad desde
que Venkat fue nombrado

Banca March compite
con una cuenta
némina al 2,53%

Expansién. Madrid

Banca March entraen labata-
lla de las cuentas remunera-
das. La entidad ha lanzado la
Cuenta Digital Avantio, que
ofrece un 2,53% TAE (tasa
anual equivalente) a cambio
de la domiciliacién de la n6-
mina o la pension.

Lapaginaweb delaentidad
especifica que la comision de
mantenimiento de la cuenta
podra bonificarse cuando al
menos uno de los titulares de
la cuenta haya percibido en el
segundo mes anterior a la re-
vision, de forma recurrente y
sin interrupcion, ingresos
mensuales iguales o superio-
res a 1.500 euros que proce-
dan de una domiciliacion de
noémina, desempleo o pen-
sion.

La retribucién de la cuenta
baja hasta el 1% TAE en el ca-
so de que no se domicilien in-
gresos.

La cuenta, dirigida a los
clientes digitales de la enti-
dad, remunera un saldo maxi-
mo de 50.000 euros y su con-
tratacion lleva asociada una
tarjeta de débito gratuita y la
asistencia de un gestor perso-
nal remoto.

Con este movimiento, Ban-
caMarch empieza a competir
con las mejores cuentas no-
mina del mercado. En estos
momentos, Ibercaja paga el
5,09% TAE el primer afio y el
3,03% el segundo, con un sal-
do maximo remunerado de
10.000 euros.

En el caso de Bankinter,
que tiene la cuenta némina
mas longeva del mercado, la
retribucion es del 5% el pri-
mer afio y del 2% el segundo,

Exige domiciliar

la nomina o pension
y remunera un saldo
maximo de

50.000 euros

también hasta un tope de
10.000 euros.

El movimiento en el seg-
mento de cuentas se extiende
también a los productos sin
condiciones. WiZink acaba
de elevar la rentabilidad de su
cuenta ahorro, desde el 1%
hasta el 2,3% TAE, tanto para
los nuevos clientes como para
los que yalo son.

Entre las entidades nacio-
nales, EBN Bancoy Banco Sa-
badell pagan un 3% TAE cada
Uuno con unos MAaximos retri-
buidos de 50.000 y de 20.000
euros respectivamente.

Mejoras

A pesar de las expectativas de
recortes de los tipos de interés
en la zona euro que si estan
pasando factura a las rentabi-
lidades de los depdsitos a pla-
zo, los bancos estdn mante-
niendo o mejorando sus ofer-
tas en cuentas. La razon es
que este producto se ha con-
vertido en el elemento de cap-
tacion de nuevos clientes mas
rapidoy efectivo.

Ahora, las mejores rentabi-
lidades en suelo espafiol co-
rresponden a entidades ex-
tranjeras.

En cuentas sin condiciones,
la mejor oferta es la de Bank
Norwegian, que estan pagan-
do el 3,70% TAE con un ma-
ximo remunerado de un mi-
ll6n de euros.

C. S. Venkatakrishnan, consejero delegado de Barclays.

consejero delegado, en no-
viembre de 2021.

Los analistas creen que los
recortes implicaran despidos
—Barclays ya redujo su planti-
lla en 5.000 personas el afio

pasado- y que los ajustes se
centraran en la banca de in-
versidn y en labanca minoris-
ta en Reino Unido. En Reino
Unido, TSB (Sabadell) despe-
diraaun 5% dela plantilla.



millones Discover Financial

CREAN UN GIGANTE EN TARJETAS/ |a operacion, que unira a dos de las mayores
empresas de tarjetas de crédito de EEUU, reconfigurara el sector.

J.Fontanella-Khan/ J. Franklin.
Financial Times

El banco estadounidense Ca-
pital One ha acordado lacom-
pra de su rival Discover Fi-
nancial por 35.300 millones
de dolares (32.300 millones
de euros), en una operacion
que unira ados de las mayores
empresas de tarjetas de crédi-
tode EEUU.

Capital One valora las ac-
ciones de su rival mas peque-
flo un 27% por encima del
precio de cierre del viernes.
Segun los términos de la ope-
racion, los accionistas de Dis-
cover recibiran 1,0192 accio-
nes de Capital One por cada
unade las suyas.

“A través de esta combina-
cién, creamos una empresa
que esta excepcionalmente

bien posicionada para crear *

un valor significativo para los
consumidores, las pequefias
empresas, los comerciantes y
los accionistas a medida que
la tecnologia contintia trans-
formando el mercado de los
pagos y la banca”, declara Ri-
chard Fairbank, fundador y
consejero delegado de Capital
One.

La fusiéon entre Capital
One, con sede en Virginia, y
Discover, con sede en Illinois,
sacudira el panorama esta-
dounidense de las tarjetas de
crédito y supondra una de las
mayores operaciones del sec-
tor desde la crisis financiera
de 2008.

Capital One y Discover son
dos de las mayores entidades
de tarjetas de crédito, por de-
tras de JPMorgan y Citi.

Discover también ofrece
una red de pagos que la con-
vierte en rival de Visa y Mas-
tercard.

La tltima gran fusion entre
dos bancos se produjo hace
casi cinco afos, cuando la en-
tidad regional BB&T comprd
SunTrust por unos 28.000
millones de ddlares formando
Truist.

Capital One y Discover cre-
en que la fusién generara en
2027 unas sinergias de gastos
de 1.500 millones de dodlares
en 2027 y un rendimiento del
capital invertido del 16%.

La operacion se produce en
un momento en que los regu-
ladores estadounidenses ela-
boran planes para reformar
las normas sobre fusiones
bancarias en un esfuerzo por
impulsar la transparencia y
aumentar el escrutinio de las

Sede de Capital One en Estados Unidos.

CAPITAL ONE

Cotizacién en délares.

DISCOVER FINANCIAL

Cotizacién en délares.

137,39 124,42
140 125
120
136
115
132 110
105
128
100
4 b
29 DIC 2023 20 FEB 2024 29 DIC 2023 20 FEB 2024
Expansion Fuente: Bloomberg Expansion Fuente: Bloomberg
operaciones. . . Bank en marzo del aflo pasa-
Es probable que los regula- C?pltal One pagara do.
dores antimonopolio de Discover con

EEUU examinen detenida-
mente la adquisicion de Dis-
cover por Capital One, dadoel
gran tamafio de los negocios
de tarjetas de crédito de am-
bas empresas.

Las entidades esperan que
el acuerdo se cierre a finales
de 2024 o principios de 2025.

Después de un 2023 débil
en materia de acuerdos, en
parte debido al endureci-
miento de las normas antimo-
nopolio y a los altos tipos de
interés, en los ultimos meses
se ha producido un resurgi-
miento de las grandes opera-
ciones, a medida que aumen-
ta la confianza de los conseje-
ros delegados en poder com-
pletar las operaciones.

En los ultimos meses,
ExxonMobil ha acordado la
adquisicion del grupo de shale
Pioneer Natural Resources
por 60.000 millones de ddla-

acciones con una
prima del 27% sobre
el cierre de viernes

res, Chevron ha llegado a un
acuerdo para comprar Hess
por 53.000 millones y el fabri-
cante de herramientas de di-
sefo de chips Synopsys ha
anunciado la adquisicién del
fabricante de software de in-
genieria Ansys por 35.000 mi-
llones.

Capital One, conocido en
EEUU por su eslogan publici-
tario What's in your wallet?
(3Qué hay en tu cartera?), in-
terpretado por famosos como
Samuel L. Jackson y Jennifer
Garner, es el duodécimo ban-
co estadounidense por acti-
VOs.

Fue una de las entidades
que sufri6 presiones tras la
quiebra de Silicon Valley

Buffett

Desde entonces, las acciones
de Capital One se han recupe-
rado, impulsadas en parte por
Berkshire Hathaway, de Wa-
rren Buffett, que ha adquirido
una participacion de casi
1.000 millones de dolares.

Discover anunci6 en di-
ciembre que habia nombra-
do consejero delegado a Mi-
chael Rhodes, exejecutivo de
TD Bank, meses después de
larepentina marcha del exje-
fe de la empresa, Roger
Hochschild.

Los entidades financieras
de tarjetas de crédito registra-
ron unos indices de morosi-
dad muy bajos tras los progra-
mas de estimulo del Gobierno
durante el Covid-19, pero ad-
vierten que los consumidores
estan gastando gradualmente
gran parte de sus ahorros so-
brantes.
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Capital One compra por 32.300 Deutsche Bank Esparia

cambia al responsable
de banca ‘retail

R.Lander. Madrid

Tercer relevo en el organigra-
ma de Deutsche Bank Espaia
en apenas tres meses.

Elbanco anuncid ayer la sa-
lida del grupo de José Maria
de Osuna, responsable de
banca retail. Para el puesto ha
nombrado a Juan Manuel
Salcedo, un profesional de
larga trayectoria en la casa,
que en los ultimos afios ha di-
rigido varias direcciones te-
rritoriales.

José Maria de Osuna, con
unaexperienciade 30 afios en
banca, se incorpor6 a Deuts-
che Bank en 2009. Antes tra-
bajé en BBVA y en Banesto.
Fuentes del banco aseguran
que no se trata ni de un cese,
nide una prejubilacion.

Deutsche Bank rebautizé
hace un par de afios la banca
retail como banca prémium
porque la entidad ofrece ser-
vicios que otros competidores
solo dan en banca privada. La
entidad considera que, si el
servicio no es de banca uni-
versal sino premium, debe
etiquetarse como tal.

Deutsche Bank da acceso a
a sus clientes particulares al
servicio de estudios del grupo
aleman, que cuenta con ana-
listas en todo el mundo. Tam-
bién a DB Asesora, un servicio
que elabora propuestas de in-
version por carteras y perfila-
das.

Banca de particulares mue-
ve mas de 10.000 millones de
recursos de clientes.

Deutsche Bank es, junto
con ING, el tnico supervi-
viente de todos los bancos ex-
tranjeros que llegaron a Espa-
fia para hacer banca comer-
cial. Y el tnico que opera en
todos los negocios.

La entidad cuenta con 125
sucursales. Lleva mas de dos
afios apostando por un mode-

José Maria de Osuna ha dejado
la entidad.

José Maria de Osuna
abandona la entidad
y le sustituye Juan
Manuel Salcedo, un
ejecutivo de la casa

En los ultimos tres
meses, la responsable
de ‘Compliance’y el
director financiero
han dejado el banco

lo de oficina mas grande y
moderna (flagship). Tiene
900 empleados, que dan ser-
vicio a 500.000 clientes, entre
particulares y negocios con
menos de dos millones de fac-
turacion anual.

Otras salidas

El pasado noviembre dejo
Deutsche Bank Esther Marti-
nez-Cuesta, su directora de
Cumplimiento Normativo.
Lo hizo mes y medio antes de
que la CNMV incoara un ex-
pediente sancionador a
Deutsche Bank Esparia por
dos posibles infracciones muy
graves en la comercializacion
de derivados sobre divisas de
alta complejidad a pymes y
grandes empresas familiares
durante la pandemia.

El banco atribuy6 su salida
a motivos personales. Le sus-
tituyo Leticia Aymerich, pro-
cedente de Banco Caminos.

Deutsche Bank acaba de
cambiar también de director
financiero. Desde el 1 de fe-
brero, este rol esta en manos
de Jon Burriel, un ejecutivo
de la casa. También se ha in-
corporado al comité ejecutivo
delaentidad.

Sustituye a Marcelino Gar-
cia, que va a emprender nue-
vos proyectos profesionales,
segun el banco.

£

Juan Manuel Salcedo, nuevo
responsable de particulares.



18 Expansion Miércoles 21 febrero 2024

FINANZAS & MERCADOS

E190% de las inspecciones El beneficio del seguro
del BCE, en manos de

las autoridades nacionales  desploma un 66,6%

Andrés Stumpf. Madrid
Desde que a finales de 2014,
se creara el Mecanismo Uni-
co de Supervision en el Banco
Central Europeo (BCE), la vi-
gilancia del sector es unica.
Sin embargo, las autoridades
nacionales siguen teniendo
una importancia capital en el
control de las entidades.
Segun el propio BCE, el
90% de las inspecciones in si-
tu que encarga el supervisor
fueron realizadas por perso-
nal de la plantilla de los ban-
cos centrales nacionales o la
autoridad supervisora del
pais. Estas revisiones, inicia-
dasen 2017, son unade las he-
rramientas mas elementales
de la vigilancia del sector fi-
nancieroy una de las vias mas
prolificas para de detectar de-
ficiencias. Sélo en 2022, los
ultimos datos disponibles, se
llevaron a cabo 158 inspeccio-
nes en las oficinas de las enti-
dades europeas. Ese afio, de-
bido a la pandemia, una parte
se hizo de forma telematica, y
aun asi se detectaron alrede-
dor de 1.800 deficiencias.
Tras las revisiones de los
modelos internos, las inspec-

ciones fueron ese afio el pro- .

ceso que mas fallas detect6 en
los bancos.

El BCE promueve que los
equipos de inspeccion de
otros paises participen e in-
cluso lideren esas misiones
para “que el proceso se bene-
ficie de distintas experiencias
y perspectivas”. De hecho, en
2017 lanzé una iniciativa para
incrementar el numero de
inspecciones transfronterizas
y de equipos mixtos.

Precisamente, es una de las
mayores fortalezas de la su-
pervision comunitaria. Pese a
ello, los bancos centrales na-
cionales siguen liderando la
mayor parte de las inspeccio-
nes de las firmas de su territo-
rio.

Banco de Espafia

En Espania las cifras son muy
similares a las del conjunto de
la zona euro. De las 18 inspec-
ciones realizadas a entidades
espaiiolas en 2022, el Banco
de Espana participd en todas
ylider614 deellas. E intervino
en dos fuera del pais.

Por tipo de riesgo, seis de
las 18 inspecciones realiza-
das alos bancos esparioles en
2022 se focalizaron en riesgo
de crédito y el resto, a riesgo
tecnolégico (tres), capital
(tres), gobernanza (tres),
modelo de negocio (dos) y

Sede del Banco Central Europeo.

Las inspecciones

‘in situ’ son una gran
herramienta para
detectar deficiencias
en los bancos

riesgo de mercado (una).

Las misiones presenciales
son una gran herramienta pa-
ra detectar deficiencias en las
entidades financieras. Los da-
tos del Banco de Espatia reve-
lan que detectaron 176 fallas.

Las deficiencias mas gra-
ves correspondieron a la esti-
macion de los parametros
empleados por los modelos
internos de provisiones con-
tables, en la identificacion de
las exposiciones con un incre-
mento significativo de riesgo
y en la calidad de las bases de
datos revisadas.

Como funcionan

Cada inspeccion in situ tiene
su propio responsable, con un
mandato preciso y un objeti-
vo aprobado por la Junta de
Supervision Bancaria del
BCE, que ahora preside la ale-
mana Claudia Buch. Los equi-
pos estan compuestos por

inspectores experimentados
que proceden bien de las au-
toridades nacionales, bien de
la plantilla del BCE o una
combinacion de ambos.

Estas misiones pueden
alargarse entre 6 y 16 sema-
nas, en funcién de la comple-
jidad del area vigilada. Una
vez que finaliza, se elabora un
informe con las deficiencias
detectadas que se envia a los
Equipos Conjuntos de Super-
vision (JST), encargados del
diaadiade cadaentidad. Ellos
son deben controlar que se
subsanan las deficiencias.

De forma puntual, los equi-
pos pueden recurrir a exper-
tos externos para temas espe-
cialmente complejos.

El BCE cuenta con una
gran diversidad de inspeccio-
nes in situ que son horizonta-
les, tematicas como, por
ejemplo, para hacer compa-
raciones de modelos de go-
bernanza o cobertura de ries-
g0s.

En Espafa, un 44% de las
misiones formo parte de las
inspecciones teméticas, con la
revision de colaterales de bie-
nes inmuebles comerciales
como lamas destacada.

de automoviles se

EN 2023/ E| sector asegurador recorto el afio pasado un 1,3%
su resultado, hasta 5.456 millones de euros.

E. del Pozo. Madrid

El seguro de automoviles cie-
rra 2023 con una caida del
66,6% en su beneficio, hasta
170 millones de euros.

Esta evolucion lastra el re-
sultado total de las asegurado-
ras espafiolas, que cae un1,3%
y se coloca en 5.456 millones,
segun datos de la consultora
Icea.

LaROE (rentabilidad sobre
recursos propios) de estas
companias descendi6 al
12,85% el afio pasado, 0,41
puntos porcentuales menos
que en el gjercicio precedente.

El ramo de coches ha roto
la tendencia que marco en
septiembre pasado, cuando el
recorte de suresultado fue del
61,2%, frente al 65,6% del pri-
mer semestre.

Las indemnizaciones paga-
das de este segmento son del
80,2% de las primas en el ejer-
cicio, 3,66 puntos porcentua-
les mas que el ejercicio prece-
dente. Su ratio combinada (el
peso de la siniestralidad y los
gastos de explotacion sobre
las primas) se coloca en el
100,64% de media. Este indi-
cador empeora al elevarse de
media al 106,18% en el seguro
obligatorio de responsabili-
dad civil, lo que significa que
por cada 100 euros que ingre-
san las comparifas en primas
de este ramo, pierden 6,18 eu-
ros. Esta modalidad es el 50%
del volumen total de primas
del ramo, que en 2023 fue de
12.151 millones de euros.

Otras garantias
El otro 50% de esta actividad,
el seguro denominado ‘otras
garantias’, el contratado vo-
luntariamente, tiene una ratio
combinada del 95,1%, que co-
loca a este segmento en bene-
ficios.

Elresultado de este ramo se
ha visto lastrado por el au-

Mas de 60 bancos,
con el Codigo de
Buenas Practicas

ADHESION Mas de 60 entida-
des financieras permanecen
adheridas al Cédigo de Buenas
Practicas Hipotecarias para
deudores en riesgo de vulnera-
bilidad tras la reforma del pasa-
domesdediciembre.

RESULTADO DEL SEGURO

En millones de euros.
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mento de la inflacién, de los
costes de reparaciony de la si-
niestralidad. La actualizacion
y subida de los importes del
baremo de accidentes a las
victimas de trafico también
ha profundizado en esta di-
reccion.

Las aseguradoras que tra-
bajan en el seguro de automo-
viles comenzaron el afio pasa-
dooafinales de 2022 a aplicar
medidas de saneamiento de
este negocio, con subidas de
precios, especialmente a los
asegurados con mayor sinies-
tralidad, y mayores exigen-
cias a la hora de suscripcion
de polizas.

Ala caida del resultado del
seguro de automoviles se su-
ma la de multirriesgos, que
gana 349 millones, un 12,2%
menos.

Los fenomenos climaticos
extremos, cada vez mds habi-
tuales en Espana y en todo el

Lajefade
supervision del BCE
viaja a Espafia

REUNION La presidenta del
Consejo de Supervision del
Banco Central Europeo (BCE),
Claudia Buch, viajara a Espafia
los préximos 6y 7 de marzo pa-
ra reunirse con los principales
bancosy supervisores.

mundo, se dejan sentir en la
evolucion de esta cobertura
que el afio pasado aumentd
3,24 puntos porcentuales su
siniestralidad, hasta el 66,29%.

En la direccion contraria, el
seguro de salud aumenta un
52,5% su gananciay la eleva a
934 millones, con una ratio
combinada del 94,34%.

El seguro de vida aporta la
mayor parte del beneficio del
sector —el 59,5%-, con 3.245
millones de euros, tras au-
mento del 2,4% en el gjercicio.

El sector aumento su sol-
vencia al 241,87% el afio pasa-
do (235,28% en 2022), segun
los datos de Icea, lo que supo-
ne que las aseguradoras espa-
folas cuentan con un colchén
de patrimonio propio no
comprometido para hacer
frente a posibles imprevistos
de 30.871 millones, frente a
una exigencia de 21.760 mi-
llones de euros.

Garantias para la
defensa del cliente
financiero

PETICION La subgobernado-
radel Banco de Espafia, Marga-
rita Delgado, pide que la norma
de la Autoridad de Defensa del
Cliente Financiero garantice
una “adecuada coordinacién y
transmisién de informacion”.
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Inditex y Santander propulsan el Ibex

SUBE UN 0,94%, HASTA 10.038 PUNTOS/ |berdrola se suma a la textil, gue marca nuevo récord, y al banco, y con su impulso

devuelven a

Susana Pérez. Madrid

El Ibex recupero ayer los 10.000
puntos de los que se habia despe-
dido el 6 de febrero. El selectivo
espanol, que subi6 un 0,94% y
partird a negociarse hoy en
10.038,2 puntos, encontré apoyo
en los grandes valores. Fue de
gran ayuda el avance del 1,08% de
Inditex, la mayor compaiiia por
capitalizacion de la Bolsa espafio-
lay la segunda con mas pondera-
cién en su indice de referencia.
Las acciones de la cadena textil
pulverizaron su maximo histori-
co (ajustado por operaciones fi-
nancieras) de 40 euros logrado el
pasado 30 de enero y establecio
sunueva marca en 40,1 euros.

Santander e Iberdrola aporta-
ron en conjunto mas de 32 puntos
al Ibex, con sus ascensos del
1,67%y el 0,97%, respectivamen-
te. El movimiento alcista se ex-
tendi6 a mas de dos terceras par-
tes de los integrantes del indica-
dor, con Melia ala cabeza.

La hotelera se dispar6 un
10,95%, tras el acuerdo alcanzado
con Santander, por el que el ban-
co se hara con el 38% del capital
de una de sus filiales, propietaria
de tres hoteles, a cambio de 300
millones de euros. La operacion
permitira a Melia continuar con
el proceso de desapalancamiento

Enagas fue el segundo valor
mas beneficiado por las com-
pras: subio un 2,58% pese a
anunciar un drastico recorte de
dividendo durante los proximos
tres afos. Los inversores se que-
daron con la lectura positiva:
destinara recursos de forma in-
tensa al desarrollo de infraes-
tructuras de hidrogeno, su gran
apuesta estratégica.

Una discreta subida del 0,21%
le sirvio a Laboratorios Rovi pa-
ra elevar su techo historico hasta
70,75 euros, desde los 70,6 euros
del dia anterior.

Grifols vivié una sesion muy
volatil después de que Gotham
City retomara su ofensiva contra
la compafiia pidiéndole mas ex-
plicaciones sobre su relacién con
Scranton Enterprises, sociedad
vinculada a la familia Grifols. Os-
cil6 entre una caida del 7,2% y
una subida del 3,64%, para dejar-
se al cierre un 0,36% (ver pag. 6).

ArcelorMittal y Acerinox se
situaron por segundo dia conse-
cutivo a la cola del Ibex, con des-
censos del 1,83% y el 1,55%, res-
pectivamente. Repsol recort6 un
1,16%, con el precio del petroleo a
labaja. Al finalizar la sesion en los
mercados europeos, el precio del
barril se reducia un 1,26%, hasta
82,52 dolares.

Nuevo récord del Cac 40. El
Cac 40 de Paris destaco entre el
resto de los principales indices eu-
ropeos con un avance del 0,34%,
hasta un nuevo récord de 7.795
puntos, y el respaldo de Air Liqui-
de, que se dispar6 un 8,3% tras
convencer con sus resultados.

El Ftse Mib de Milan sumé un
0,08%. El Dax Xetra de Franc-
fort, el Ftse 100 de Londres y el
Euro Stoxx 50 terminaron con
descensos de entre el 0,14% y el
0,07%.

China baja tipos. EI1 CSI 300 de
la Bolsa china repunt6 un 0,21%
y el Hang Seng de Hong Kong
subi6 un 0,57% después de que
el Banco Popular de China redu-
jo sus tipos para los préstamos a
5 afios en 25 puntos basicos, has-
ta el 3,95% y mantuvo las tasas a
un afio en el 3,45%. El primer
movimiento fue algo superior al
esperado y sorprendio que se
dejaran intactos los segundos,
pese al entorno de deflacion y
desaceleracion del crecimiento,

comentan en Bankinter. “Lo que
ha dejado claro el banco central
chino es que esta dispuesto a se-
guir apoyando tanto al sector in-
mobiliario como a la economia
china en su conjunto”, segin
Link Securities.

La resolucion de la crisis inmo-
biliaria en China “llevara de 2 a 3
afios, si no mas, a medida que los
mercados encuentren un nuevo
equilibrio”, sostiene Ronald Tem-
ple, estratega jefe de mercados de
Lazard AM.

indice por encima del 10.000. Melia se dispara un 10,95%. Los inversores vigilan de cerca el sector tecnolégico.
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Melia sube un11%y

yaes

el segundo mejor del Ibex

MENOS DEUDA/ | a Bolsa celebra la caida del endeudamiento de la hotelera tras la
venta a Banco Santander del 38,2% de tres hoteles por 300 millones de euros.

E.Utrera.Madrid

Melia Hoteles celebro ayer
por todo lo alto en Bolsa el
anuncio de la venta a Banco
Santander por 300 millones
de euros de una participacion
del 38,2% en los hoteles Me
London (Londres), Gran Me-
lia Palacio de Isora (Tenerife)
y Melia Cala Galdana (Me-
norca). La accion registr6 una
subida del 10,95%, hasta los
6,79 euros, y vuelve a los nive-
les mas altos en el parqué des-
dejunio de 2022.

Tras el avance de ayer, el
mayor desde marzo del afio
pasado en una sola sesion, la
hotelera es el segundo valor
que mas sube en el Ibex 35 en
lo que va de afio. Acumula
una ganancia del 13,9% soélo
superada por el 17,5% de Rovi.

La subida de ayer fue
acomparfiada de un volumen
de negocio de 3,53 millones
de acciones, la cifra mas alta
con mucha diferencia desde
que empezo el afio.

Hay unanimidad entre los
analistas a la hora de valorar
de forma positiva la opera-
cion para Melia, porque la
venta permitira al grupo re-
ducir de formasignificativasu
endeudamiento, que es una
de las grandes preocupacio-
nesrespecto al valor.

Desapalancamiento
“La operacion permite conti-
nuar con el proceso de desa-
palancamiento. Estos 300 mi-
llones permitiran reducir la
deuda financiera neta de la
compania por debajo de los
1.000 millones de euros. Rei-
teramos nuestra recomenda-
cién de comprar”, asegura
Juan Moreno, de Bankinter.
Por su parte, Ivan San Félix,
de Renta 4, calcula que la ope-
racion reduce el multiplo

PISTAS

Creand lanza su
primer capital riesgo

La gestora Creand Asset
Management ha lanzado
Creand Select Private Equity,
su primer fondo de fondos
de capital riesgo en Espafia,
que estard compuesto

por dos vehiculos de
inversion esparioles, una
Sociedad de Capital Riesgo
(SCR) y un Fondo de Capital
Riesgo (FCR).

FUERTE RECUPERACION

Cotizacién de Melid Hotels, en euros.
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deuda neta (ex alquileres) so-
bre ebitda esperado para
2024 hasta 1,7 veces y hasta
4,6 veces incluyendo alquile-
res, unos multiplos proximos
a los de 2019, que creemos
que son mas adecuados”.

Ademas, los analistas creen
que la inversion de Santander
aflora una atractiva valora-
ci6n de los activos de la com-
pania. “Podemos interpretar
esta operacion como un mo-
vimiento para seguir desta-
pando valor para el accionis-
ta, ya que la compaiiia tiene
propiedades valoradas por un
total de 3.900 millones de eu-
ros, que si le quitamos la deu-
da neta de la compaiiia nos
quedaria un valor de unos 5,4
euros por accion. El mercado
actualmente estaria valoran-
do el negocio hotelero por
aproximadamente un euro”
sefiala XTB.

La accion de Melia
gana un 13,9%

en 2024, sdlo

por detras de

Rovi en el Ibex 35

Por lo tanto, los inversores
interpretan que la venta de
una participacion minoritaria
de los tres hoteles (que segui-
ra gestionando Melid) a San-
tander puede ser sélo el prin-
cipio de un movimiento ma-
yor.

Renta 4 recuerda que Me-
lia esta negociando otras ope-
raciones para dar entrada a
nuevos inversores en varios
hoteles, en Méxicoy la Repu-
blica Dominicana. “Esta pre-
visto que estas operaciones
reporten una entrada de casi
100 millones de euros adicio-
nales antes de final de 2024

Schroders aconseja mantener la inversién

Las subidas de las principales
bolsas en el arranque de afio
han dado vértigo a mas de un
inversor, pero desde la gestora
Schroders recomiendan
mantener la inversién incluso
aungue repunte la volatilidad.
Segun aseguran, larenta
variable no ha alcanzado aun
valoraciones tan elevadas y los
afios de bajadas de tipos
auguran fuertes alzas.

MSCI World Index,
en délares.

3300 3.286
3.250
3.200
3.150

3100 59pic23 20 FEB 24

Fuente: Bloomberg

Expansion

Fuente: Bloomberg

que igualmente sirvan para
fortalecer la posicion finan-
ciera del grupo”, sefiala Renta
4, que da a Melia un precio
objetivo de 7,5 euros y reco-
mienda sobreponderar.

Consenso
El consenso de los analistas
de Bloomberg otorga a Melia
un precio objetivo de 7,19 eu-
ros por accion. Tras el rally de
ayer, el potencial alcista de la
hotelera se reduce ahora has-
ta el 5,9% desde el precio ac-
tual en Bolsa. La compafiia
cerr6 en 2023 su segundo me-
jor ejercicio en Bolsa desde
2015 con una subida del 30%
de lamano de larecuperacion
delademandahotelera.
E143,7% de los analistas re-
comienda comprar, mientras
que el 56,3% aconseja mante-
ner. No hay recomendaciones
deventa.

Los fondos de Bolsa
turca, muy rentables

Los fondos de inversion de
renta variable especializados
en Turquia se han convertido
en larevelacion de comienzos
de ario. Con una rentabilidad
por encima del 20% en el mes
y medio que llevamos de afio,
se han convertidoenla
categoria de fondos de
inversion que ofrece mayor
rentabilidad a los participes.

Paramés y la posible guerra
de opas por Curry’s, una
de sus apuestas estrella

Sandra Sanchez. Madrid
Francisco Garcia Paramés,
duefio y director de Inversio-
nes de Cobas Asset Manage-
ment, apunta a convertirse en
uno de los actores destacados
de la dltima posible batalla
de opas en el mercado del
Reino Unido sobre una de sus
inversiones estrella: Curry’s.

Desde maximos, esta com-
paiiia britanica, que es la na-
mero uno en distribucion de
electronica y electrodomésti-
cos en Reino Unido, los paises
Nordicos y Grecia, se desplo-
ma mas de un 80%. Tanto,
que durante este ejercicio,
Curry’s habia vuelto a cotizar
a niveles no vistos desde los
peores momentos de la crisis
financiera.

Enlos tltimos dias, estaim-
portante caida de las ganan-
cias en Bolsa ha despertado el
apetito de terceros por Cu-
rry’s. El fondo estadouniden-
se Elliot y también el gigante
chino del comercio electréni-
coJD.com han confirmado su
interés por la empresa, dando
paso a una posible guerra de
opas que ha comenzado a re-
vitalizar al valor en Bolsa.

Por el momento, el interés
del fondo americano, que ha
sido rechazado por el consejo
de la compaiiia con sede en
Reino Unido, y la multinacio-
nal china ha impulsado la co-
tizacion de las acciones de
Curry’s cerca de un 40% en el
parqué londinense.

Independientemente de
cOmo transcurra esta historia,
las carteras de los fondos de
Paramés ya estan contado en
los tltimos dias con el impul-
so afiadido de las rentabilida-
des obtenidas por el interés
que llega desde Estados Uni-
dosy Chinapor Curry’s.

Inversor de referencia
La cadena de electrodomésti-
cos y electronica es una de las
inversiones mas importantes
del gestor espafiol en los ulti-
mos afios. De hecho esta pre-
sente en las carteras de los
grandes fondos mas emblema-
ticos de Cobas, entre las cinco
primeras posiciones. Por
ejemplo, tiene un peso del
3,7% en el Cobas Internacio-
nal, y del 32% en la cartera del
Cobas Seleccion. También es-
ta en el Cobas Grandes Com-
paiiiasy el Cobas Rentas.
Pero ademas, Paramés ten-
dra que tomar palabra sobre
esta posible guerra, como ac-
cionista de referencia de la
compaiiia. Cobas controla al-
rededor del 8% de su acciona-
riado, y la gestora serd uno de

b

Francisco Garcia Paramés,
CEO de Cobas.

los encargados en tratar sacar
un mayor precio de las posi-
bles ofertas que lleguen sobre
la compaiiia, lo que sera clave
para tratar de recuperar, al
menos, su inversion inicial.

Caray cruz para los fondos
Larelacion entre Cobas AM y
Curry’s viene de largo. El de-
clive bursatil, que durante un
tiempo, ha hecho que Curry’s
sea una de las empresas que
mas rentabilidad le ha restado
a los fondos internacionales
de la gestora, ha llevado a Pa-
ramés a reforzarse recurren-
temente en los ultimos afios
con nuevas aportaciones a la
compariia.

Segun explicaba Paramés
con detalle en una tiltima car-
taainversores, las acciones de
Curry’s han caido en los ulti-
mos afios porque “es una
compafiia cuyo negocio se ve
influenciado por el ciclo eco-
nomico y por la confianza del
consumidor, por el tipo de
productos que vende, que son
compras de caracter discre-
cional (televisiones, electro-
domésticos, ordenadores, ta-
bletas, etcétera)”.

Paramés reconocia enton-
ces las posibilidades de que
tanto las ventas como los be-
neficios de Curry’s sufrieran
en un escenario como el ac-
tual. Sin embargo, estaba con-
vencido de que el mercado
habia penalizado en exceso a
la accion del distribuidor de
tecnologia, lo que le hacia
mantener sus perspectivas de
revalorizacion alargo plazo.

“Es una compaiiia protegi-
da por barreras de entrada,
que generara caja incluso en
las peores circunstancias y
que ganara cuota de mercado,
al no poder aguantar sus com-
petidores mas débiles los
tiempos dificiles que vienen”.



Santander frente a JPMorgan:
cdmo sacar partido a sus bonos

ELFoco DELDIA ()

Por Roberto Casado

os bancos europeos
L llevan afios sofiando
con alcanzar valora-
ciones similares a las que dis-
frutan los bancos estadouni-
denses. Desde la crisis del
euro, los menores tipos de in-
terés en el viejo continente y
un crecimiento econémico
mas bajo han deprimido las
cotizaciones de las entidades
a este lado del Atlantico res-
pecto a las de Wall Street. A
partir de 2022, la guerra en
Ucrania y el colapso de Cre-
dit Suisse han afiadido incer-
tidumbres a las perspectivas
del sector.

Ese diferencial no solo se
registra en Bolsa, sino tam-
bién en el mercado de deuda,
en el que los bancos estadou-
nidenses pueden financiarse
masbarato.

Pero en los tltimos meses
se ha producido cierto estre-
chamiento en la prima de
rentabilidad que los inverso-
res piden para comprar bo-
nos de los bancos europeos
—especialmente en las emi-
siones en dolares o yankees—,
una tendencia que puede
sostenerse en 2024 y facilitar
la aparicién de buenas opor-
tunidades de compra, segun
uninforme de Barclays.

Laentidad britanica calcu-
laque, de media, los bonos en
doélares con vencimiento a
diez afos de las entidades
europeas ofrecen 45 puntos
basicos mas de rentabilidad
que los titulos equivalentes
de las seis grandes institucio-
nes financieras estadouni-
denses (JPMorgan, Citi,

\

Los bancos
europeos pagan un
mayor coste por su
deuda que los
estadounidenses

Ante una posible
reduccion de la
prima de riesgo,
Barclays aconseja
bonos de Santander

Goldman Sachs, Morgan
Stanley, Bank of America y
Wells Fargo).

Ese margen puede dar
ocasiones de arbitraje a los
inversores, argumenta Bar-
clays, ya que hay dos factores
que pueden beneficiar a los
bancos europeos. Por un la-
do, estas entidades van a re-
ducir sus emisiones de bonos
en 2024 (un 10% menos,
hasta 329.000 millones de
euros), mientras los seis
grandes de Wall Street van a
incrementarlas (un 35%,
hasta 165.000 millones de
ddlares). Al haber mas oferta
de estos grupos, el coste de-
beriaencarecerse.

Por otra parte, el informe
de la firma de la City londi-
nense anticipa que los ban-
cos norteamericanos po-
drian elevar maslas provisio-
nes por riesgo de morosidad
a lo largo de este ejercicio
que los europeos.

Todo ello se deberia tra-
ducir en un estrechamiento
de la actual prima de riesgo
de los bonos europeos, y Bar-

DE COMPRAS POR EL MUNDO

Capital One da un gran salto

Capital One naci6 en 1994 y
en solo 30 afos se ha conver-
tido en un actor importante
en el sector bancario esta-
dounidense, con foco en fi-
nanciacion de consumo me-
diante tarjetas de crédito
(44% de la cartera crediticia)
y automoviles (25% de la car-
tera). Es el tercer mayor emi-
sor de VISA y MasterCard en
Estados Unidos y este lunes
pegd un salto de gigante con

el anuncio de la compra de
Discover, por 35.300 millo-
nes doélares, pagadera con
nuevas acciones, de tal forma
que el capital quedara repar-
tido al 60-40 entre los actua-
les accionistas (ver pagina
17).

Los dos bancos estan entre
los mayores prestamistas con
tarjetas de crédito y Discover
esademasla cuartared de pa-
goen EEUU después de Visa,

Bloomberg News

Jamie Dimon, presidente ejecutivo de JPMorgan.

clays aconseja siete transac-
ciones para aprovecharlo.

Una de ellas consiste en
comprar los bonos sénior
preferentes de Santander
emitidos en dolares el afio
pasado con vencimiento en
2033, con un cupén anual del
6,93%; vendiendo a la vez
unos titulos de JPMorgan
con un plazo hasta 2034 y
unarentabilidad del 6,25%.

Segun Barclays, a los pre-
cios actuales existiria una
prima de 35 puntos basicos
en el retorno de la deuda del
banco espaiiol, adicional al
diferencial del cupon.

Una segunda operacion
aconsejada en la misma nota
es tomar bonos de Santander
UK con amortizacion en
2027 y un interés del 1,67%,
soltando deuda de Wells
Fargo a 2028 con un 2,39%.

Mastercard y American Ex-
press. Se trata de la primera
gran operacion de consolida-
cion en el sector bancario es-
tadounidense en casi cinco
afios, con una capitalizacion
bursatil proforma en el en-
torno de 85.000 millones de
dolares. Capital One calcula
2.700 millones en sinergias
antes de impuestos, un au-
mento en el beneficio por ac-
cion ajustado superior al 15%

La rentabilidad potencial se-
ria de 40 puntos basicos.

Otras dos de las ideas de
Barclays consisten en la ad-
quisicion de sendas emisio-
nes de Deutsche Bank, conla
venta de otros dos titulos de
Goldman Sachs. Segun el in-
forme, “la reciente amplia-
cion de los margenes de
Deutsche se debe al contagio
del sentimiento negativo por
Deutsche Pfandbriefbank,
mAs que por preocupaciones
fundamentales”.

Por tltimo, la nota reco-
mienda bonos de Intesa,
Swedbank y UBS frente a
equivalentes de Citi y Gold-
man Sachs.

El riesgo para este cambio
de cromos es que, una vez
mas, la convergencia de la
banca europea y americana
seauna falsa alarma.

Por Joaquin Tamames

en 2027 y una TIR de la in-
version superior al 20%. La
Rote 2023 proforma es del
15,9%, con una ratio de capi-
talizacion CETI de partida
del13,9%.

La nueva entidad sera el
sexto grupo bancario esta-
dounidense por depdsitos,
con 457.000 millones de dé-
lares, frente alos 2,40 billones
de JPMorgan y los 1,92 billo-
nes de Bank of America.
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Julius Baer apuesta
por tecnologicas,
salud y eléctricas

C.Rosique. Madrid

Julius Baer cree que es mo-
mento de invertir en renta fija
de calidad y en Bolsa apuesta
por combinar las grandes tec-
noldgicas americanas con va-
lores de sectores defensivos
como el de salud y el de elec-
tricidad. Asi lo dijo ayer Al-
mudena Benedit, responsable
de carteras de Julius Baer en
Esparia, en una presentacion
de estrategia. “Sera un buen
afio para la renta variable”,
afirma.

Benedit explica que el rally
de las grandes tecnologicas
como Nvidia, Apple y Alpha-
bet se produce porque sus
margenes, beneficios y gene-
racion de cajalo merecen. Es-
ta firma espera un crecimien-
to de los beneficios del S&P
500 del 9% y que esta cifra se
doble en el caso de las tecno-
légicas, por las que ya aposta-
ron en 2023. Eso si, con Tesla
muestra cautela. Cree que la
brecha entre las empresas de
calidad y el resto se ird am-
pliando.

La experta de Julius Baer
cree, no obstante, que las bol-
sas sufriran una correccion,
que podria ser del 10% antes
del verano. Por eso, aconseja
combinar enla cartera conva-
lores defensivos del sector de
salud y del eléctrico. De he-
cho, se muestra positivacon la
Bolsa suiza, que tiene cotiza-
das con negocios mas defensi-
vos, segun afirmé. “Espera-
mos una correccion en el pri-
mer o segundo trimestre para
seguir luego al alza dentro de
un mercado alcista. No des-
cartamos que el descenso
pueda llegar hasta un 10%,
con cualquier excusa, hasta
unos niveles para volver a en-
trar”, comenta Benedit.

Julius Baer también cree
que mas adelante, posible-
mente en verano, llegara el
momento de invertir en cicli-

La firma suiza
espera que el BCE
baje los tipos de
interés en abril,
antes que la Fed

cos como automdviles, ya que
se empezara a descontar una
recuperacion economica pre-
vista para 2025.

Julius Baer sobrepondera
la renta variable de EEUU,
donde considera que el riesgo
de los bancos regionales esta
controlado. Es neutral en Eu-
ropa porque ve mas debilidad
economica. Benedit espera
que el Banco Central Europeo
(BCE) baje los tipos de interés
en abril, antes que la Reserva
Federal, que prevé que lo ha-
ga en mayo. La autoridad mo-
netaria europea se adelanta-
ria para atajar la mayor debili-
dad de la economia y aunque
su prioridad esla inflacién.

En emergentes, Julius Baer
es optimista con Corea del
Sur, Singapur e India, que esta
creciendo en detrimento de
China, una regién en la que la
firma suiza es cauta por la de-
bilidad de la economia y el
problema del sector inmobi-
liario. En cuanto a la Bolsa es-
pafiola, Benedit ha comenta-
do que no tienen ningun valor
espafiol en cartera porque
“hay mejores oportunidades
en otros mercados”. Respecto
a otros activos, como el oro,
esta entidad no cree que sea
un buen refugio a largo plazo.
Fija su objetivo en 1.800 ddla-
res por onza, por debajo de lo
que cotiza. Sobre renta fija,
“es una alternativa muy bue-
na sin asumir riesgo porque
pagan rentabilidades intere-
santes en deuda de calidad”,
asegura la experta, que no ve
necesario aumentar el riesgo.
El diferencial de rentabilidad
no compensa.

BENEFICIOS ALALZA

Crecimiento del beneficio por accion mundial, en %
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FINANCIAL
TIMES

LEX COLUMN

Boeing da paso
a los aviones chinos

a crisis del 737 Max
L de Boeing puede con-

vertirse en la tan es-
perada oportunidad para el
primer fabricante chino de
aviones.

El deterioro de la reputa-
cién de Boeing tras la explo-
sion de una puerta de un
Max 9 en un vuelo de
Alaska Airlines el mes pasa-
do llega justo cuando Co-
mac, también conocida co-
mo Commercial Aircraft
Corp of China, se prepara
para impulsar su negocio en
el extranjero.

Esta semana serd impor-
tante para la empresa, que
cuenta entre sus aviones
con el C919 de pasillo tnico.
Comac hizo su debut inter-
nacional en la feria aeronau-
tica de Singapur y también
firmé un importante pedido
con Tibet Airlines de 40
aviones C919 y 10 unidades
de su modelo mas pequefio
ARJ21.

Pekin persigue desde ha-
ce tiempo la autosuficiencia
en industrias clave, como la
fabricacion de chips y avio-
nes. Harealizado importan-
tes avances en esta ultima.
Tras mas de una década de
inversion y desarrollo en el
sector, Comac puso en ser-
vicio el avion C919 de 164
plazas el afio pasado. Unida-
des del C919y el ARJ21 rea-
lizaron vuelos fuera de Chi-
na continental a Hong Kong
endiciembre.

La compania ha recibido
pedidos de aerolineas loca-
les como China Eastern Air-
lines —primer comprador
que utilizard el avién para
volar entre Pekin vy
Shanghai- y HNA Aviation
Group, matriz de Hainan
Airlines, que opera 12 aero-
lineas.

Pero hasta ahora, desafiar
el duopolio de Airbus y Boe-
ing parecia una posibilidad
remota, si no imposible. Pa-
ra empezar, la produccion
del C919 sigue dependiendo
de algunos componentes
clave fabricados en Europa
yEEUU.

El escrutinio de Boeing
tras el incidente de enero, y
las preocupaciones mas ge-
nerales sobre su cultura cor-
porativa y de ingenieria,
pueden llevar a las aeroli-
neas con vuelos frecuentes a
China a considerar Comac.
Los organismos regulado-
res de la aviacion estadouni-

Comac podria plantar cara a
Boeing en el sur de Asia.

denses han incrementado
las inspecciones y han im-
pedido que Boeing amplie la
produccion del 737 Max, su
avion mas popular.

Es poco probable que las
aerolineas estadounidenses
y europeas compren avio-
nes chinos. Pero la deman-
da de vuelos esta en auge en
el sur y el sudeste de Asia,
regiones menos sensibles a
las tensiones entre EEUU y
China, donde las aerolineas
de bajo coste se estan ex-
pandiendo rapidamente.
Esto significa que Comac
podria encontrar compra-
dores fuera de China antes
deloesperado.

La necesidad de las aero-
lineas chinas de encontrar
una alternativa a Boeing,
que mantiene estrechos
vinculos con el Gobierno de
EEUU, aumentaala par que
las fricciones geopoliticas
entre Washington y Pekin.
También habria ahorros de
costes: se calcula que el
C919 costara en torno a una
cuarta parte menos que sus
paresimportados. Dado que
tres de las mayores aeroli-
neas, Air China, China
Southern Airlines y China
Eastern Airlines, son tam-
bién estatales, el ahorro po-
dria ser mucho mayor.

Se trata de una oportuni-
dad unica para que Comac
arrebate cuota de mercado,
aunque sea pequeiia, al duo-
polio Airbus-Boeing. La
empresa estatal Comac se
cre6 conjuntamente con
empresas como Aluminum
Corporation of China, coti-
zada en Shanghai, China
Baowu Steel Group y Sino-
chem Corporation. Estas
empresas, asi como las aero-
lineas locales, son las que
pueden beneficiarse.

El crédito dudoso supera las
reservas de la banca de EEUU

PRESTAMOS INMOBILIARIOS/ |_as provisiones para cubrir las pérdidas por préstamos
se han reducido a pesar de los riesgos en el mercado inmobiliario comercial.

Stephen Gandel. Financial Times
Los préstamos inmobiliarios
comerciales dudosos han su-
perado las reservas frente a
pérdidas de los mayores ban-
cos estadounidenses tras un
fuerte aumento de los retra-
sos en los pagos vinculados a
oficinas, centros comerciales
yotras propiedades.

Las reservas medias de
JPMorgan Chase, Bank of
America, Wells Fargo, Citi-
group, Goldman Sachs y
Morgan Stanley han caido de
1,60 a 90 centavos por cada
délar de deuda inmobiliaria
comercial enla que un presta-
tario se retrase al menos 30
dias, segun los datos presen-
tados a la Corporacion Fede-
ral de Seguro de Dep0sitos.

El fuerte deterioro se pro-
dujo en el ultimo afio, des-
pués de que la deuda inmobi-
liaria comercial en mora de
los seis grandes bancos casi se
triplicara a 9.300 millones de
doélares (8.600 millones de
euros).

Michael Barr, responsable
de supervision bancaria en la
Reserva Federal de EEUU,
declaré el viernes que los re-
guladores “se han centrado
en los préstamos CRE [bienes
raices comerciales] de los
bancos”, incluida “la formaen
que informan de su riesgo” de
forma interna y si “provisio-
nan adecuadamente y tienen
suficiente capital para amor-
tiguar posibles pérdidas futu-
ras sobre préstamos CRE”.

En todo el sector bancario
estadounidense, el valor de
los préstamos en mora vincu-
lados a oficinas, centros co-
merciales, apartamentos y
otras propiedades comercia-
les aumento en mas del doble
el afio pasado, a 24.300 millo-
nes de dolares, frente a los
11.200 millones del afio ante-
rior.

Segun los datos de la FDIC,
los bancos estadounidenses
tienen ahora 1,40 ddlares en
reservas por cada dolar de
préstamos inmobiliarios co-
merciales en mora, frente a
los 2,20 dolares de hace un
afio, la cobertura mas baja de
la que han dispuesto los ban-
cos para absorber posibles
pérdidas sobre préstamos in-
mobiliarios comerciales en
mas de siete afios.

Bill Moreland, de Ban-
kRegData, que recopilay ana-
liza los datos de los bancos,
afirma que en todo el sector
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La deuda comercial
morosa de los seis
grandes se triplica
y alcanza los 9.300
millones de ddlares

hay pocas dudas de que “las
provisiones para estas pérdi-
das sobre préstamos tienen
que aumentar”.

“Hay bancos que hace seis
meses parecian estar bien, pe-
ro que el proximo trimestre
nolo estaran tanto”, indica.

A principios de este mes,
New York Community Bank
perdio mas del 50% de su va-
lor de mercado tras informar
de cientos de millones en pér-
didas potenciales no revela-
das previamente en su cartera
de préstamos inmobiliarios
comerciales. El problema se
centra en las provisiones para
préstamos, o reservas, que
son las provisiones que reali-
zan los bancos para cubrir fu-
turas pérdidas por impagos.
Las provisiones afectan a los
beneficios, por lo que los ban-
cos intentan limitar como y
cuando las realizan.

Tradicionalmente, los ban-
cos y los reguladores fijan las
provisiones en funcion de la
categoria del préstamo y de
las tasas historicas de pérdi-
das. Los bancos mantienen

unas provisiones mas eleva-
das —por ejemplo, del 10%-
para los préstamos no garan-
tizados, como las tarjetas de
crédito, frente al 2% o el 3%
paralos préstamos inmobilia-
rios comerciales, que tienen
tasas de impago mas bajas.

Sin embargo, hay quienes
sostienen que basarse en las
tasas historicas de provisio-
nes sobre inmuebles comer-
ciales, en particular oficinas,
tras la pandemia del Covid-19
puede ser arriesgado, y que
los bancos deberian, en cam-
bio, basar las reservas en los
niveles actuales de morosi-
dad. “En algiin momento, si
se mantienen las altas tasas de
desocupacion, los propieta-
rios no podran hacer frente a
sus deudas y los bancos ejecu-
taran las hipotecas”, afirma
Jodo Granja, profesor de con-
tabilidad de la Booth School
of Business de la Universidad
de Chicago.

Escudo

Los banqueros afirman estar
preparados. Sus provisiones
frente a impagos eran mayo-
res de lo necesario hace un
afo, pero ahora se estan redu-
ciendo a medida que aumen-
ta la morosidad, sefialan. Ar-
gumentan que los regulado-
res parecen centrarse en la
exposicion de los bancos pe-

Las provisiones
merman el beneficio
y por ello los bancos
limitan como y
cuando las aplican

quefios y medianos. El conse-
jero delegado de Bank of
America, Brian Moynihan,
dijo en diciembre que el ban-
co sélo habia identificado
5.000 millones de délares en
deuda inmobiliaria comercial
ligada a edificios en sectores
del mercado inmobiliario en
los que los precios habian cai-
do, una cifra que califico de
infima para un banco que ga-
nd casi 30.000 millones de
dolares el afio pasado y con
mas de 3,2 billones de ddlares
enactivos.

Este mes, sin embargo,
BofA declar6 en un informe
de la FDIC que la morosidad
de los préstamos vinculados a
edificios de oficinas, aparta-
mentos y otros inmuebles no
residenciales se habia dispa-
rado un 50% en el dltimo tri-
mestre de 2023, hasta los
2.100 millones de dolares. Al
mismo tiempo, el banco redu-
jo sus reservas frente a pérdi-
das sobre esos préstamos en
50 millones de dolares, hasta
algo menos de 1.300 millones
dedolares.
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‘Deep science’ para proteger el clima:
asi la aplican Indra y Acciona Energia

TECNOLOGIA E INNOVACION/ Sin |+D+ia su nivel mas profundo, Europa no lograrfa el liderazgo sostenible

que busca. La clave esta en pasar de la ciencia a aplicaciones que aporten valor y crecimiento.

Pedro Biurrun. Madrid

En la era de la inteligencia ar-
tificial, la innovacion disrupti-
va en el ambito fisico, las tec-
nologias tangibles o duras:
materiales avanzados, nano-
tecnologia, biotecnologia, mi-
cro y nanoelectronica, fotoni-
ca... Son aplicadas cada dia a
soluciones que mejoran la
sostenibilidad en instalacio-
nes renovables, baterias para
el vehiculo eléctrico, mejoras
en el trafico rodado o aéreo,
ciudades inteligentes...

“La ciencia profunda —deep
sceince- es un ambito clave de
la innovacion disruptiva,
esencial para la accién clima-
ticadela UE”, se aseguraen el
informe Deep Science, alla-
nando el camino para una UE
mds sostenible, de BBVA Re-
searchy BeAble Capital.

Tanto es asi que el progra-
ma Horizonte Europa de la
UE para la financiacion en in-
vestigacion e innovacion, que
abarca el periodo 2021-2027 y
cuenta con un presupuesto de
95.500 millones de euros, esla
palanca con la que Europa
busca restaurar el liderazgo
industrial y la autonomia es-
tratégica en el nuevo escena-
rio mundial.

Crecimientoreal

“La ciencia profunda es un
proceso complejo que invo-
lucra a muchos actores y eta-
pas, que comienza con la in-
vestigacion cientifica y solo
tiene éxito con el crecimiento
real”, aseguran Nara Gonza-
lez y Pilar Mas Rodriguez,
autoras del informe. El eco-
sistema de la ciencia profun-
da incluye tres etapas: cien-
cia, realizacion de valor y cre-
cimiento, “donde los inverso-
res de renta variable especia-
lizados desempefian un papel
fundamental”.

Europa destaca en la pri-
mera de las tres etapas: la in-
vestigacion cientifica, con
una solida base de talento en
el campo de la innovacion

INDRA Tecnologia sostenible
certificada internacionalmente

Indra es la tecnoldgica mas sostenible
del mundo segun Dow Jones
Sustainability Index y el anuario de
S&P ‘The Sustainability Yearbook:

Ha destinado mas de 1.600 millones
de euros a [+D+i en los ultimos seis
afios y en los Ultimos cuatro, su
esfuerzo innovador sobre ventas ha
superado el 8%.

Inteligencia Artificial, automatizacion,
Big Data, hiperconectividad,
comunicaciones opticas,
computacién cuantica, Internet de las
Cosas (IoT), procesado distribuido

o ciberseguridad, entre otras
tecnologias que maneja, le han
permitido desarrollar 21 grandes
proyectos de innovacién en el marco
del programa Cielo Digital Europeo de
SESAR 3 JU, mediante los que van a

desarrollar una nueva generacion de
sistemas que reforzara la seguridad,
recortara los tiempos de vuelo y
reducird las emisiones gracias a una
gestion del trafico aéreo mucho mas
automatizada, eficiente y respetuosa
con el medio ambiente. Junto con
Enaire, ha creado la empresa Startical
para desplegar una constelaciéon de
200 satélites para tal fin, que reducira
las emisiones de CO2 a la atmdsferaa
nivel global en, al menos, 13 millones
de toneladas al afio en 2030.

Indra también se ha consolidado como
uno de los grandes lideres tecnoldgicos
de la defensa europea tras resultar
seleccionada en todos

los proyectos del Fondo Europeo

de Defensa a los que se presento,

un total de catorce, dos de ellos como

e

compafifa lider. Participa en el ‘FCAS;
el mayor programa de defensa
colaborativo de Europa. Su desarrollo
requiere dominar las tecnologias mas
vanguardistas, como son: drones,
sensores avanzados, conectividad,

b A

Indra desplegara 200 satélites junto con Enaire para mejorar el trafico aéreo.
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‘START UP’

Multiverse
Computing, ID-nano,
Gradiant, EM3works
o Red Skios LTD

son ‘start up’ clave
en el desarrollo

de la‘deep science:

‘cloud, edge computing’ o tecnologias
‘stealth’ de invisibilidad, que son duales,
de doble uso: civil y militar. Y facilita que
empresas de pequefio y mediano
tamafio, emprendedores, ‘start up'y
centros de investigacion se sumen.

ACCIONA ENERGIA Computacion
cuantica y renovables

Acciona Energia investiga en materiales avanzados.

Acciona Energia, que sélo en
2022 destiné 103,5 millones de
euros a 70 proyectos de |+D+i,
cifra que se superé en 2023,
investiga en la aplicacion de
computacion cuantica para

la prediccioén de la produccion
de energia en diferentes
horizontes temporales, con
modelos ‘quantum-inspired’
para predecir y calcular de
forma instantanea la energia
producida por sus diferentes
activos en operacion. Ademas,
trabaja en el desarrollo de
materiales avanzados que

puedan cambiar sus
propiedades para alertar sobre
riesgos eléctricos en operacion.
Como un lider internacional
100% en energias renovables,
el grupo cuenta con una cartera
de patentes que se refieren en
gran medida a problemas que
surgen en la operaciony
mantenimiento de las plantas
de generacién renovable. De las
patentes prioritarias de la
cartera, once son mas cercanas
alainvestigacién basica, y
cuentan con colaboracién de
universidades.

Acciona Energifa participa en
diferentes iniciativas de alcance
nacional y europeo para
conectar con el Ecosistema
‘DeepScience.

Su programa de innovacion
abierta ‘Imnovation;, ademas de
incorporar ‘start up’, esta
abierto a centros tecnoldgicos y
grupos de investigacion de
universidades que propongan
soluciones que utilizan ‘deep
science' para resolver retos
estratégicos de la compafiia, y
que pueden ser probados en un
entorno real.

disruptiva y medioambien-
tal. Su apuesta por la innova-
cion verde le ha llevado a
mantener una posicion do-
minante en el campo de las
patentes ambientales, si bien
recientemente el panorama
mundial ha sido testigo de

cambios significativos, con
un repunte notable de China,
que incluso alcanza a EEUU.

Sin embargo, el informe
advierte de que en las dos si-
guientes etapas, creacion de
valor y crecimiento, la UE
queda rezagada, debido

principalmente a la falta de
financiacién y limitaciones
del mercado de capitales.
Segtin Gonzalez y Mas Ro-
driguez, existe una nueva
clase de activo para lograr fi-
nanciacion: los fondos de
ciencia (science equity), que

55 CEPSRA

difieren de otros vehiculos
de financiacién no cotizados,
como el capital riesgo (priva-
te equity y venture capital) en
su dedicacién exclusiva a fi-
nanciar proyectos de ciencia
profunda en sus fases mas
preliminares. “El science

equity asignamas fondosy de
manera mas eficiente, lo que
permite a las empresas cen-
trar sus esfuerzos iniciales en
sus proyectos en lugar de
gestionar sus necesidades de
financiacion recurrente”, di-
ce el informe.
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Iberdrola: “Podemos ser la fabrica de -

el
e

ErEEiE

productos sostenibles de Europa” :

INDUSTRIA/ Ladescarbonizacion de lademanda térmica debe abordarse con urgencia para llegar a tiempo
a cumplir con los compromisos de la agenda 2030, pero ademas porgue supone una oportunidad a nivel pais.

Beatriz Trecefio. Madrid

La demanda de energia tér-
mica supone el 40% de la de
energia final en Espafa y se
reparte a partes iguales entre
la industria y las necesidades
de calor y frio en los edificios.
Por esta razon la descarboni-
zacion de la industria es una
condicion necesaria para al-
canzar los compromisos cli-
maticos actuales. Pero, ade-
mads, porque representa una
oportunidad clara parala eco-
nomia del pais. “Podemos ser
la fabrica de productos soste-
nibles de Europa”, destaca el
director de Cambio Climatico
y Alianzas de Iberdrola, Gon-
zalo Saénz de Miera.

Elpeso de laindustriase es-
ta reduciendo cada vez mas
en Europa y en Espafa esta
aun mds mermado vy la alta
dependencia de los combusti-
bles fosiles, la crisis energéti-
ca, la falta de autonomia ener-
getica... Han incrementando
los costes energéticos, lo que
también afecta a la competiti-
vidad.

Pero, la parte positiva, co-
mo detalla Saénz de Miera, es
que Espana cuenta con una
gran ventaja competitiva:
“Tenemos los mejores recur-
sos renovables de Europa. En
un contexto de transicion de
fosiles a renovables, vamos a
tener una electricidad abun-
dante, limpia y competitiva y
esto supone una enorme
oportunidad para atraer in-
dustria a nuestro pais”.

70 empresas

Para afrontar la aceleracion
del proceso de descarboniza-
cion de la demanda térmica y
aprovechar esa oportunidad
economica Iberdrola ha im-
pulsado Q-Cero, la alianza
parala descarbonizacion de la
demanda térmica a la que ya
se han adherido cerca de 70
empresas como Holcim, BP,
Heinken, Ferrovial, Merlin
Properties, Ence y Fagor, en-
tre otras.

El punto del que parte esta
alianza también es optimista
en tanto que no se trata de ha-
cer un cambio radical en las
empresas. Si bien exigira in-
versiones, ya hay buena parte
del camino recorrido. Segiin
el director de Cambio Clima-
ticoy alianzas de Iberdrola, el
50% de estademanda térmica
se podria descarbonizar con
tecnologias ya existentes “y
para el 50% restante las em-

“No podemos seguir
quemando cosas
como hace 2000

afios para generar
energia”

Las industrias de
baja temperatura,
como la alimentaria,
ya pueden utilizar
bombas de calor

presas ya estamos desarro-
llando nueva tecnologia”.

La tecnologia que precisa
cada una de las industrias pa-
ra abordar su descarboniza-
cion varia en funcién de la
temperatura que requiere en
sus procesos de produccion.

En el caso de las industrias
de baja temperatura, como la
alimentaria, por ejemplo una
fabrica de leche, que necesita

menos de 200 grados centi-
grados para pasteurizar la le-
che, la bomba de calor es una
solucion limpia y que ya esta
disponible.

En el caso de industrias que
exigen mas temperatura en
sus procesos, como la quimica
o la farmacéutica, una solu-
cion son las calderas eléctri-
cas, que utilizan renovables y
almacenamiento de calor. “Y
en el caso de necesitar tempe-
raturas mas elevadas, como el
acero o la ceramica que exi-
gen temperaturas de mas de
500 grados, ya se puede usar
biomasa, como hacen algu-
nas empresas”. En este caso el
salto seria que fuese sosteni-
ble 0 mediante hidrogeno
verde, una solucion que esta
en pleno desarrollo. “Pero lo
que esta claro es que no pode-
mos seguir quemando cosas
como hace 2000 afos para
generar energia”, destaca
Saénz de Miera.

La alianza impulsada por
Iberdrola pretende ser un
punto de encuentro para la
industria sobre la situacion
actual, que permita identifi-
car donde estan los cuellos de
botella y a partir de ahi elabo-
rar propuestas concretas para
acelerar la electrificacion del
calor en los distintos sectores.

Los obstaculos para apro-
vechar esta oportunidad de

Los préximos pasos del plan climatico

El Plan de Transicion Climatica de Iberdrola
esta enfocado a alcanzar cero emisiones
antes de 2040. El objetivo es conseguir
neutralidad de emisiones de carbono de
las centrales de generacion, su actividad
de distribucion eléctrica y sus consumos
propios (alcances 1y 2) en 2030 y
emisiones cero netas entoda la cadena

de valor antes de 2040, con un enfoque
basado en |a ciencia e hitos intermedios.

Por un lado, un plan de inversiones y
palancas de accion cuyos ejes son:
alcanzar un 100% de energias renovables
y redes inteligentes e impulsar compras
verdes y soluciones climaticas para sus
consumidores. En segundo lugar, un
esguema basado en la transicion justa.

Y una arquitectura de alianzas y
contribuciones en materia de participacion
publica a nivel local, regional y global.

Gonzalo Saénz de Miera,
director de Cambio Climatico
y Alianzas de Iberdrola.

A la izg. instalaciones edlicas
de |Iberdrola, y abajo Revilla
Vallejera, refugio para la
biodiversidad.

pais noson pocos, reconoce el
director de Cambio Climatico
y Alianzas de Iberdrola. “Tie-
ne problemas, claro, pero hay
queir por delante. Con las tec-
nologias que ya tenemos se
puede descarbonizar de ma-
nera competitiva [...| No solo
hay que invertir en renova-
bles, también en redes y habra
que aplicar una fiscalidad
aplicando el principio de que
quien contamina paga”.

Tecnologias limpias

En definitiva, se trata de un
salto desde un modelo econo-
mico basado en hidrocarbu-
ros a un sistema que utiliza
tecnologias mas limpias. “Y
eso supondra mas empleo, un
aumento del Producto Inte-
rior Bruto, reduccion de im-
portaciones e inversion de
tecnologias propias, por eso
queremos que se sumen em-
presas de todas las indus-
trias”, dice Saénz de Miera.

Santander
ahorrara 71
toneladas de papel
al afio en oficinas

La entidad se ha sumado
ala eliminacion del uso
de folletos informativos
en papel en todas sus
sucursales para ser un
banco mas sostenible. La
eliminacion de esta
documentacion, iniciada
el pasado 1 de enero,
equivale a casi un millar
de arboles que harian
falta para su produccion.
El afio pasado Santander
redujo un 27% el
consumo de papel en
Espafia con respecto al
afio anterior.

CaixaBank emite
300 millones

de francos suizos
en deuda verde

CaixaBank cerro ayer
una emision de deuda
verde sénior preferente
por 300 millones de
francos suizos a 6 afios
y con un cupon del
2,175%. Es el octavo
bono verde que coloca
el banco y los fondos se
destinaran a financiar
proyectos de energia
renovable, edificios
eficientes, transporte
publico limpio, proyectos
de aguay consumo
responsable.

Sener disefara

un sistema de
medicién climatica
para Truths

El grupo de ingenieria

y tecnologia ha sido
elegido por la Agencia
Espacial Europea (ESA) y
Airbus UK para realizar el
disefio y prototipado de
uno de los elementos de
la carga util mas criticos
para el éxito de la mision
Truths.Esunadelas
iniciativas mas
relevantes de la década
parala ESA, pues
calibrara otras misiones
y ayudara a combatir el
cambio climatico,
mejorando la precision
de las mediciones dela
radiacion solary dela
Tierra.



El transporte maritimo
apuesta por el gas natural

ENERGIA/ E|12% de los nuevos barcos usan GNL pero para los expertos es una solucion
“temporal”: no emite azufre, pero si CO2 y metano. Las alternativas aun estan en desarrollo.

David Casals. Barcelona/Miami
Navieras y empresas de cru-
ceros refuerzan su apuesta
por el gas natural licuado
(GNL). En la actualidad, el
12% de los nuevos barcos ya
utilizan este combustible de
origen f6sil, y en el Puerto de
Barcelona en 2023 se duplico
su suministro hasta los casi
144.000 metros cubicos. Las
embarcaciones propulsadas
con GNL representaron el 7%
de todas las escalas que se
efectuaron, y se estin acome-
tiendo nuevas inversiones ya
que se prevé un incremento
fuerte de lademanda.

Sin embargo, el uso del
GNL genera mucha contro-
versia entre los expertos. “Es
una solucion temporal”, dice
el profesor de la facultad de
nautica de la Universitat Po-
litécnica de Catalunya (UPC)
Santiago Ordas. El académico
explica que, en su combus-
tidn, se genera dioxido de car-
bono, gas que contribuye al
calentamiento global, aunque
“sus niveles son inferiores al
fuel y al gasdleo, lo que supo-
ne un avance”.

El GNL tampoco genera
particulas ni 6xido de azufre
(SOx), uno de los causantes
del efecto invernaderoylallu-
via acida. Sin embargo, la gran
desventaja es que “las emisio-
nes de 6xido de nitréogeno
(NOx) son superiores” que las
del fuel, por lo que se trata de
una medida “de transicion” a
la espera de que se desarro-
llen alternativas como el hi-
drogeno, el metanol verde o el
amoniaco verde.

“Todavia faltan muchos
afios para que estas tecnolo-
gias sean maduras y se im-
planten en todos los niveles
del transporte maritimo”, di-
ce Ordas. En este punto, su
diagndstico es muy similar al

El‘con of the Seas; d-e Royal Caribbean, utiliza GNL y e_s elm

ayo

El crucero mas grande del
mundo ya circula en el Caribe

El60% de los cruceros que se pondran en circulacion
hasta 2028 utilizara el gas natural licuado (GNL) como
fuente primaria de propulsién, segun las predicciones de
la Asociacion Internacional de Lineas de Crucero (CLIA,
por sus siglas en inglés). El ‘lcon of the Seas, de Royal
Caribbean, encarna la apuesta que estan haciendo el
sector por las alternativas al fuel. Se trata del barco mas
grande del mundo en su clase y el primero de una nueva
serie, que a finales de enero empez6 a operar desde
Miami. Sus medidas son colosales: 365 metros de
eslora, 20 cubiertas y capacidad para alojar a 7.600
pasajeros. Otra novedad es “un sistema de lubricacién
con burbujas que permite reducir en un 5% la friccion
con las olas, por lo que se gasta menos energia”, explica
su capitan, Henrik Loy. La inversién supera los 1.839
millones de euros, aunque no ha gustado a todos puesto
que aun se esta lejos del objetivo de emisiones cero.

de Laurent Ortega, especialis-
ta en sostenibilidad de la con-
sultora energética SDS by Si-
dasa, quien recuerda que los
barcos generaron en 2022 el

55 CEPSRA

mismo nivel de CO2 “que el
sexto emisor del mundo, In-
donesia”. “Las soluciones ac-
tuales no nos permiten afron-
tar los objetivos de descarbo-

Un nuevo espacio digital para compartir contenidos
sobre los retos del presente y el futuro de la sostenibilidad

y la energla.

Descubrelo en Cepsaplanetenergy.com

e S

r buque del mundo en su clase.

nizacion, y el parametro no
puede medirse unicamente
en base a la confianza en pro-

ximos desarrollos”, destaca.

Laurent recuerda que, en el
caso de los grandes barcos, “la
solucion es mas lejana que en
los aviones”. “Los buques de
carga y los cruceros consu-
men mucho mas, y ademas,
en la actualidad ya estan ope-
rando aeronaves que usan

biocombustibles”, dice.

Se estima que los barcos ge-
neran hoy el 2,7% del total de
emisiones globales. Sin em-
bargo, en términos relativos,
las cifras ponen de manifiesto
que el transporte maritimo es
“el mas eficaz” ya que, a raiz
del gran tamario de los bu-
ques, es el que emite menos
CO2 por cada kilo de mercan-
cias transportado, indican
Santiago Ordas y Laurent Or-
tega. Otro de los retos es redu-
cir el consumo de carburantes
fosiles durante la estancia en
los puertos, y de ahi la necesi-
dad de electrificar los mue-

lles.
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TASA DE RECICLAJE DE RESIDUOS URBANOS

En porcentaje.

B Alemania _ 67,8
= Paises Bajos _ 578
B P taia I 51,9
B cu2 I 487
I I Francia _ 43,8
— eseafia [ 36,7

Expansion

Fuente: Eurostat, datos de 2021

A la cabeza en reduccion
de residuos, a la cola
en circularidad

BT.Madrid

Esparia ha pasado de generar
653 kg de residuos urbanos
per capita en el afio 2000 a
reducir esta cifra en un
32,5% y situarse mas de un
10% por debajo de la media
europea en 2021 (472 kg por
habitante). Por tanto mejora
mucho en cuanto a reduc-
cion, sin embargo, ain tiene
mucho recorrido en lo que
tiene que ver con las otras
dos R: reciclar y reutilizar,
ambas clave para el desarro-
llo de la economia circular.
Las tasas de reciclaje espafio-
las son todavia muy reduci-
das, ya que sdlo se recupera
el 48% del total de residuos,
frente a la media de la EU-27
que alcanza el 58%.

Son datos de un informe
de la Fundacion BBVA sobre
la Evolucion de la Economia
Circular en el siglo XXT, que
asegura que igual de impor-
tante que conocer el volu-
men de residuos generados
es saber el tratamiento que se
da a esos residuos. De hecho,
uno de los pilares de la eco-
nomia circular es potenciar
la reutilizacion de los resi-
duos para volver a incorpo-
rarlos a los procesos produc-
tivos. Ahi Espana se sitia en
los tltimos puestos. Eso a pe-
sar de que en los afios mas re-
cientes se han aprobado dife-

Te presentamos

Planet)

Energy

Segun un informe de
FBBVA, las tasas de
reciclaje en Espaiia
estan muy por debajo
del resto de Europa

rentes politicas y programas
para fomentar la transicion
hacia ese modelo, como la
Estrategia Espafiola de Eco-
nomia Circular, Espafia Cir-
cular 2030, o el Plan de Ac-
cién de Economia Circular,
un Consejo de Economia
Circular. También dentro
del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resilien-
cia (PRTR) existe un Perte
(proyectos estratégicos para
la recuperacion y transfor-
macién economica) en Eco-
nomia Circular.

El informe considera que
para aprovechar el potencial
de la economia circular se ne-
cesitan mas inversiones en
I+D, ecodisefio y ecoinnova-
cion, que permitan reaprove-
char los materiales en los pro-
cesos productivos evitando la
extraccion de nuevas mate-
rias primas, asi como la cola-
boracion de todos los agentes
publicos y privados, y de los
propios consumidores, que
también deben apostar por
este nuevo modelo de pro-
ducciony consumo.
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Castellana Properties
se une a GBCe,

la asociacion de la
edificacion sostenible

La compafifa especializada
en el sector retail se ha
adherido a Green Building
Council Espafia (GBCe), una
entidad de referenciaenla
transformacion hacia un
modelo sostenible en el
sector de la edificacién, que
pertenece a lared global de

World Green Building Council

(WorldGBC).

Central hidroeléctrica
de Ecoener.

Ecoener,
empresa
‘Dark Green’
de S&P por
descarbonizar

Expansién. Madrid

Ecoener ha obtenido la maxi-
ma calificacion, Dark Green,
de Standard&Poor’s (progra-
ma Shades of Green de CICE-
RO), por su compromiso con
la descarbonizacion, como
prueba la gestion de los gastos
operativos (opex) y de capital
(capex) de la compaiiia.

La agencia de calificacion
establece cinco niveles para
clasificar a las empresas y ad-
judica a cada uno un color.
Dark Green es el de mayor ni-
vely se otorga a aquellas orga-
nizaciones que en sus proyec-
tos, soluciones y operativa a
largo plazo mantienen un
control absoluto de las emi-
siones de carbono.

S&P pone el énfasis en que
todos los ingresos de la com-
paifiia proceden de fuentes
cien por cien renovables. Sub-
raya ademas que la gobernan-
za de la sostenibilidad tiene
una solida presencia en el
consejo de administracion, asi
como en el comité de direc-
cion, y afiade que su enfoque
de presentacion de informes
es transparente y esta alinea-
da con las mejores practicas
internacionales.

Madrid y Barcelona,
entre las urbes mas
preparadas del mundo
en movilidad urbana

Se mantienen en el ranking
de las 25 grandes ciudades
del mundo mejor preparadas
para adaptarse al nuevo
panorama de la movilidad
urbana gracias a la solidez de
sus infraestructuras de
transporte. Segtin el Urban
Mobility Readiness Index que
elaboran Oliver Wymanyy la
Universidad de Berkeley.

la capacidad de la
caldera de biomasa de
una fabrica de Nestlé

Lainstalacion de Bioenergy
Iberia en la fabrica cantabra
de Nestlé reducira las
emisiones netas de CO2
equivalente en 2.850
toneladas al afio y utilizara,
para generar energia, tanto
la cascarilla de cacao
procedente del proceso de
torrefaccion como astillas
con certificacion de origen.

Baterias y vehiculos
concentran la mayoria
de lafinanciaciéna
‘start up’ circulares

Segun el informe anual de
Net Zero Insights y
TheCircularLab de
Ecoembes, en Espafia
destacaron 3'start up':
Impossible Materials y
Cuimo, con sede en Madrid, y
Scrapad con sede en Eibar,
que levantaron 2,1 millones,
900.000 euros y 5 millones,
respectivamente.

N
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La gestion responsable de la dehesa,
requisito para su supervivencia

GANADERIA/ Ju

ian Martin, proveedor de ibéricos de El Corte Ing

és 0 Mercadona, esta impulsando medidas para

reducir al minimo su impacto medioambiental en la dehesa, considerada un sistema sostenible estratégico.

Beatriz Trecefio. Guijuelo
(Salamanca)

“Para que el cerdo ibérico siga
existiendo es necesaria la ges-
tién sostenible de la dehesa”,
asi de tajante se muestra Fer-
nando Garcia, Consejero De-
legado de Julidn Martin. Esta
empresa familiar especializa-
da en la elaboracion y distri-
bucién de jamones y embuti-
dos ibéricos de Guijuelo es
proveedor oficial de El Corte
Inglés desde hace 40 afos y,
mas recientemente, también
proveedor de Mercadona, en-
tre otros. Tras mas de 90 afios
de dedicacion al cerdo ibérico
esta compania es firme defen-
sora de que la dehesa es un
sistema sostenible en si mis-
mo. Por un lado, porque con-
tribuye ala conservacion de la
biodiversidad de la zona, ya
que proporciona un habitat
adecuado para mdltiples es-
peciales, pero ademas previe-
ne incendios forestales y su-
pone un impacto positivo en
lacalidad del aire ya que actia
como sumidero de carbono.

“Las producciones de la
dehesa dependen de los arbo-
lesy para hacer frente a su en-
vejecimiento es importante
regenerarlos y mejorar la cali-
dad del suelo”, afiade Garecia,
que representa a la cuarta ge-
neracion de esta saga familiar.

Si una encina tarda alrede-
dor de 100 afos en estar com-
pletamente desarrollada, “de
no ser por la gente de la dehe-
sa, que sabe y tiene interés en
ello, estos arboles desaparece-
rian”.

Ademas, y como peculiari-
dad del cerdo ibérico, “es uno
de los pocos sectores en los
que el animal estd en libertad
y muy cuidado. La cria de un

cerdo, por lo general, respeta
mucho al animal y al medio
ambiente”.

Aloque sesuma, anivel so-
cial, la capacidad que tiene es-
te sector para atraer pobla-
cién en zonasrurales.

Acciones sostenibles
Ademas del impacto natural
positivo que tiene la cria de
este animal, la compaiiia sal-
mantina, con una capacidad
de produccion anual de mas
de 2.000 toneledas de ibéri-
cos y presente en mas de 35
paises con 3 fabricas —Guijue-
lo y Valdecarros (Salamanca)
y Portugal-, esta implemen-
tando mas medidas para ha-
cer aiin mas eficiente su pre-
senciaen el campo.

Hace mas de un afio la em-
presa realiz6 mejoras en el
aislamiento térmico de la fa-

S,

La empresa elabora y comercializa jamones de bellota, paletas de bellota y embutidos ibéricos.

La dehesa conserva
la biodiversidad,
previene incendios
y regenera la calidad
del suelo

Esta compaiiia, que
mueve 320.000
piezas sédlo de jamoén
y paleta, exporta

a mas de 35 paises

El proceso

de produccion
sigue siendo
mayoritariamente
artesanal

! TRk =4,
S i 28

0

ST i

brica de embutidos de Gui-
juelo y esta colaborando con
una empresa especializada en
eficiencia energética para im-
plementar un sistema de
aprovechamiento del calor
para calentar el agua que utili-
za en produccion y limpieza
delasinstalaciones.

Otra cuestion que ya esta
abordando se refiera a los re-
siduos que genera, tanto di-
recta como indirectamente,
como consecuenciade lagran
cantidad de envases y emba-
lajes que pone en el mercado.
“Estamos estudiando solucio-
nes logisticas que permitan
reutilizar los materiales utili-
zados en la cadena de sumi-
nistro y ademas reevaluando
nuestros formatos de mayor
tirada para reducir la canti-
dad de plasticos de un solo
uso”, afiade.

La empresa familiar, fundada
en 1933, ya factura por encima
de 30 millones de euros anua-
les, sin embargo el proceso de
fabricacion de sus jamones y
embutidos sigue siendo com-
pletamente artesanal, lo que
reduce los consumos energé-
ticos en un porcentaje muy
amplio.

En la fabrica se recibe el
producto desde el matadero
y, en el caso del jamon, se in-
troduce en sal durante varios
dias —tantos dias como kilos
pese—, y pasa a un secadero
artificial unos tres meses don-
de si se necesita temperatura
controlada. El resto del tiem-
po, hasta los dos afios y medio
de curacion, se seca en bode-
gasnaturales.

Elclima

“El jamon de esta zona es me-
nos salado y fuerte que el del
sur, es la peculiaridad que le
aportan las condiciones cli-
rpéticas de la zona”, destaca
Oscar Ruso, responsable de
Jamoén Turismo, la iniciativa
de la compafiia para promo-
ver este producto.

El clima, muy extremo,
aporta una sefia de identidad
diferenciadora, por lo que lu-
char contra el cambio climati-
co es prioritario. Sin olvidar la
sequia que hace unos afnos de-
jO camparias menos abundan-
tes de bellota.

Julian Martin mueve
320.000 piezas al afio s6lo en-
tre jamones y paletas, alo que
hay que sumar otros ibéricos,
como lomo o chorizo. Expor-
ta sus productos a mas de 35
paises entre los que destacan
Portugal, Francia y Taiwan,
que yasuponen mas del 7% de
lafacturacion.
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Hacienda puede sacar de modulos a los
autonomos sin necesidad de inspeccion

MAS TRIBUTACION/ El Supremo determina que los érganos de Gestion estan facultados para liquidarles por estimacion directa
y rechazar la objetiva sirviéndose de los datos que constan en la Administracion y sin examen de la contabilidad del afectado.

Ignacio Faes. Madrid

Hacienda puede exigir pagar
mas alos autonomos sin nece-
sidad de que acttie un inspec-
tor si detecta que ha superado
elumbral del régimen de esti-
macion objetiva (modulos).
Tal y como determina el Tri-
bunal Supremo (TS), los 6rga-
nos de Gestion de la Agencia
Tributaria (AEAT) estan fa-
cultados para sacar al contri-
buyente del régimen de esti-
macion objetiva, traspasarle
al de estimacion directa y
emitir la liquidacion tributa-
riaresultante.

En concreto, la nueva doc-
trina del Supremo establece
que “en el marco de un proce-
dimiento de comprobacion li-
mitada en el que se detecte,
sirviéndose de los datos que
constaban a la Administra-
ciony sin examen de la conta-
bilidad del obligado tributa-
rio, la improcedencia de apli-
cacion del método de estima-
cion objetiva para la determi-
nacion de la base imponible
de un impuesto, los 6rganos
de Gestion estan facultados
para fijar este elemento me-
diante la estimacion directa y
emitir la liquidacion tributa-
riaresultante”.

El Tribunal tumba asi el
criterio de la sentencia del
Tribunal Superior de Justicia
(TSJ) de Cataluiia, que dio la
razon al contribuyente afecta-
do, quien sostenia que no cabe
cambiar el régimen del con-
tribuyente en sede de gestion,
al estar reservada esta facul-
tad a los organismos de Ins-
peccion. Sin embargo, el Su-
premo concluye lo contrarioy
avala los argumentos de la
Administracion y la Abogacia
del Estado.

“La interpretacion realiza-
da por la Sala de instancia no
puede ser compartida por es-
te Tribunal”, zanjan los ma-
gistrados del Supremo. En su
sentencia, explican que para
regularizar la situacion tribu-
taria del recurrente en la ins-
tancia, acogido al método de
estimacion objetiva para la
determinacion de la base im-
ponible del IRPF, la Oficina
de Gestion inici6 un procedi-
miento de comprobacion li-
mitada —en base al articulo
136 de la Ley General Tribu-
taria (LGT)- con el fin de
comprobar la correcta deter-

Mauricio Skrycky

La sentencia rechaza que tenga que entrar en juego el 6rgano de Inspeccién en estos casos.

¢Queé es lo que dice la normativa estudiada por el fallo?

La controversia que analiza
el Supremo en esta
sentenciagiraentornoala
necesidad de interpretar el
articulo 136 de la Ley
General Tributaria (LGT).
Este precepto regula el
procedimiento de
comprobacion limitada. El
articulo fija que eneste
procedimiento, la
Administracion tributaria
podra realizar inicamente
las siguientes actuaciones.

minacion de la actividad eco-
némica de acuerdo con ese
método y, por tanto, su co-
rrecta inclusion en el mismo.

Primero, la AEAT constatd
los datos que existian en po-
der de la Administracion. En
concreto, datos consignados
en los libros registros del con-
tribuyente y, especialmente,
datos facilitados por terceros
a través del modelo 190, sin
examen de la contabilidad del
obligado tributario. La Agen-
cia determin6 que se habian
superado los umbrales pre-
vistos para la determinacion

Por un lado, el examen de los
datos consignados por los
obligados tributarios en sus
declaracionesy de los
justificantes presentados o
que se requieran al efecto.
En segundo lugar, examen
de los datos y antecedentes
enpoderdela
Administracion tributaria
que pongan de manifiesto la
realizacién del hecho
imponible o del presupuesto
de una obligacién tributaria,

de la base imponible median-
te estimacion objetiva y pro-
cedi6 a determinar el rendi-
miento neto mediante el mé-
todo de estimacion directa,
modalidad simplificada, te-
niendo en cuenta los gastos
fiscalmente deducibles.

“La resolucion administra-
tiva que puso fin al procedi-

Segun el fallo,

el cambio es una
‘“‘consecuencia
necesaria”’ de la
exclusion del régimen

o la existencia de elementos
determinantes de la misma
no declarados o distintos a
los declarados por el
obligado tributario. En tercer
lugar, controlar los registros
y demas documentos
exigidos por la normativa
tributariay de cualquier otro
libro, registro o documento
de caracter oficial, asi como
el examen de las facturas o
documentos que sirvan de
justificante de las

miento de comprobacion li-
mitada se ajusto a los limites
previstos en el articulo 136 de
la LGT, sin que resultase ne-
cesario examen de la contabi-
lidad”, concluyen los magis-
trados del Supremo. “Ade-
mas, no hubiera sido posible
toda vez que la normativa del
IRPF no obliga a la llevanza
de contabilidad a las personas
fisicas acogidas en el impues-
to al método de estimacion
objetiva”, argumentan.

Tras analizar la normativa
del IRPF, los magistrados
concluyen que s6lo estan obli-

operaciones incluidas en
dichos libros, registros o
documentos. El examen de
la contabilidad se limitara a
constatar la coincidencia
entre lo que figureenla
mismay la informacién que
obre en poder de la
Administracion tributaria,
incluida la obtenida en el
procedimiento. En tltimo
lugar, requerimientos a
terceros para que aporten
informacion.

gados alallevanza de contabi-
lidad los contribuyentes que
desarrollen actividades em-
presariales cuyo rendimiento
se determine en la modalidad
normal del método de estima-
cion directa, salvo que la acti-
vidad empresarial no tenga
caracter mercantil de acuer-
do con el Cédigo de Comer-
cio. “En el resto de casos de
determinaciéon del rendi-
miento en estimacion directa,
no es obligatoria la llevanza
de contabilidad, sino que de-
ben llevar determinados li-
bros registros fiscales”, dicen.

La superacion

de los umbrales en
modulos comporta
automaticamente la
exclusion del método

Por ello, el Supremo afirma
que “habiéndose mantenido
los 6rganos de Gestion en su
actuacion dentro de los limi-
tes que marca el articulo 136
delaLGT,y habiéndose cons-
tatado que se habian supera-
do los umbrales previstos pa-
ra la determinacion de la base
imponible mediante la esti-
macion objetiva, resulta que
laaplicacion al obligado tribu-
tario, en el seno del procedi-
miento de comprobacion li-
mitada, del régimen de esti-
macién directa en su modali-
dad simplificada era una con-
secuencia necesaria de la ex-
clusion del régimen de
estimacion objetiva”.

A juicio de la Sala, los 6rga-
nos de Gestion estan faculta-
dos para fijar este elemento
mediante la estimacion direc-
ta y emitir la liquidacién pro-
visional resultante sin que se
exija acudir necesariamente
al procedimiento de inspec-
cién tributaria. “En estos ca-
s0s, la determinacion de laba-
se imponible por la modali-
dad simplificada del método
de estimacion directa no exi-
ge el examen de la contabili-
dad ni supone la comproba-
cion de la aplicacion de un ré-
gimen tributario especial”,
precisael Supremo.

La sentencia zanja que el
organo de Gestion ha actuado
correctamente y que ha reali-
zado las actuaciones que Uni-
camente le estan permitidas
dentro del procedimiento de
comprobacién limitada. Re-
sume que la superacion de los
umbrales para la estimacion
objetiva comporta automati-
camente la exclusion del mé-
todo y la necesaria inclusion
en la modalidad simplificada
del método de estimacion di-
recta. “En consecuencia, no
puede admitirse que decaiga
la competencia del organo de
Gestion y tenga que entrar en
juego el 6rgano de Inspeccion
para determinar labase impo-
nible por un método distinto
del elegido por el obligado tri-
butario”, concluye.
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Montero trabaja ya en hacer “fijos”
los impuestos a banca y energeéticas

NEGOCIACION ABIERTA/ | a vicepresidenta confirma que esta negociando con el resto de fuerzas politicas
para cumplir “la vocacion del Gobierno™” de que los tributos extraordinarios “permanezcan estables’”.

J. Portillo. Madrid

Los impuestos extraordina-
rios sobre banca y empresas
energéticas que el Gobierno
impulsé inicialmente con ca-
racter temporal han llegado
para quedarse. Esta es la “vo-
cacion” de los socios de la coa-
licion, segun explico ayer la vi-
cepresidenta primera y minis-
tra de Hacienda, Maria Jesuis
Montero, que reconocio que
ya ha iniciado negociaciones
con el resto de fuerzas politi-
cas para convertirlos en “im-
puestos fijos”. Montero, que
en paralelo mantiene contac-
tos para impulsar unos Presu-
puestos Generales del Estado
para 2024, rechazo que la
nueva prorroga en la negocia-
cion de laley de amnistia, has-
ta el 7 de marzo, con los gru-
pos secesionistas catalanes
ponga en riesgo la tramitacion
de las nuevas cuentas publi-
cas.

La vicepresidenta primera
del Gobierno sostuvo ayer que
el hecho de que la gran banca
espaiiola haya concluido el
ejercicio 2023 con unos bene-
ficios récord, tras experimen-
tar un incremento cercano al
25% que arroja ganancias por
un total de unos 26.000 millo-
nes de euros entre Banco San-
tander, BBVA, CaixaBank, Sa-
badell y Bankinter, “pone de
manifiesto que la politica fiscal
que hizo el Gobierno fue ade-
cuada al pedir un mayor es-
fuerzo [fiscal] a las empresas
financierasy energéticas”.

Montero defendid, en Ca-

dena SER, que ambas figuras
han permitido obtener recur-
sos para articular la “defensa
de la clase media de nuestro
pais através de los decretos le-
yes” anticrisis impulsados tras
lainvasion rusasobre Ucrania,
que han propiciado el “trans-
porte gratuito, la bajada del
IVA de laluz o de los alimen-
tos”, ilustro.

Los gravamenes a banca y
energéticas nacieron bajo la fi-
gura de “prestacion publica
patrimonial no tributaria” de
caracter extraordinario para
los ejercicios 2022 y 2023, re-
caudando en conjunto 2.900
millones en su primer afio en
vigor. La primera de ellas, que
afecta alas entidades financie-
ras que facturasen mas de 800
millones en 2019, supone un
gravamen del 4,8% sobre el
margen de intereses y comi-
siones netas de laactividad de-
sarrolladaen Espana.

La segunda, para empresas
del sector eléctrico, gasista y
petrolero que facturasen mas
de 1.000 millones en 2019, pa-
sa por aplicar un tipo del 1,2%
sobre su cifra de negocio.

El Gobierno aprovecho el
Real Decreto-Ley de medidas
anticrisis, convalidado luego
por el Parlamento en una ajus-
tada votacion, para prorrogar
ambas figuras durante 2024 y
plantear “su plena integracion
en el sistema tributario” a par-
tirde ahi.

“Lavocacion” del Gobierno
de PSOE y Sumar respecto a
estos tributos “debe ser conti-

W

La vicepresidenta primera del Gobierno y ministra de Hacienda, Maria Jestis Montero.

nuista, pero tenemos que pac-
tar con el conjunto de fuerzas
politicas para que los impues-
tos que estan prorrogados pa-
ra este ailo permanezca esta-
bles durante los siguientes
aflos”, sostuvo Montero ayer.

Lantimerodos del Gobierno
y el PSOE recordd, en todo ca-
so, el compromiso de modular
el gravamen de las energéticas
para “permitir que la inver-
sion sea tenida en cuenta a la
hora de abonar el impuesto
para conseguir la electrifica-
cién de la red que es un reto
muy importante que estamos
trabajando de la mano de
Transicion Ecologica” y en
“Esparia esta situada a la van-

guardia”, subrayo.

“Por tanto, son impuestos
que vamos a mantener pero
que tenemos que hacer en tér-
minos ya de impuestos fijos
que requieren del concurso de
todos los grupos politicos con
los que estamos empezando a
trabajar”, desvel6 en alusion a
las conversaciones que ha co-
menzado a mantener en este
sentido para asegurar su per-
manencia.

En paralelo, la también mi-
nistra de Hacienda asever6
que continda trabajando “in-
tensamente” para articular un
proyecto de Presupuestos Ge-
nerales del Estado para el afio
2024, que de momento ha na-

cido con las cuentas de 2023
prorrogadas. Dada la minoria
parlamentaria del Ejecutivo y
sus socios de la pasada legisla-
tura, sin embargo, todo queda
sujeto al devenir de lanegocia-
cién con Junts sobre el disefio
definitivo de laley de amnistia
para los secesionistas catala-
nes.

7 de marzo: ley de amnistia
De momento, el pacto se esta
resistiendo. Tras tumbar
Juntsel texto inicial por consi-
derar que se quedaba corto,
devolviéndolo para su revi-
sion a la Comision de Justicia
del Congreso de los Diputa-
dos, la falta de avances duran-

Sumar presiona a Sanchez con los precios
del alquiler y el veto a los vuelos cortos

J.D.Madrid

Aun en plena digestion de la
flagrante derrota sufrida por
el PSOE y Sumar en las elec-
ciones gallegas (el primero
perdio 5 escafios y el segun-
do ni siquiera obtuvo repre-
sentacion), la plataforma
que lidera Yolanda Diaz ha
pisado el acelerador de su
agenda populista, exigiendo
a los socialistas el cumpli-
miento de los pactos rubri-
cados en el acuerdo de coali-
cion con la mirada puesta en
las siguientes citas electora-
les: los comicios vascos y eu-

ropeos. Con este telén de
fondo, Sumar inst6 ayer a la
ministra de Vivienda, la so-
cialista Isabel Rodriguez, a
publicar “ya el indice de
precios de referencia de al-
quiler” para “que sirva para
limitar la subida de los al-
quileres de grandes propie-
tarios y fondos buitre”. Lo
hizo a través de su portavoz
adjunta en el Congreso, Ai-
na Vidal, quien urgi6 a Vi-
vienda a publicar cuanto
antes una circular que ex-
plique tanto a inquilinos co-
mo a administradores de

fincas que el maximo que se
puede subir el alquiler es un
2% segun la Ley de Vivien-
da. Y es que, segun Sumar,
algunos propietarios y ad-
ministradores de fincas es-
tan aplicando subidas de
hasta el 22% anual a los in-
quilinos de renta antigua.
“De forma sistematica les
han estafado, explicandoles
que la ley no se aplicaba en
ese tipo de contratos y que
podian subirles un 22%, un
14% o un 5,5%, que son los
precios que nos hemos en-
contrado”, afirm¢6 Vidal,

que urgid al Gobierno “a to-
mar cartas sobre el asunto”.

La vivienda, que es uno de
los principales estandartes
politicos de la izquierda po-
pulista, no es el tnico foco de
presion de Sumar al Gobier-
no. El movimiento que lidera
Yolanda Diaz ha llevado a la
Comision de Transicion Eco-
logica y Reto Demografico
del Congreso una iniciativa
para analizar el impacto me-
dioambiental de la reduccién
de vuelos cortos donde exista
la alternativa del tren. La me-
dida, que se debatira y votara

hoy en la Camara Baja, obli-
gara a los parlamentarios a
tomar posicion sobre el asun-
to, recogido en el pacto de
Gobierno con el PSOE. El
mundo empresarial ya ha da-
do su opiniéon. La Mesa del
Turismo, que aglutina a un
centenar de empresarios y
profesionales del sector, ad-
virti6 ayer de que propuestas
“arbitrarias e insensatas” co-
mo ésta o la ecotasa al turis-
mo, “so pretexto de atender a
la preservacion del medio
ambiente, lo que harian en
realidad es dafiar gravemente

JMCadenas

La vicepresidenta
descarta que el
retraso en la ley de
amnistia lastre el
nuevo Presupuesto

telacampana electoral gallega
llevo al PSOE a solicitar una
ampliacion de la prorroga que
la Mesa del Congreso conce-
dié ayer situando la fecha limi-
te el proximo 7 de marzo.
Montero justifico la peticion
de estaprerrogativa, “delaque
hacemos uso en infinidad de
ocasiones”, de forma “preven-
tiva” para “seguir discutien-
do” un texto que no se hara
publico hasta llegar a un pacto,
dijo, y en el que puso como
condicién que sea “constitu-
cional”. “El acuerdo no era fa-
cil”, expuso, pero confi6 en lo-
grarlo al considerar la amnis-
tia “un instrumento impres-
cindible” para “normalizar las
relaciones con Catalufia”.

“El Gobierno de Espafa y
este Ministerio estan trabajan-
do intensamente con todos los
grupos politicos para que se
pueda cumplir el cronograma
que teniamos establecido y se
pueda tener un Presupuesto
pactado en tiempo y en for-
ma”, dijo, pese al caracter ex-
temporaneo del plan. “Es un
trabajo silencioso pero muy
intenso”, adujo, que “da una
perspectiva global de lo que
todas las fuerzas politicas
quieren conseguir en la legis-
latura”.

Aitor Esteban, portavoz del
PNV en el Congreso, confir-
mo poco después que el Go-
bierno lleva “ya un tiempo”
negociando con su grupo y
otros los Presupuestos, que
consider6 “piedra de toque de
la continuidad” de la legisla-
tura, por lo que instd a cerrar
los pactos con antelacion para
evitar sorpresas.

Editorial / P4gina2

Isabel Rodriguez, ministra
de Vivienda.

la competitividad del sector
turistico al tiempo que enca-
recerian el acceso de los ciu-
dadanos a la oferta vacacional
y de ocio”, afirmé el presiden-
te dela Mesa, Juan Molas.
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Cuerpo ala UE: “Madrid es la mejor
opcion para la agencia antiblanqueo”

CARTA CONJUNTA CON ALMEIDA A LOS EURODIPUTADOS/ E| ministro de Economiay el alcalde instan a conceder
marfiana a Madrid la nueva sede por su “menor coste” comparado y la experiencia antifraude del pais.

Juande Portillo. Madrid

El Gobierno central y el ayun-
tamiento de Madrid encaran
la recta final de su cruzada
conjunta para tratar de obte-
ner para la capital de Espafia
la sede comunitaria de lanue-
va Autoridad Europea para la
lucha contra el blanqueo de
capitales y la financiacion del
terrorismo (AMLA, por sus
siglas en ingles). Para reforzar
sus opciones de cara a las vo-
taciones que llevaran a cabo
mafana el Parlamento Euro-
peo y el Consejo de la Union
Europea, el ministro de Eco-
nomia, Comercio y Empresa,
Carlos Cuerpo, y el alcalde de
Madrid, José Luis Martinez-
Almeida, remitieron a euro-
parlamentarios y ministros
una carta en la que presentan
a Madrid como “la mejor op-
cion” por la experiencia del
pais en lalucha contra el frau-
de y los “menores costes” de
la ciudad frente a sus princi-
pales competidores.

“Madrid presenta la candi-
datura mas solida desde todos
los puntos de vista: compro-
miso inquebrantable en la lu-
cha contra el blanqueo de ca-
pitales y la financiacion del te-
rrorismo, un marco y disefio
institucional inmejorables,
fuerte tradicion en coopera-
cion internacional, liderazgo
digital y disponibilidad de ca-
pital humano altamente cua-
lificado, junto con una ciudad
ideal para vivir, trabajar y
prosperar, hacen de Madrid
la mejor opcién para AMLA”,

defienden en su carta Cuerpo
y Martinez-Almeida.

El escrito, fechado el 14 de
febrero, arranca defendiendo
que la lucha contra el blan-
queo de dinero y la financia-
cién del terrorismo “requiere
la cooperacion mas estrecha
entre los paises para garanti-
zar la integridad de nuestro
sistema financiero interna-
cional, prevenir el crimen or-
ganizado y promover el bie-
nestar de los ciudadanos”, la-
bor para la que se reclama pa-
rala UE un “papel de lideraz-
go” a través de la nueva agen-
cia antiblanqueo, que Espafia
promete estar preparada para
“tener en funcionamiento
desde el primer dia”.

La carta destaca en primer
lugar el “compromiso y tra-
yectoria” en la lucha contra el
fraude por parte de Espana,
que aseguran ha sido “un
ejemplo a seguir en este cam-
po desde principios de los
afios 90”, cuando el pais fue
“pionero” en la aprobacion de
la primeraley contra el lavado
de dinero. Mas allg, apuntan,
el haber “sufrido durante
afios la lacra del terrorismo”
ha convertido su estrangula-
miento financiero en una
“prioridad absoluta” para el
paisysus autoridades.

A partir de ahi, la entente
entre Gobierno central y local
destaca el firme apoyo de Es-
paiaal paquete legislativo eu-
ropeo contra el blanqueo que
impulsé la Comision Europea
asi como el hecho de que el
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El ministro de Economia, Carlos Cuerpo (derecha), y el alcalde de Madrid, José Luis Martinez-Almeida.

acuerdo de creacion de la
nueva agencia se produjera
durante la presidencia espa-
fiola del Consejo de la UE, el
pasado semestre.

En segundo lugar, el texto
destaca el marco nacional es-
paiiol contra el blanqueo, re-
conocido por el Grupo de Ac-
cion Financiera Internacional
(GAFI), ente que emite el
grueso de regulaciéon global
en esta materia. En este senti-
do, destaca la misiva, Espafa
ha obtenido las valoraciones
mas altas de GAFI en10de los
11 indicadores que monitori-

za, situdndola como uno de
los cuatro paises del mundo
que han logrado una califica-
cion de “alto nivel de eficacia”
en la materia, y el unico den-
tro del listado de competido-
res por acoger la sede de
AMLA.

El tercer punto que se des-
taca es el “conocido” rol de
Espafia en materia de coope-
racion internacional. “Hemos
investigado con éxito un gran
numero de casos complejos
de caracter transnacional y
nuestra tradicion de coopera-
cion con terceros paises nos

ayudara a exportar el modelo
europeo mucho mas alla de
nuestras fronteras, en parti-
cular a los paises latinoameri-
canos, con los que mantene-
mos una estrecha colabora-
cion”, defiendela carta.

Las fortalezas del pais en
materia de “liderazgo digital”,
redes de conectividad, banda
ancha y ciberseguridad com-
ponen el cuarto ariete de la
candidatura. El quinto pone
el acento en el capital huma-
no disponible. “Madrid es el
cuarto centro financiero de la
Unién Europea, con mas de

La UE saca de su lista de paraisos fiscales
a Bahamas, Belice, Seychelles y las islas Turcas

J.D.Madrid

Las Bahamas o las Seychelles,
islas paradisiacas ubicadas en
pleno Atlantico e Indico, res-
pectivamente, nunca dejaran
de ser paraisos turisticos,
aunque ahora han dejado de
serlo fiscales, al menos de
momento. La Unién Europea
actualizo ayer su lista negra
de paises con baja tributacion
y que no cooperan con el blo-
que a efectos fiscales, salien-
do de ella Bahamas, Seyche-
lles, Belice (un pequefio pais
centroamericano miembro
de la Commonwealth britani-

ca)ylasIslas Turcasy Caicos,
ubicadas en el Atlantico y
que, pese a su nombre, son
también territorio britanico.
Ya no son paraisos fiscales.
Bahamas e Islas Turcas han
sido “eliminadas por comple-
to de lalista” por corregir con
éxito sus deficiencias en ma-
teria de transparencia fiscal,
justicia tributaria o imple-
mentacion de las normas in-
ternacionales y europeas,
mientras que la salida defini-
tiva de Belice y las Seychelles
queda pendiente de los resul-
tados de una revision com-

plementaria que realizara el
Foro Global sobre Transpa-
rencia Fiscal e Intercambio
de Informacion de la OCDE,
informd ayer el bloque comu-
nitario. De momento, ambas
jurisdicciones pasan a la lista
gris, en la que se encuentran
aquellas que han mejorado
pero no cumplen totalmente
con los estandares de la UE.
Poco a poco, la lista de pai-
ses que la UE considera pa-
raisos fiscales va adelgazan-
do. Tras la revision de ayer, el
listado esta integrado por 12
jurisdicciones que, segun los

27, “no han mejorado sus es-
tandares de buena gobernan-
za fiscal o no han logrado
avances suficientes en el
cumplimiento de sus com-
promisos anteriores”. Esos
paises, repartidos por medio
mundo, son la Samoa Ameri-
cana, Anguila, Antigua y Bar-
buda, Fiji, Guam, Palau, Pa-
nama, la Federacidén Rusa,
Samoa, Trinidad y Tobago,
Islas Virgenes estadouniden-
ses y Vanuatu. En la actuali-
zacion anterior, efectuada a
mediados de octubre pasado,
el ntimero de paraisos inclui-

do en la lista ascendia a 16.
Una reduccion que, segun la
UE, “confirma una tendencia
general positiva para la ma-
yoria de las jurisdicciones in-
teresadas, cuya participacion
en el proceso sigue produ-
ciendo resultados positivos”.

El objetivo de esta lista ne-
gra, operativa desde 2017 y
que se actualiza periodica-
mente, es evitar que esos pa-
raisos fiscales erosionen la
base fiscal de los Estados
miembros o promuevan la
transferencia de beneficios a
ellos al calor de sus ventajas

Espaiia compite con
ocho candidaturas
entre las que
destacan Francfort,
Paris o Roma

160.000 profesionales”, reza.
Finalmente, la carta remiti-
da a los parlamentarios y mi-
nistros de la UE define a Ma-
drid como una “ciudad verde,
cosmopolita y vibrante, con
una alta calidad de viday me-
nores costes”, entre un 20%y
un 30%, que la mayoria de ca-
pitales comunitarias. La sede
de AMLA, destacan ministro
y alcalde, se situaria en el dis-
trito empresarial de Madrid, a
solo 12 kilémetros del Aero-
puerto Internacional de Ma-
drid-Barajas (del que parten
2.600 vuelos semanales a 83
destinos de la UE). Almeida
sube las apuestas, ademas,
ofreciéndose a financiar la se-
de con 11 millones de euros
durante los proximos cinco
afios, ahorrando recursos a la
institucion. Ministro y alcalde
destacan, ademas, la “anoma-
lia” de que Madrid no cuente
con una agencia europea
siendo la segunda ciudad mas
grande de Europa, y piden al
resto de vecinos equilibrar la
situacién. Conviene recordar
que Barcelona se quedd sin la
Agencia Europea del Medica-
mento en pleno procés inde-
pendentista. Ahora Madrid
compite por esta agencia eu-
ropea con Francfort (Alema-
nia), Paris (Francia), Roma
(Ttalia), Bruselas (Bélgica),
Viena (Austria), Vilna (Litua-
nia), Riga (Letonia) y Dublin
(Irlanda). Aunque Madrid
parte bien situada, se especula
con que la reciente eleccion
de Nadia Calvifio para presi-
dir el Banco Europea de In-
versiones (BEI) pueda lastrar
las opciones de Espana de lo-
grar un segundo apoyo mayo-
ritario en tan poco tiempo.

LOS QUE ESTAN

Tras la revision de
ayer, la lista negra de
paraisos fiscales de
la UE esta integrada
por 12 paises: Samoa
Americana, Anguila,
Antigua y Barbuda,
Fiji, Guam, Palau,
Panama, Rusia,
Samoa, Trinidad y
Tobago, Islas
Virgenes y Vanuatu.

impositivas. Figurar en esta
lista no entrafa sanciones
econdmicas, aunque los fon-
dos europeos tienen prohibi-
do transitar por entidades ra-
dicadas en estos paraisos.
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Foment desembarca en Madrid para

“influir y liderar la economia espafiola”

‘THINK TANK’/ La patronal catalanainaugura en la capital una sede de su centro de estudios tras dejar
atras fricciones con la CEOE y sin haberse recuperado Catalufia del éxodo empresarial por el ‘procés.

Carlos Polanco. Madrid

La ambicion protagoniza el
desembarco en Madrid de la
patronal catalana Foment del
Treball, que inauguré ayer
unasede en la capital de Espa-
fiadela Sociedad Barcelonesa
de Estudios Econémicos y
Sociales (SBEES), su think
tank. En su presentacion, el
presidente de Foment, Josep
Sanchez Llibre quiso explicar
el porqué de esta nueva sede:
“Los empresarios catalanes
queremos influir en la econo-
mia espafola y liderarla con
modestia y mucha ambicion e
ilusion”.

Hay dos asuntos en el aire
que le dan un picante especial
aestanueva sede. Primero, las
fricciones entre su presidente
y el de CEOE, Antonio Gara-
mendi, que llevaron incluso a
que Foment presentara a una
de sus vicepresidentas, Virgi-
nia Guinda, como rival de Ga-
ramendi en las dltimas elec-
ciones a la presidencia de
CEOE, en noviembre de
2022, aunque ya parecen
agua pasada. Segundo, que
persisten las consecuencias
empresariales del procés, que
en su momento e incluso me-
ses después del 1-O provoco el
éxodo de miles de compaiiias
a otros puntos de Espafia, co-
mo Madrid, Andalucia o la
Comunidad Valenciana. Y co-
mo muchas de estas empre-
sas no han vuelto, se podria
interpretar este desembarco
como un intento de recupe-
rarlas.

Sanchez Llibre se pronun-
ci6 sobre ambas cuestiones:
con respecto a la primera, de-
jo claro en numerosas ocasio-
nes que Foment tiene una “re-
lacion con CEOE es excelen-
te, de una complicidad total y
absoluta”. De hecho, insistio
en que la nueva sede de la So-
ciedad Barcelonesa de Estu-
dios Econdmicos y Sociales
tiene como principal objetivo
el de “abrir un debate perma-
nente entre ciudades y terri-
torios sobre temas econdomi-
cas, industriales, tecnoldgicos
y turisticos en la direccién de
buscar mas competitividad
para nuestro tejido empresa-
rial. Queremos cubrir un es-
pacio de temas econémicos
en el debate publico espariol,

echamos de menos tratar -

cuestiones de interés comun
como la fiscalidad de perso-
nas fisicas y empresas, las
oportunidades de trabajo pa-
ra nuestros jovenes o su acce-
soalavivienda”. Loquevinoa
decir con esto es que el propo-
sito es el de ser un think tank,
no un lobby: “La influencia
politica la haremos de forma
conjunta con CEOE. No es un
tema de catalanes sino con ca-
talanes”, afirmo.

La sede de Foment en Ma-
drid esta en el Palacio de Mi-
raflores, a escasos metros del
Congreso de los Diputados.
Ya en 2019 la patronal abrio
una sede en Bruselas, aunque
en ese caso de lobby en la
Unién Europea “como ya lo
hacemos en las Cortes Gene-

cicmtla Catra®

El director del SBEES, Felix Riera; el Presidente de Foment del Treball Nacional, Josep Sanchez Llibre; y el
delegado en Madrid de la SBEES, Paco Hiraldo, en la presentacion de ayer.

rales y el Parlament”, tal y co-
mo expreso Sanchez Llibre
en ese momento.

En el segundo tema San-
chez Llibre volvi6 a insistir en
que el proposito del centro de
estudios es otro, aunque si
que reconocio que el fin de la
diaspora de las empresas ca-
talanas “ha sido uno de los
elementos mas relevantes
desde que estoy al frente de
Foment”. Si opind que hay
una forma de que regresen, y
esa es “cuando exista norma-
lidad politicay econdmicay el
conflicto con el Estado esté

resuelto. Las empresas son li-
bres y hay que respetarlas,
volveran cuando lo crean
oportuno. En el horizonte de
los proximos afios existira esa
normalidad”. Sanchez Llibre
no menciond una propuesta
de Junts de hace unas sema-
nas que apostaba por multar a
las empresas que no regresen,
pero si que valor6 que no de-
be de haber “ni sanciones ni
bonificaciones”.

En su desembarco en Ma-
drid, el SBEES contard con un
consejo asesor con figuras de
renombre. Al frente de ellos,

La patronal catalana de la pyme accede

por primera vez a un organo del dialogo

M. Valverde. Madrid

El Ministerio de Trabajo y
Economia Social ha recono-
cido a Pimec, la patronal de la
pyme catalana, el derecho a
participar en la Comision
Consultiva Nacional de Con-
venios Colectivos. Y lo hace
€OMo organizacion empresa-
rial mas representativa de la
pyme de Catalufia.

El Ministerio ha tomado
esta decision en cumplimien-
to “del requisito del segundo
parrafo de la disposicion adi-
cional sexta del Estatuto de
los Trabajadores”, que reco-

noce el derecho de las organi-
zaciones mas representativas
de ambito autonémico a par-
ticipar en el didlogo social de
ambito nacional, con presen-
ciaen toda Espafia.

En este sentido, el Ministe-
rio concluye en su resolucion
el derecho de las organizacio-
nes empresariales mas repre-
sentativas en las comunida-
des autonomas a estar tam-
bién presentes en el ambito
de la administracion general
del Estado, y en sus organos
de dialogo social.

Como su propio nombre

indica, la Comisién Nacional
de Convenios Colectivos es
un 6rgano de seguimiento de
la negociacion colectiva y de
elaboracion de sus estadisti-
cas. En ella estan la patronal y
los sindicatos, ademas del
Ministerio de Trabajo.

No es que la Comision ten-
ga mucha proyeccion publi-

Con Pimec, Diaz abre
el camino para restar
representacion

a CEOE y Cepyme

en el dialogo social

ca, pero el hecho importante
es que Pimec estard presente
en ella. Y es la primera vez
que una organizacion empre-
sarial, que no es ni CEOE ni
Cepyme, ni tampoco ATA, la
organizacion de los auténo-
mos, estd en un 6rgano nacio-
nal del didlogo social.

Por lo tanto, la vicepresi-
denta segunda y ministra de
Trabajo, Yolanda Diaz, ha
abierto la puerta a la compe-
tencia con Cepyme, la patro-
nal de la pequena y mediana
empresa, con presenciaen to-
da Espafia y que estd integra-

Paco Hiraldo, expresidente
del consejo de administracion
del periédico La Razén. Hi-
raldo ha destacado que “Ma-
drid es el centro de todo, uno
de los poderes de decision
donde exponer nuestras
ideas”. En el consejo asesor
acompariaran a Hiraldo el di-
rector de Gabinete de Pedro
Sanchez entre 2018 y 2021,
Ivan Redondo, el exministro
Alberto Ruiz-Gallardén o la
presidenta de la Asociacion
de la Empresa Familiar de
Madrid, Victoria Plantala-
mor, entre otros.

social

da en la CEOE. Amenaza asi
con cumplir uno de los temo-
res de Cepyme y de la CEOE
sobre este Gobierno. Su in-
tencion de restar poder a las
grandes organizaciones em-
presariales por el enfrenta-
miento, casi permanente, con
el Ejecutivo.

Pimec expreso su satisfac-
cion por la decision de Traba-
jo, “después de 40 afos con
un sistema democratico de
representacion empresarial
débil, ya que sdlo una parte
del tejido empresarial ha te-
nidovozyvoto”.

Segun Sanchez
Llibre, “las empresas
volveran a Cataluiia
sin sanciones ni
bonificaciones”

El primer acto del SBEES
en Madrid fue celebrado ayer
por la tarde en su sede, cen-
trado en la ciudad del siglo
XXIy en el que participaron,
ademds de Sanchez Llibre, re-
presentantes de patronales
como el propio Garamendi,
Gerardo Cuerva (Cepyme) y
Miguel Garrido (CEIM); el
ministro de Industria, Jordi
Hereu; los alcaldes de Ma-
drid, José Luis Martinez-Al-
meida; de Barcelona, Jaume
Collboni; y de Valencia, Maria
José Catald; y el exministro
Gallardon, entre otros. En es-
te primer acto con figuras po-
liticas y del mundo empresa-
rial de lugares distintos, San-
chez Llibre hizo un llama-
miento a la unidad: “Siempre
he pensado que el gran activo
que tiene Espafia en su con-
junto es su diversidad, y pare-
ce que estemos empenados
en convertir este gran activo
en un problema. Por eso esta-
mos aqui, para influiry liderar
en positivo y promover deba-
tes constructivos entre ciuda-
des y comunidades auténo-
mas, en cuestiones que son de
interés comun”.

Por su parte, Antonio Ga-
ramendi aprovecho el acto
para hablar de las empresas
que se han ido de la region
catalana para apostar por su
vuelta. Para ello pidié que
exista un “clima de estabili-
dad” que permita que esa
vuelta no sea en medio de un
complejo escenario politicoy
econdmico. Mientras, el pre-
sidente de Cepyme, Gerardo
Cuerva, solicitd al Gobierno
que “ponga en el centro de
sus politicas a la empresa, y
noenladiana”.

El presidente de Pimec,
Antoni Cafiete.
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SIGUE EL PULSO/ Elnuevo gesto de fuerza de neoconvergentes y de la CUP llega en plena tramitacion de la
ley de amnistia, que suponen un fuerte desgaste para el PSOE, tal como reflejaron las elecciones gallegas.

David Casals. Barcelona

Junts dejo bien claro ayer al
Gobierno que no esta dis-
puesto a hacer ningtin tipo de
concesion en su proyecto po-
litico. Su objetivo tampoco es
curar heridas ni recuperar la
“convivencia” en Catalufia,
que es el principal argumento
al que recurren los socialistas
ala hora de justificar la ley de
amnistia, que sigue tramitan-
dose en las Cortes Generales.

Las concesiones del presi-
dente del Ejecutivo, Pedro
Sanchez, a neoconvergentesy
ERC para conservar el poder
estan suponiendo para el
PSOE un fuerte desgaste. Asi
lo reflejé el desplome que el
PSdeG sufrio en las eleccio-
nes gallegas del pasado do-
mingo, al registrar el peor re-
sultado de su historia. Esta
por ver ahora si esta tenden-
cia se extiende a las proximas
citas electorales previstas: las
europeas, que tendran lugar
el 9 de junio, y las vascas, atin
sin fecha.

Este contexto da todavia
mas relevancia a la sorpren-
dente decision de Junts en la
mesa del Parlament: apoyo la
admision a tramite de una Ini-
ciativa Legislativa Popular
(ILP) que exige “declarar la
independencia”. Se trata de
un texto promovido por enti-
dades civicas, y que también
conto con el apoyo de la CUP.

La abstencion de ERC faci-

lit6 su entrada a tramite, y el
PSC se quedd solo en oponer-
se, tal como planteaban los le-
trados en un informe no vin-
culante. Estos tlltimos asegu-
raban que el texto “no cumple
las condiciones” para ser ad-
mitida a tramite.

Los socialistas catalanes
pediran a la mesa una recon-
sideracion, aunque es poco
probable que su exigencia sea
tenida en cuenta. Por su parte,
fuentes del Gobierno evitaron
hacer sangre y recordaron
que en la camara autonomica
ya se han vivido “posiciones
maximalistas” que finalmen-
te no han acabado llegando a
nada. Desde el Ejecutivo, au-
guran que en este caso va a
pasar lo mismo.

Reaccion del Gobierno
Tras el nuevo pulso de Junts,
el Ejecutivo expreso su com-
promiso total con la aproba-
cion de la ley de amnistia. En
larueda de prensa posterior al
Consejo de Ministros, la por-
tavoz del gabinete, Pilar Ale-
gria, asegurd que no entra en
sus planes que el texto acabe
siendo rechazado.

La determinacion del Go-
bierno contrasta con su dificil
y tortuosa tramitacion. En
enero hubo un acuerdo en la
comision de Justicia entre los
dos partidos que forman par-
te del Ejecutivo, republicanos
yneoconvergentes.
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El expresident de la Generalitat, eurodiputado de Junts e impulsor del ‘procés; Carles Puigdemont.

Sin embargo, estos ultimos
decidieron cambiar de postu-
ra y bloquear la tramitacion
del texto en el pleno con un
objetivo muy claro: alargar la
negociacion para ampliar su
alcance.

Junts reaccion6 muy mal
cuando el juez que instruye
una de las causas mas contro-
vertidas del procés, la que in-
vestiga sus contactos con el
Kremlin, decidi6 alargar me-
dio afio el plazo de investiga-

cion. También abrid la puerta
aimputarles por un delito que
no figura en el actual redacta-
do, el de alta traicion.

Hasta ahora, no han habido
avances 'y el PSOE pidio la se-
mana pasada a la mesa del
Congreso una nueva prorroga
para alcanzar un acuerdo con
Junts. Ayer se le concedié una
nueva fecha limite: el 7 de
marzo. No podran hacerse
nuevas ampliaciones, ya que
con laultima se alcanza el ma-

Ximo previsto para los proce-
dimientos de urgencia. Es lo
que ocurre en este caso, loque
implica que los plazos se re-
duzcan alamitad.

En cualquier caso, el Go-
bierno asegur6 que no piensa
hacer nuevas concesiones a
Junts y record6 que en sus fi-
las tiene a posibles beneficia-
rios. Lo maximo que ha ofre-
cido el PSOE a los neoconver-
gentes es una reforma de la
ley de enjuiciamiento crimi-

Se tramitara una
iniciativa legislativa
popular que plantea
“declarar la
independencia”

nal (LeCrim) para acotar los
plazos de instruccion y evitar
que las causas se eternicen.
Sin embargo, su propio socio
en el Ejecutivo, Sumar, ha ex-
presado sus recelos con los
cambios planteados por los
socialistas.

. Elministro de Transportes,
Oscar Puente, y ERC han
abierto la puerta a una alter-
nativa que depende cien por
cien del Gobierno: un indulto
para los encausados que se
queden fuera de la futura ley
de amnistia. De esta forma,
buscan disipar la desconfian-
za de Junts. Ademas, esta me-
dida de gracia es mucho me-
nos compleja de tramitar que
una ley como la amnistia, que
ademas, sera recurrida por la
oposicion tanto en el Tribunal
Constitucional (TC) como en
lajusticia europea.

En Suiza, tuvo lugar otra
novedad vinculada con el
procés. Es el pais donde en
2018 huyo la secretaria gene-
ral de ERC, Marta Rovira, y
que esta imputada en una de
las causas, Tsunami Demo-
cratic. Se trata de la ola de dis-
turbios que tuvo lugar en oto-
fio de 2019 tras la sentencia
del Tribunal Supremo que
condeno a los principales im-
pulsores del procés. El magis-
trado de la Audiencia Nacio-
nal que instruye el causo ha
pedido alajusticiahelvéticala
localizacion de la lider repu-
blicana. Sin embargo, no cola-
borara hasta conocer el alcan-
ce delaamnistia.

Editorial / P4gina2

¢Acabara Ferraz siendo una sucursal del PSC?

RADAR MOVIL

Ricardo T.
Lucas

toral del PSOE en Galicia hace

mas patente que un creciente
namero de votantes socialistas ya no
se reconocen en las siglas del partido
de Pedro Sanchez. La subordinacion
de la accion politica de todas las fe-
deraciones del PSOE ala defensa del
proceder voluble del presidente del
Gobierno las ha dejado sin discurso
ni perfil propio, salvo algunas excep-
ciones como el PSC, y las condena a
una letania de derrotas cada vez que
se abran las urnas. La consecuencia
mas clara es que los socialistas han
sido ampliamente rebasados en las
ultimas citas electorales por forma-

E 1 histérico hundimiento elec-

ciones nacionalistas y regionalistas
en plazas tan significativas como la
Comunidad de Madrid, Cantabria o,
lamas reciente, Galicia. El blanquea-
miento de las ideas radicales de sus
socios para validar los pactos con
ellos, junto a la renuncia expresa del
PSOE a la defensa de la igualdad de
todos los espafioles, abrazando cau-
sas divisivas promovidas por mino-
rias y otorgando mas privilegios a las
regiones mas ricas, ha terminado por
sumir a los votantes socialistas en la
confusion, hasta el punto de que al-
gunos —un tercio el 18-F- han optado
por pasarse a las filas del nacionalis-
mo. Nunca existio la supuesta mayo-
ria progresista con que Sanchez jus-
tificd sus acuerdos con los separatis-
tas tras el 23-J, sino una alianza con-
tranaturay a costa de humillar al Es-
tado para que Sanchez siguiera en el
colchén de La Moncloa. Pero el pre-

cio esta siendo muy alto para la mo-
ral de las filas socialistas. La desmo-
vilizacién y el desafecto hacia la cti-
pula de Ferraz son consecuencia di-
recta de los continuos contorsionis-
mos de su lider para cumplir las peti-
ciones caprichosas del fugado Puig-
demont. Mucho rock and roll para
quienes atn cantan las rimas abur-
guesadas de Ana Belén y Victor Ma-
nuel. E1 28-M el PSOE perdi6 los go-
biernos de Aragén, Canarias, Canta-
bria, Comunidad Valenciana, Extre-
madura, Baleares, La Riojay Melilla,
pero Ferraz impuso una huida hacia
delante para lograr la remontada el
23-J. Fue un espejismo, porque San-
chez s6lo consiguio retener el poder
mediante pactos humillantes para el
resto de los espafioles con todos los
partidos separatistas (Junts, ERC y
Bildu). Por cierto, seguimos sin saber
todo lo acordado con los abertzales,

aunque la entrega del Ayuntamiento
de Pamplona es una pista clara de lo
que Ferraz se niega a hacer publico.
Probablemente lo sepamos después
de las elecciones vascas en abril. El
PNV no podra decir que no se lo es-
peraba. Galicia es el ultimo clavo en
el ataiid del otrora PSOE hegemoni-
co, en tiempos el unico con presen-
cia estable en todos los rincones del
paisy “el partido que mas se parece a
Espafia”, segun decian en tiempos
de Zapatero. Hoy los socialistas solo
conservan el poder en Navarra gra-
cias al respaldo de la marca blanca
del PNV y de Bildu; en Castilla-La
Mancha porque Garcia-Page se ha
encargado de marcar distancias con
Sanchez; y en Asturias. Pero Ferraz
no parece por la labor de corregir el
rumbo. Sélo los intereses del PSC
entran en la estrategia de Sanchez,
porque su anhelo es colocar a Salva-

dor Tlla en el Palau de la Generalitat
para poder proclamar asi la normali-
zacion politica de Catalufia como su
granlegado. EIPSOE de Sanchez co-
rre el riesgo de terminar siendo una
simple sucursal en Madrid del PSC,
y la muleta de los nacionalistas y se-
paratistas en el resto del pais. De cara
alas elecciones vascas, los socialistas
tienen debilidades parejas a las mos-
tradas en Galicia: un candidato casi
desconocido impuesto por Ferraz y
rivales nacionalistas que amenazan
con fagocitarles. Con el agravante de
que, si las urnas le otorgan un papel
bisagra, deberan elegir a qué socio de
Sanchez dan la llave de Ajuria Enea:
al PNV o a Bildu. Cualquier decision
dejara al Gobierno sin un apoyo vital
en el Congreso. Y, acto seguido, el di-
ficil examen de las europeas. Llegar
a las catalanas de otofio sera una du-
ratravesia para el socialismo.
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Ursula von der Leyen inicia su
campaiia para un segundo mandato

ELECCIONES EUROPEAS EN JUNIO/ |a presidenta de la Comision Europea se compromete a aumentar
el gasto en defensa, la competitividad de las empresas y las politicas ecologicas.

Henry Foy/Guy Chazan.FT
Ursulavon der Leyen hadado
el pistoletazo de salida a su
campafia para seguir otros
cinco afos al frente de la Co-
mision Europea, prometien-
do mejorar las capacidades de
defensa de la UE, aumentar la
competitividad de las empre-
sas y apoyar mas politicas
ecologicas.

En un discurso pronuncia-
do el lunes en Berlin, Von der
Leyen declar6 que habia to-
mado “la decision muy cons-
ciente y meditada de presen-
tarse a un segundo mandato”.
La exministra de defensa ale-
mana, considerada una op-
cién poco probable cuando
fue elegida por los lideres de
la UE en 2019, ha guiado al
bloque a través de la pande-
mia del coronavirus y la gue-
rra de Rusia contra Ucrania,
obligando a revisar las politi-
cas sanitarias, economicas,
energéticasy de seguridad.

Ursulavon der Leyen sefia-
16 que cuando inici6 su man-
dato “el mundo era completa-
mente diferente al de ahora.
Juntos hemos pasado por
muchas cosas.No es solo mi
pasion por Europa lo que ha
crecido en los dltimos cinco
afos, sino también mi expe-
riencia de lo mucho que esta
Europa puede lograr para sus
habitantes. La UE ha evitado
la recesién tras la pandemia,
ha invertido mucho en tecno-
logia digital y economia verde
y ha mantenido un firme apo-
yo a Ucrania. Vladimir Putin
intenté ponernos de rodillas
chantajeandonos con el pe-
troleo y el gas natural rusos,

pero le plantamos cara. Jun-
tos hemos superado la peor
crisis energética de los ulti-
mos 40 afios y paralelamente
hemos incrementado mucho
nuestra independencia ener-
gética. Debemos adaptar
nuestra competitividad a las
nuevas condiciones, alcanzar
nuestros objetivos climaticos
junto con las empresas, apro-
vechar las oportunidades de
la inteligencia artificial, im-
pulsar la digitalizacion, apli-
car el pacto migratorio e in-
crementar las capacidades de
defensa de Europa”, afirmé.

En su intervencion en la
Conferencia de Seguridad de
Munich, Von der Leyen dijo
que si era elegida para un se-
gundo mandato crearia un
nuevo puesto de comisario de
Defensa para supervisar el
apoyo de Bruselas a la indus-
tria de defensa europea.

Estas declaraciones se pro-
dujeron tras una entrevista
con Financial Times la sema-
na pasada en la que pidi6 mas
apoyo financiero para los fa-
bricantes europeos de arma-
mento mediante subvencio-
nes para contratos de produc-
cion conjunta y acuerdos que
garanticen las compras a lar-
goplazo.

La estrategia, inspirada en
su plan para la produccion de
vacunas contra el virus Co-
vid-19 durante la pandemia,
pretende aumentar la pro-
duccion, la eficaciay la conso-
lidacion del sector de defensa
del continente.

También ha encargado a
Mario Draghi que redacte un
informe sobre el estado de la

Efe

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

competitividad de la Union
Europea y propuestas para
mejorarla, con el fin de mejo-
rar la tambaleante economia
del bloque impulsando su
mercado unico.

En buscade apoyo

Su partido, el Popular
Europeo, de centroderecha,
lidera las encuestas de cara a
las elecciones al Parlamento
Europeo de junio, una previ-
sion que, si se cumple, le daria
derecho a proponer a su can-
didato para la presidencia de
la Comision. Si obtiene el apo-
yo delos lideres de la UE, Von
der Leyen necesitaria obtener
la mayoria de los diputados
del nuevo Parlamento para

i

asumir el cargo. “Tiene el res-
paldo del partido y de los Es-
tados Miembros”, sefiala una
persona informada de las
conversaciones sobre su can-
didatura.

Friedrich Merz, lider del
partido de Von der Leyen, la
Unién Democrata Cristiana
(CDU, por sus siglas en ale-
man), declaré que la ejecutiva
de la CDU habia acordado
por unanimidad proponerla
como candidata principal del
PPE en las elecciones de ju-
nio. En un discurso pronun-
ciado junto a Von der Leyen
en la sede de la CDU, Merz
elogio efusivamente sus lo-
gros: “El hecho de que Euro-
pa se mantuviera unida en los

dificiles afios del Covid-19 y
de que fuera posible propor-
cionar simultaneamente a to-
dos los Estados miembros los
medios necesarios para supe-
rar esta pandemia fue mérito
de la Comision y de su presi-
denta, Ursula von der Leyen”.

Segun las normas del PPE,
ademas del respaldo de la
CDU, la candidata de 65 afios
debe obtener el apoyo de
otros dos partidos nacionales,
que probablemente sean la
Nueva Democracia griegay la
Plataforma Civica polaca. En-
tonces podra ser designada
oficialmente candidata prin-
cipal del PPE para las eleccio-
nes de junio en el congreso
del partido que se celebrara

Funcionarios y

diplomaticos creen
que cuenta con los
apoyos suficientes

para repetir

los dias 6 y 7 de marzo en Bu-
carest (Rumania).

El nombramiento pondria
fin a las especulaciones sobre
sus ambiciones para un se-
gundo mandato, aunque la
mayoria de funcionarios y di-
plomaticos de la UE afirman
en privado que cuenta con el
apoyo politico necesario para
seguir en el cargo.

Rechazo de Orban

El primer ministro hiingaro,
Viktor Orban, es el tinico diri-
gente de la UE que ha mani-
festado publicamente su opo-
sicion a un segundo mandato
de Von der Leyen. Otros lide-
res, como el finlandés Petteri
Orpo o el espafiol Pedro San-
chez, han respaldado su per-
manencia en el cargo.

El eje del primer mandato
de Von der Leyen fue lalucha
contra el cambio climatico y
la conservacion de la natura-
leza. Sin embargo, tras las
protestas de los agricultoresy
los indicios de que los votan-
tes estan abandonando a los
partidos de centro por el cos-
te de la transicion ecoldgica,
ultimamente ha suavizado
estas medidas.

Es probable que necesite
los votos de algunos Verdes o
de eurodiputados escépticos
del grupo de extrema derecha
ECR para asegurarse el apoyo
del Parlamento Europeo.

Bas Eickhout, uno de los
principales candidatos de Los
Verdes Europeos, sefiala que
Von der Leyen tendra que
elegir entre ser ecologista o vi-
rar a la derecha: “El PPE y
Von der Leyen deben demos-
trar si se comprometen con el
Pacto Verde o si seguiran in-
tentando frenarlo y revertirlo.
Los votantes necesitan clari-
dad al respecto”.

El Govern recurre una ley clave para el PSOE, la de vivienda

David Casals. Barcelona

Nuevo capitulo en la relacion
entre los Ejecutivos central y
catalan, donde sigue habien-
do desencuentros, pese a la
alianza que sus respectivos
partidos mantienen en el
Congreso. Ayer, la Generali-
tat acordé impugnar la ley de
vivienda, una de las principa-
les iniciativas que los socialis-
tas pusieron en marcha en la
anterior legislatura.

El Govern de ERC cree que
este texto supone una inva-
sion de sus competencias en
toda regla. Sin embargo, con-

viene recordar que en su tra-
mitacién en las Cortes, los re-
publicanos votaron a favor.

Concretamente, se van a
recurrir once articulos de for-
ma total o parcial. Ninguno
de ellos hace referencia al
control de precios, que es
precisamente una de los ma-
yores caballos de batalla de
ERC.

Sobre esta cuestion, ambas
Administraciones acaban de
alcanzar un acuerdo para po-
ner en marcha limites alos al-
quileres este invierno en mu-
nicipios que se consideran

“tensionados”. Se trata de 140
localidades, entre ellas las
mas pobladas y los munici-
pios turisticos de la costa.

Conviene recordar que,
entre 2020y 2022, la Genera-
litat ya aplico una medida que
iba en este sentido, pero que
el Tribunal Constitucional la
acabd anulando por invasion
competencial. Finalmente,
este punto se incluyo en la
normativa de alcance nacio-
nal, aunque Catalufa es la
unica comunidad auténoma
que esta dispuesta a topar los
alquileres.

El Governno estasolo enla
impugnacién. El pasado afio,
el Parlament también acordd
recurrir la ley nacional con el
voto de ERC, Junts y la CUP.
La decision que ayer adopto
la Generalitat se produjo tras
un informe perceptivo del
Consejo de Garantias Estatu-
tarias, el 6rgano que vela por

La impugnacion no
afecta al control de
precios y se suma
a la que presento
el Parlament

la adecuacion de las leyes a la
Constituciony al Estatut.

Por otra parte, el mandata-
rio autonomico y dirigente de
ERC, Pere Aragones, coinci-
dira con el presidente del Go-
bierno, Pedro Sanchez, en la
cena institucional previa a la
apertura de Mobile World
Congress (MWC).

En este acto, que estara en-
cabezado por el Rey Felipe
VI, no ird acompaiiado de
“ningiin encuentro bilateral”
con Sanchez, segun el Go-
vern. Ambos se reunieron el
21 de diciembre en Barcelo-

na, y han anunciado para este
trimestre una nueva reunion
de la mesa de dialogo que
reune a representantes de
ambos Ejecutivos, pero que
no tiene fecha.

Anteayer, ambas Adminis-
traciones constituyeron una
comision que en medio afio
debe iniciar los tramites para
crear la empresa mixta que
gestionara Cercanias en Ca-
talufia. Es uno de los puntos
que ERC arranco al PSOE a
finales de octubre en el marco
de la negociacion de la inves-
tidura.
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La empresa debe informar al empleado
temporal de las causas del despido

TRIBUNAL DE JUSTICIA DE LA UE/ |a sentencia sienta que el trabajador tiene derecho a conocer las causas
de la rescision del contrato, para recurrir a los tribunales, si estima que son improcedentes.

MJValverde. Madrid

La empresa debe informar
con un preaviso al trabajador
temporal de las causas de su
despido, de la terminacién de
su contrato. Como si fuese un
trabajador indefinido. De lo
contrario, la empresa vulnera
el derecho a la tutela judicial
efectiva, esto es, el derecho
del trabajador temporal a re-
currir a los tribunales, si esti-
ma que ha sido despedido de
formaimprocedente.

Este es el significado de la
importante sentencia que pu-
blico ayer el Tribunal de Jus-
ticia de la Unién Europea,
con sede en Luxemburgo.

El tribunal se pronuncia asi
ante la consulta de un juez
polaco sobre un litigio de un
trabajador y un empresario.
Este, con arreglo a la norma-
tiva polaca, resolvio el contra-
to con el trabajador temporal
con preaviso, pero sin indicar
las causas de su decision.

Elempleado alegd el carac-
ter improcedente de su des-
pido al considerar que el he-
cho de que la empresa no le
hubiese explicado las causas
de la rescision del contrato
“vulnera el principio de no
discriminacion consagrado
en el derecho comunitario y
en el derecho polaco”, y ade-
mas la tutela judicial efectiva.
El empleado despedido tiene
derecho arecurrir alos tribu-
nales si considera que las ra-
zones que le dala empresa no
justifican la resolucion del
contrato.

Europa Press

La vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo, Yolanda Diaz, en un reciente mitin con motivo de las elecciones gallegas.

El magistrado polaco pre-
gunto al Tribunal de Luxem-
burgo si esa diferencia de tra-
to de la empresa en el despi-
do, con el trabajador tempo-
ral y el indefinido, al que si se
le informa de las causas del
despido, esta de acuerdo con
el Acuerdo Marco de la
Unién Europea sobre el tra-
bajo de duracién determina-
da.

Es una consulta de un juez
polaco, pero bien vale el caso

SMART DIGITAL
ENTERTAINMENT, S.L.

El Consejo de Administracion de Smart
Digital Entertainment, S.L. convoca a
los Sres. socios a la reunion de la Junta
General de Ordinaria de Socios que
se celebrard el 19 de marzo de 2024
en el domicilio social (calle Rozabella
n° 2. Edificio Berlin, de Las Rozas - Madrid),
a las 19:00 horas, con el siguiente

Orden del Dia
1. Constitucion de la Junta

2. Aprobacion de las cuentas anuales del
ejercicio 2022 y distribucion del resultado.

3. Aprobacion de la gestion de los
consejeros.

4. Aprobacion del acta.

Los socios tienen derecho a solicitar
las informaciones o aclaraciones que
estimen oportunas sobre los asuntos
comprendidos en el Orden del Dia de
conformidad con lo previsto en el articulo
196 de la Ley de Sociedades de Capital, y
a obtener, de forma inmediata y gratuita,
las cuentas anuales, del ejercicio 2022.
Madrid, 14 de febrero de 2024.

El Presidente del Consejo de Administracion,
D. Juan Antonio Pérez Ramirez

S. COOP. MAD. IGUALDAD Y MUJER
EN LIQUIDACION

La entidad  denominada  SOCIEDAD
COOPERATIVA  MADRILENA IGUALDAD Y
MUJER, en liquidacion, notifica la disolucion
de la misma y el nombramiento de los socios
liquidadores mediante acuerdo adoptado en
Asamblea General de socios de fecha 22 de
enero de 2024.

Madrid, a 23 de Enero de 2024. Los liquidadores.
Martha O. Mateo de la Fuente. Tamara Lopez
Cano Ariza. F. Javier Langa Martinez.
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para Espafia y su elevada ro-
tacion del empleo temporal
por la multitud de sectores
que utilizan este tipo de em-
pleo.

Espafia

Segtin la Encuesta de Pobla-
cién Activa, en Espaifia hay
2.974.000 asalariados con
contrato temporal lo que su-
pone el 16% de los 18.035.000
trabajadores por cuenta aje-
na.

=S

En Espaiia, la indemniza-
cion para el trabajador al ter-
minar el contrato temporal es
de doce dias por afio de servi-
cioenlaempresa. Olacuantia
proporcional correspondien-
te al tiempo transcurrido en
la empresa, si el tiempo del
trabajador en la empresa no
hallegado al afio. También es
verdad que si expira la dura-
cion maxima del contrato, y el
trabajador contintia en la em-
presa, porque no hay denun-
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cia de ninguna de las partes,
el contrato se prorrogara de
forma automatica por tiempo
indefinido. Se considerara
prorrogado tacitamente por
tiempo indefinido, salvo
prueba en contrario que acre-
dite lanaturaleza temporal de
la prestacion.

El Tribunal de Justicia de
la Uni6én Europea recuerda
que “la finalidad del Acuerdo
Marco de la UE sobre el em-
pleo temporal es mejorar su

informaci

Méster en ‘
COMUNICACION

DE MODA Y BELLEZA
Universidad CEU San Pablo

El Tribunal de
Justicia de la UE
recalca el derecho
del trabajadorala
proteccion judicial

calidad, garantizando el res-
peto al principio de no discri-
minacion”. Ademas, “el dere-
cho fundamental a la tutela
judicial efectiva forma parte
de la Carta de los Derechos
Fundamentales de la Union
Europea”.

Trato favorable

La sentencia explica que “la
mera naturaleza temporal de
una relacion laboral no basta
para justificar el trato menos
favorable de los trabajadores
con contrato de duracion ter-
minada”.

El contrato temporal es
flexible, aunque el empresa-
rio esté obligado a explicar
las causa de la rescision de la
relacion laboral. Por eso el
Tribunal europeo sostiene
que “la flexibilidad inherente
a este tipo de contrato no se
ve afectada por la comunica-
cion de las causas del despi-
do”.

En consecuencia, “el juez
nacional [de cada pais] esta
obligado a dejar de aplicar su
normativa” si esta en contra
de la legislacién comunitaria
sobre esta cuestion. Es decir,
“cuando no pueda interpre-
tar el derecho nacional” de
acuerdo con las reglas de la
UE. O, dicho de otramanera,
el tribunal [en este caso, pola-
co] debe resolver el litigio en-
tre el empresario y el trabaja-
dor de conformidad con la
decision del Tribunal de Jus-
ticia de la UE. Y su sentencia
debe valer como doctrina pa-
ra todos los tribunales del pa-
is cuando diluciden sobre la
misma cuestion. Y también
para todas las instancias de
todos los paises miembros.

-

itorial.es
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La viuda de Alexéi Navalny asume
la lucha contra el régimen de Putin

OPOSICION/ Tras dos décadas huyendo de los focos, Yulia Navalnaya se convierte en el rostro del
movimiento activista de su difunto marido y pide a los rusos que “compartan su furia’,

Max Seddon/Anastasia

Stognei /Courtney Weaver.F T
Durante afios, Yulia Navalna-
ya evito ser el foco de aten-
cion. A menudo aparecia al la-
do de su marido, Alexéi Na-
valny, pero le dejaba a él la
campana contra el régimen
de Putin, incluso durante los
tres afios que pas6 en Rusia
entre rejas. Ahora, tras su
muerte en una remota colo-
nia penitenciaria del Artico,
Navalnaya, economista y ma-
dre de dos hijos, se ha com-
prometido a asumir su lucha,
humanizando al difunto Na-
valnyy su causa. “He estado al
lado de Alexéi todos estos
afios: elecciones, protestas,
arresto domiciliario, regis-
tros, detencion, prision, enve-
nenamiento, protestas de
nuevo, detencion de nuevo y
prision de nuevo”, dijo Naval-
naya en un video publicado el
pasado lunes.

Ataviada con un sencillo
vestido azul marino, con la
voz quebrada de vez en cuan-
do, laviuda de 47 afios pidi6 a
los rusos que “compartan su
furia” y no abandonen la lu-
cha para derrocar al presi-
dente Vladimir Putin, a quien
acuso de ordenar el asesinato
de sumarido: “Al matar a Ale-
xéi, Putin mato la mitad de mi,
la mitad de mi corazén y la
mitad de mi alma. Pero atin
conservo la otra mitad, y eso
me dice que no tengo derecho
arendirme”.

Horas después de conocer
larepentina muerte de suma-
rido, se dirigi6 a los lideres
mundiales en la Conferencia
de Seguridad de Munich el
pasado viernes y les inst6 a re-
doblar sus esfuerzos contra
Putin. El lunes estuvo en Bru-
selas como una dirigente ex-
tranjeramasy se reunio con el
presidente del Consejo Euro-
peo Charles Michel y con Jo-
sep Borrell, responsable de la
politica exterior de la UE. “No
solo esta casada con el hom-
bre, esta casada con la causa”,
sefiala Guy Verhofstadt, euro-
diputado y ex primer minis-
tro belga, que también se reu-
ni6 con ella el lunes.

Segtin sus amigos, Naval-
naya desempefd un papel
crucial en el trabajo de su ma-
rido entre bastidores, sobre
todo después de que fueraen-
carcelado en 2021 tras regre-
sar a Rusia después de un
atentado contra su vida con
unveneno.

L
i
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Yulia Navalnaya saluda a Josep Borrell, Alto Representante de la UE para Asuntos Exteriores y Politica de Seguridad, el lunes en Bruselas.

“Alexéi Navalny el politico
son dos personas, Yuliay Ale-
xei Navalny. Alexéi era un li-
der tan fuerte que eclipsaba a
la gente que le rodeaba, nin-
guno de ellos podia hacerle
sombra. Pero Yulia si que
puede”, sefiala Yevgenia Al-
bats, periodista rusa exiliaday
miembro de la Harvard Ken-
nedy School of Government.

La rapidez con la que Na-
valnaya se ha convertidoen el
centro de atencion ha susci-
tado comparaciones con
Sviatlana Tsikhanouskaya,
que paso a ser la lider de la
oposicion bielorrusa tras la
detencién de su esposo en
2020 cuando se presento co-
mo candidato contra el hom-
bre fuerte del pais, Alexander
Lukashenko.

Tsikhanouskaya superé a
Sergei Tikhanovsky y galva-
niz6 el apoyo publico que cul-
mino en protestas generaliza-
das contra la reeleccion de
Lukashenko, lo que la llevé a
huir del pais tras una brutal
represion.

Dificil y arriesgado

Las dos mujeres se abrazaron
horas después de que se
anunciara la muerte de Na-
valny. Tsikhanouskaya decla-
r6 a Financial Times que se
entendieron sin mediar pala-
bra: “Creo que ni siquiera tu-
vo tiempo de asimilarlo y su-
perar su dolor. La populari-
dad de Navalnaya podria con-

Yulia Navalnaya

se reunio el lunes
con Charles Michel
y Josep Borrell

en Bruselas

Podria convertirse
en la figura femenina
mas destacada de la
oposicion en Rusia
en veinte afios

vertirlaen lavoz de su marido
ydelos rusos que no apoyan a
Putin. Pero eso es muy dificil
y muy arriesgado. Primero
tiene que intentar unir a sus
partidarios y a toda la oposi-
cién rusa. Y Yulia corre peli-
gro ella misma, porque los
servicios secretos de Putin la
amenazaran e intentaran do-
blegarla y desmoralizarla. Pe-
rono creo que ceda”.

Natalia Arno, presidenta de
laFundacion Rusia Libre, opi-
na que Navalnaya podria re-
solver las disputas que duran-
te tanto tiempo han asolado a
laoposicion rusa: “El principal
problema de la oposicion era
que nadie tenia legitimidad. El
ascenso de Navalnaya podria
despejar algunas incognitas,
ya que tiene muchas posibili-
dades de recibir el apoyo de la
comunidad prodemocratica
rusa, asi como de los gobier-
nos occidentales”.

Tras la muerte de Navalny,

algunos analistas se pregunta-
ron por qué decidi6 volver a
Rusia, dado el probable desti-
no que le aguardaba. En su vi-
deo, Navalnaya respondi6 a
esas preguntas: “sPor qué vol-
vi6? sPor qué tanto sacrificio?
Después de todo, podia vivir
en paz y cuidar de si mismo y
de su familia en el extranjero,
pero no podia. Alexéi amaba a
Rusia tan profunda y sincera-
mente que estaba dispuesto a
dar suvidaporella”.

Demanda de alternativa

La politologa rusa Ekaterina
Schulmann opina que la rapi-
dez con la que los rusos se
unieron en torno a figuras an-
tibelicistas desconocidas has-
ta entonces demostré que la
demanda de una alternativa a
Putin seguia siendo alta: “Me
parece que ella es mas radical
que é€l. Eso podria desanimar
a algunas personas, porque
muchas tienen miedo de la
violencia y el caos y prefieren
quedarse con Putin, sin darse
cuenta de que él no es el anti-
doto contra el caos, sino su
origen”.

La viuda de Navalny seria
la figura femenina mas desta-
cada de la oposicion en Rusia
en veinte afos, lo que supon-
dria un notable cambio en un
pais patriarcal donde el
Kremlin pregona “valores
tradicionales” como la oposi-
cion al aborto y la presion so-
bre las mujeres para que ten-

gan mas hijos.

Irina Khakamada, la oposi-
tora mas famosa de Putin, ca-
y0 en el olvido tras obtener el
4% de los votos en 2004. La
politica reformista Galina Sta-
rovoitova fue asesinada en
San Petersburgo en1998.

Pero Sergei Guriev, decano
dela Universidad Sciences Po
de Francia y amigo de la fami-
lia desde hace mucho tiempo,
opina que el sexismo rampan-
te podria jugar a favor de Na-
valnaya: “No hay materiales
comprometedores contra
ella. Por supuesto, la propa-
ganda rusa ya ha empezado a
decir que es una marioneta.
Pero muy pronto quedara cla-
ro que Yulia es una lider fuer-
te eindependiente”.

Figurainspiradora

Pocas horas después de la pu-
blicacién de su video, la Resis-
tencia Feminista contra la
Guerra, una de las organiza-
ciones de protesta de mas ra-
pido crecimiento en Rusia,
emitié un comunicado en el
que manifestaba su apoyo a
Navalnaya: “La transforma-
ci6n de Yulia Navalnaya del
papel de esposa a figura politi-
ca sera muy inspiradora para
muchas mujeres en Rusia. Si
ella ha encontrado la fuerza
para actuar, no podemos re-
nunciar a la esperanza”, de-
clar6 Daria Serenko, escritora
rusay fundadora de la organi-
zacion.

EEUU prepara
sanciones
contra Rusia

por la muerte
de Navalny

Expansién. Madrid

Estados Unidos anunciara el
viernes “un gran paquete de
sanciones” contra Rusia por
la sospechosa muerte del li-
der opositor ruso Alexéi Na-
valny, segun adelanto6 ayer
John Kirby, uno de los porta-
voces de la Casa Blanca. Con
ello, Washington “responsa-
biliza” a Rusia por la muerte
de Navalny y castiga al presi-
dente ruso, Vladimir Putin,
por la “feroz” y “brutal” gue-
rra que libra contra Ucrania,
detallé durante una conferen-
ciade prensa.

El portavoz no precis6 qué
sanciones especificamente
impondra Estados Unidos so-
bre Rusia, pais que ya ha sido
objeto de numerosas restric-
ciones economicas tanto por
parte de Washington como
de la Uni6n Europea (UE)
desde que iniciara la invasion
de Ucrania hace dos afos. En
concreto, la Administracion
Biden ha impuesto sanciones
para aislar a los oligarcas cer-
canos a Putin, restricciones al
sector energéticoy alaimpor-
tacion de maquinaria y la ex-
clusiéon de bancos rusos del
sistema de comunicacién in-
terbancario internacional
SWIFT, entre otras, lo que ha
golpeado duramente a la eco-
nomiarusa.

El pasado viernes, poco
después de que se hiciera pa-
blica la muerte de Navalny,
Biden dio un discurso en la
Casa Blanca en el que respon-
sabiliz6 directamente a Putin
del fallecimiento y advirtié
que estaba evaluando “dife-
rentes opciones” pararespon-
der aese suceso. El presidente
estadounidense ya avanzo en
2021 después de reunirse con
Putin en Ginebra que habria
“consecuencias devastado-
ras” para Rusia si Navalny
moriaen prision.

Muerte sospechosa
Navalni, de 47 afios, fallecio
oficialmente después de sen-
tirse mal tras dar un paseo en
la carcel donde estaba reclui-
doy, aunque los servicios mé-
dicos intentaron reanimarlo
“durante mas de media hora”,
acabd perdiendo la vida. Na-
valny habia sobrevivido en
2020 a un intento de envene-
namiento con el agente qui-
mico Novichok y su salud ha-
bia sido motivo de creciente
preocupacion después de que
se declarara en huelga de
hambre entre marzo y abril
de 2021, semanas en las que
perdié mucho peso.
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BCN Mid-50 23.635,73 -2666 0,11 2479017 2363573  -262 Suro 2l s — o S 2 Euro/Dolar 1,0802 0,0026 0,2413 1,0087 10713 -224
Bilbao 156909 1278 082 160370 154945 -156 | EuoStoxx50 476028 279 006 476565 4A0308 528 | e 162,1800 05900 0,3651 162,1800 1556800 3,74
Valenda 154408 1208 080 158000 1518 130 | AMERICA Euro/Libra 08566 00021 02481 08665 08510 -144
ZONA EURO Dow Jones 3856380 6419 017 3879738 3726667 232 | Furo/Franco Suizo 09526 00034 03582 09526 09305 287
Dax Xetra 706843 38 014 1711744 16431690 189 | 8PS0 497551 3006 060 502973 468868 431 BONOS A 10 ANOS Puntos
CAC40 7.795,22 2067 034 779522 731869 334 Nasdag 1563078  -14487 092 1599066 1451030 413 B. Espafia 10 afios 3,289 -0,03 -0,90 3,357 2987 -036
Aex 25 848,28 751 088 8811 M4 781 Bovespa 12991611 880,37 0,68 13283395 126.601,55 -318 B. Alemania 10 afios 2377 003 149 2413 2000 0,18
Ftse Mib 31.701,48 2543 0,08 3173239 3007746 445 Merval 1.059.715,52 -12.545,50  -1,171.316.20445 930.419,67 13,98 B. EEUU 10 afios 4,258 -0,07 1,62 4328 3871 039
PSI-20 6.226,09 -1987 032 660222 6.100,10 -2,66 IPC 57.227,67  -26238 046 5871187 5470474 -0,28 B. Reuno unido 4,087 -0,07 1,7 4,198 3639 038
Austria-Atx Vienna 3.395,14 152 004 345648 332704 -1,6 Colombia Colcap 1.245,54 2523 207 129733 122031 421 B.Japdn 0,725 000 -0,14 0,738 0562 031
Grecia-Atenas 1.424,35 194 014 142435 130134 1015 Venezuela-Ihc Caracas 5126863  -26694 052 5828882 51.268,63 -1135 Dif. EEUU/Alemania 1,880 -003 1,83 1,936 1,715 057
(1)A media sesion. (2)Festivo.
I
IBEX 20-02-2024
ULTIMA SESION 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  con (mill.) | Adoact. Ao sig.| contable| Sigla Sector
cciona 108,500 93 109,750 106,400 86.466 131,700 En 107,500 Fe 87.413 41 203,989 Ag22 17,523 My0o 45 J2U 41 J-23 A 45 4,20 -1860  -186 54.856.653 5952 1234 12,03 1,14 ANA CON
cciona Ener 20,840 -0,29 1,000 ,380 453.895 27,180 En 20,840 Fe 354.046 ,27 2,734 Ag22 20,840 Fe24 7! Ab-22 U 8 -3 U 0,7 335 -2578  -257 329.250.589 862 1694 17,51 1,08 ANE ENR
cerinox 0,160 -1,55 0,29 ,120 573.759 0,565 Fe 9,542 En 718.188 ,68 1,054 En22 ,225 En99 ,6 J-23 C 0,30 En-24 A 03 591 -4,65 -1,7: 270.546.193 .749 7,53 6,77 092 AKX MET
[ ,630 49 37,14 36,380 452.743 9,892 En 35,660 En 494.963 45 39,892 En24 941 Fe00 96 -3 A 3 Fe-24 C 0,46 532 -8,79 -6,5 278.164.594 10189 1526 ,52 1,78 ACS CON
Aena 170,500 34 170,850 168,15 139.029 172,100 Fe 159,800 En 129.457 22 172,518 Jn19 49,455 Fel5 4,75 Ab-19 U 693 My-23 A 475 2,82 3,90 39 150.000.000  25.575 15,86 4,65 321 AENA  TRS
Amadeus 61,400 12 61,76 60,70 751.537 66,100 En 60,500 Fe 630.528 36 78,594 0c18 ,742 My10 74 -3 A 0,74 En-24 A 044 1,94 -5,36 -46 450.499.205  27.661 21,36 72 484 AMS  TUR
reelorMittal 24,410 -1,83 249 24,30 273.357 26,495 Fe 24,065 En 238.768 7 121,556 Jn08 5,883 Fel6 5 n-23 A 0,17 Di-23 A 0,17 1,39 -4,89 -4,8 77.809.772  21.427 524 464 036 MIS  MET
. Sabadell 175 -0,34 1,184 1,172 8.854.098 1,234 En 1,112 Fe 24.061.59 LA 3,830 Fe07 ,233 0c20 03 i-22 A 0, Di-23 A 0,03 2,54 557 55 5.440.221.447 6.392 511 5,88 042 SA (0
. Santander ,800 ,67 3,812 3,730 33.655.311 3,930 En 3,572 En 34.699.32 ,56 5,192 Dio7 325 Se20 14 y-23 C 0, No-23 A 0,08 3,76 54 54 15.825.578.572  60.137 535 517 057 SA (0
ankinter 124 ,20 5,734 5,652 1.967.105 6,178 En 5,526 Fe 2.824.24( ,80 6,344 No23 ,687 112 43 Se-3 A 0, Di-23 A 0,14 1,67 -1,24 -1,2 98.866.154 5.145 6,12 6,74 089 BK (0
BVA ,098 ,80 9,110 ,954 7.389.607 9,274 Fe 7,99 En 11.777.07 ,51 9,274 Fe24 ,830 Se20 41 Ab-23 C 031 0c-23 A 0,16 521 10,60 10, 5.837.940.38 53.114 6,64 6,74 095 BBVA B(O
CaixaBank ,100 5 4,100 ,03 14.676.659 4,100 Fe 3,826 En 10.586.95. ,33 4,197 No23 ,976 Mz209 ,23 Ab-22 U 0,15 Ab-23 A 023 571 10,04 10, 8.060.647.03 33.049 6,26 6,7 0,79 CABK 0
ellnex Telecom 33,360 6. 33,490 3285 27.716 35820 En 32,480 Fe .039.577 ,39 60,895 Ag21 ,441 Nol6 - No-18 A 0,05 No-21 A 0,0 - -6,45 -6,45 679.327.72 22.662 - - 1,68  CLNX TEL
olonial X -0,2 5,170 5,105 36.483 6,510 En 5,065 Fe 041.440 49 314 JI89 ,292 1112 ,20 J-22 A 0,07 J-23 A 0,2 3,83 -21,68  -21,68 539.615.63 7 5,52 14,66 0,55 (COL INM
nagas % ,58 15,100 14,500 2.043. 5885 En 14335 Fe 794.735 771 18,237 Fe20 ,591 Se02 13 J-23 C 1,03 Di-23 A 0,7 11,88 -2,23 -2,23 261.990.074 9 6,22 18,66 132 ENG ENE
ndesa ,03 16,750 16,465 1.239. 9,800 En 16,480 Fe 1.216.230 29 19,800 En24 ,033 Se02 59 J-23 A 1,59 En-24 A 05 12,58 -9,26 -6,55 1.058.752.117 17.734 0,56 ,28 282 ELE ENE
errovial Se ,500 ,97 35790 35,050 845.4 5650 Fe 33,330 En 884.787 21 35,650 Fe24 27,350 0c23 43 - - No-23 43 1,22 7,51 7,51 740.688.365 26.294 - - - FER ATl
luidra ,12 -0,28 21,360 21,020 188.293 21,320 Fe 18310 En 425.746 56 34,563 021 1,452 Dil1 70 J-3 R 035 Di-23 35 331 12,04 12,04 195.629.070 4132 19,03 15,76 242 FDR ING
Grifols* 10,931 -0,36 11,365 10,175 4.474.710 14,940 En ,368 En 1.821.724 ,09 33,423 Fe20 ,894 My06 - 0c-20 C 0,16 In-21 36 - 2928  -2928 426.129.798 6.717 12,2 8,81 95 GRF FAR
1AG ,72 ,82 136 ,105 6.474.514 ,819 En ,656 En 9.581.530 49 5,223 En20 ,787 NoTl - J-19 C 017 Di-19 A 0,15 - -3,09 -3,09 4.971.476.010 8.581 4,4 397 19 1AG TRS
Iberdrola ,900 97 935 10,755 7.362.834 834 En 10,620 Fe 9.057.727 3 1,834 En24 ,010 0c02 19 En-23 A 0,19 En-24 A 0,20 1,85 -8,17 4,71 6.423.299.000 70.014 41 13,36 45 IBE ENE
Inditex ,100 ,08 40,110 39,530 1.402.63 40,100 Fe 37,620 En 2.328.001 Al 0,100 Fe24 ,853 Se01 20 No-23 E 0,40 No-23 C 0,20 3,03 10 1,70 3.116.652.000  124.9 33 21,19 75 11X X
Indra ,830 -0,38 ,000 15,760 262.87 470 En 13,930 En 481.907 7 6,470 En24 ,718 My99 ,25 J-22 A 0,5 J-23 A 025 1,57 13,07 13,07 76.654.402 2.79 1,68 10,84 ,18 _IDR LE
Logista ,180 37 6,840 26,560 155.065 26,800 Fe 24,800 En 156.853 31 6,800 Fe24 ,116 0c14 A4 Fe-23 C 095 Ag-23 A 049 5,40 9,40 9,40 32.750.000 3.555 0,80 10,89 570 L0G S
Mapfre ,950 ,10 1,952 1,937 2.475.896 2,046 Fe 1,921 Fe 2.606.399 2. 2,085 My17 ,282 1100 ,15 My-23 C 0,09 No-3 R 0, 7,48 ,36 36 3.079.553.273 .005 6,72 6,45 0,73 MAP SEG
Melia Hotels Int. ,790 10,95 6,815 6,160 3.573.197 6,790 Fe 5,795 En 680.618 iz 6,548 Ab07 ,509 Mz09 - J-18 A 0,17 J-19 A 0, - 13,93 13,93 220.400.000 497 3,58 1,71 220 MEL TUR
Merlin Properties ,190 22 9,195 9,075 361.994 9,985 En 9,100 Fe 687.059 ,37 716 _No19 4,579 020 44 My-23 C 4 Di-23 A 0,2 4,81 -8,65 -8,65 469.770.750 317 4,82 3,92 0,69 MRL INM
Naturgy ,020 5. 3,100 ,740 95.706 27,180 En 22,900 Fe 307.092 08 216 Ag22 ,605 Mz09 00 Ag-23 A 0,50 No-232 A 0,5 437 <1474 147 969.613.801 231 2,61 3,70 2,58 NTGY  ENE
Redeia ,090 8 5125 4,660 75.025 15430 En 14,400 Fe 977.265 46 ,387 Ag22 ,503 Fe00 00 J-23 C 073 En-24 A 0,2 6,75 21 3,04 541.080.000 8.165 6,23 583 1,56 RED ENE
Repsol ,650 11 3,815 ,650 2.814.917 14,010 Fe 12,930 En 3.625.029 76 5,266 Se23 ,490 Jn02 70 En-24 R 0,38 En-24 A 0,03 543 49 44 1.217.396.053 16.617 491 513 0,57 REP PET
ROVI 70,750 21 71,200 70,400 56.77 70,750 Fe 60,750 En 104.209 49 70,750 Fe24 ,008 Mz09 1,29 J-22 U 09 J-3U 1,29 1,83 17,52 17,52 54.016.157 3.822 3,54 974 575 ROVI  FAR
Sacyr ,066 -0,13 070 3,044 1.254.25 3,250 En ,024 En 1.845.793 68 27,930 No06 675 JI12 0,14 J-23 C 0,08 En-24 R 6 4,56 -192 21 695.616.503 2133 3,05 2,51 195 SCYR (O
Solaria 12,070 -0,98 12,235 12,015 697.89 17,870 En 12,070 Fe 535.822 ,09 30,940 En21 ,300 My12 = My-11"A 0,02 0c-11 A 0,02 - -3514  -351 124.950.876 .508 3,34 12 2,72 SIR ENE
Telefonica ,667 13 ,678 3,627 7.579.64 3,823 En ,553 Fe 10.774.000 48 8,651 Mz00 978 0c02 0,30 In-23 R 0,15 Di-23 R 0,15 8,27 3,76 3,7 5.750.458.145 21.087 0,95 ,79 0,82 TEF TEL
Unicaja Banco ,964 36 0,964 0,953 3.323.800 0,964 Fe ,839 En 7.151.241 ,69 1,439 My18 ,385 My20 0,05 Ab-22 U 0,03 Ab-23 A 0,05 5,04 8,26 8,2 2.654.833.479 .558 537 ,02 037 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 20-02-2024
ULTIMA SESION ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. Reval. Total con div, Nimero  (apitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acdones  cion (mill.) | Afoact.  Afiosig,| contable| Sigla Sector
Adolfo Dominguez 4460 133 4780 4260 9.032 4960 En 4,460 Fe 2761 08 48,819 No06 3,050 Ji16 = JF09 U 0,15 J10 U007 — 1080 -10,80 9.276.108 413186 1939 — ADZ__TEX
Aedas Homes 18,180 44 18340 17,860 19435 19,080 Fe 17,40 En 28077 015 24372 Jn18 7,881 Mz20 215 Mz23 A 1,00 JBC 115 1188 02 02 46.806.537 81 751 751 083 AEDAS INM
Airbus SE 145,060 65 149,520 144,000 2730 152,040 Fe 136,800 En 4287 000 152,040 Fe24 5119 Mz03 180  Ab-22A 15  Ab-B U 180 1,5 335 335 786.083.600 114029 2172 1720 578 AR AR
Airtificial 14 ,36 0,143 0,140 1.105.85 ,166 En 134 Fe 5.697.151 09 2,258 Fe07 0,046 Mz20 - JI-06 C 0,01 JI-07 U 0,01 - 9,30 9,30 1.333.578.137 188 - - - A ING
Alantra Part ,540 43 8,620 8,420 1.50 ,700 En 400 En 9.480 ,06 15,335 Ab22 1,133 Jn12 ,50 No-22 A 0,32 My-23 C 0,50 59 1,18 1,18 38.631.404 330 = = = T CAl
Alba 47,451 ,32 47,700 47,100 2.485 50,300 En 47,000 Fe 8.599 ,04 54,189 Jn22 10,548 Mz03 ,96 Di-22 R 9 J-3 R 096 2,03 -1,15 -1,15 60.305.186 2861 2966 29,11 0,55 CA
Almirall ,700 -4,34 9,300 8,520 634.604 ,095 Fe ,290 Fe 268.827 ,33 16,896 Aq15 3,463 0c08 ,18 Jn-21 A 019 My-23 A 0,18 2,02 3,26 3,26 209.393.724 1822 4833 2175 1,15 l FA
Amper ,080 1.4 0,081 0,079 1.834.087 0,091 En ,080 Fe 2.487.367 42 2,301 Jig7 0,044 En15 - n-08 U 0,13 J-09 U 0,15 - -4,55 -4,55 1.496.663.032 119 7,98 7,98 - AMP ELE
Amrest Holdings 6,200 -5,34 6,500 6,200 7.649 6,550 Fe 5,340 En 4.094 ,00 11,600 Mz19 2,900 0c20 - - - - - - 0,49 0,49 219.554.183 1.361 - - - AT TUR
Aperam 29,020 -6,05 29,360 28,840 1.247 32370 Fe 28270 En 1.302 ,00 50,680 En22 5,935 JI13 1,70 Se-23 A 043 Di-23 A 043 5,50 -1201 -12,01 79.996.280 2321 = = - APAM  MET
Applus Services 11,400 = 11,440 11,400 84.471 11,450 Fe 10,050 En 253.380 45 14,684 Jn14 3,942 Mz20 0,16 J-22 A 0,15 J-23 U 0,16 1,40 14,00 14,00 143.018.430 1630 10,75 10,18 224 APPS  ING
Arima ,200 = 6,300 6,300 20 6,600 Fe ,100 Fe 5.580 ,05 13,100 Fe20 6,100 Fe24 - - - - - - -2,36 -2,36 28.429.376 7 - - - ARM_ INM
Atresmedia ,622 0,61 3,634 3,586 129.97: 3,774 En 3,550 Fe 272487 ,31 8,433 JI15 1,189 Mz09 0,40 Jn-23 A 0,22 Di-23 A 0,18 1nn 0,78 8 225.732.800 1 732 735 10 A3M  PUB
Atrys Health ,000 132 ,040 2,770 270.009 3,770 En 3,000 Fe 19.600 ,07 11,200 Ag21 1,293 Ag17 = = = = = = -1826  -18,26 76.014.193 22, 5000 2143 071 ATRY  SER
Audax Renovables ,260 -0,47 270 1,252 83.972 1,352 En 1,244 En 261.882 15 9,443 Jlo7 0,267 Ab13 - JI-10 U 0,01 J-21 A 0,02 - -3,08 -3,08 440.291.054 555 14,00 12,60 2,61 ADX ENR
Azkoyen ,960 ,02 ,000 5,880 1.954 6,400 En 5,860 Fe 8.662 9 10,188 En99 0,740 DNl 0,18 J-2 E 082 J-23 A 0,18 3,05 -6,29 -6,29 4.450.00( 146 - - - A FAB
Berkeley Energia ,170 -6,81 184 0,170 2.062.461 0,210 En 0,170 Fe 3.645.371 2,09 3,270 Aq18 0,072 Mz20 - - - - - - -2,86 -2,86 445.796.715 76 - - - BKY ENE
Bodegas Riojanas 4,420 = 4,500 4,420 3 4,760 En 4,420 Fe 1.74 ,09 10,525 Mz98 ,408 No20 0,10 J-22 A 0,10 Se-23 A 0,10 2,18 -433 -4,33 5.057.310 22 = = - _RI0 A
Borges Agri(F) ,500 = 2,480 2,480 9 2,700 En ,500 Fe 88: ,01 7,186 Aq17 379 1117 - - - - - - -3,10 -3,10 23.140.460 58 - - - BAIN Al
CAF 33,750 1,20 33,750 33,150 16.004 33,750 Fe 31,100 En 36.09 ,27 40,739 J9 ,066 Fe00 0,86 JI-22 C 0,60 J-23 U 086 2,58 3,53 3,53 34.280.75 1157 10,68 9,00 1,28 CAF FAB
(AM ,340 = = = = 1,340 Fe ,340 Fe = = 7,370 No10 880 Nol1 = Di-09 A 0,07 Jn-10 C 0,09 = 0,00 = 50.000.00¢ 67 = = - (AM BCO
(Cevasa ,000 = 5,900 5,900 55 6,050 En 5,900 Fe 1.025 ,01 8,760 Aq16 1,897 Jn99 0,25 J-22 U 0,20 In-23 E 025 417 0,00 - 23.253.80 14 = = - (B INM
Cie Automotive 24,400 -1,13 24,740 24,260 49.062 25,820 En 24,000 En 42.801 ,09 28,416 JI23 0,614 0c02 0,83 JI-3 C 042 En-24 A 045 3,52 513 -3,38 122.550.00 2.99 8,44 785 185 CIE MET
Cleop ,150 = 1,150 1,100 6.500 1,150 Fe 1,150 Fe 6.500 17 25,188 Fe07 1,030 Jn12 - Jn-07 U 0,07 n-08 U 9 - 0,00 - 9.843.61 1 - - - (L0 (Ol
(linica Baviera 24,100 = 24,100 24,000 166 25,000 Fe 23,000 En 3.059 ,05 25,000 Fe24 2,447 D2 0,80 Di-22 A 0,50 n-23 C 0 332 4,78 4,78 16.307.58 393 12,89 = - (BAV_ SER
Coca-Cola Europ 63,000 1,78 65,000 62,400 750 64,400 Fe 59,400 En 1.131 ,00 64,400 Fe24 23,531 Di16 1,84 My-23 A 0,67 i-23 A 1,17 2,97 4,30 4,30 459.200.818 28930 157 14,55 343 (CEP ALl
Deoleo ,201 = 0,202 0,199 118397 ,233 En 0,200 Fe 543.490 ,28 58,123 Ab07 0,123 Fe20 - JI-07 U 0,02 n-08 U 0, - -1184  -11.84 500.000.004 101 - - - OLE AL
Desa 12,500 = 12,800 12,800 7 12,500 Fe 12,000 En 282 ,04 14,839 J12 6,512 Ab17 0,84 -23 A 028 No-23 A 0, 6,74 417 4,17 1.788.17 2 - - - DES FAB
Dia ,012 ,08 0,012 0,012 14.215.946 ,014 En 0,012 Fe 17.795.322 ,08 0,852 Ab15 0,011 Mz22 = 17 U 0,21 J-18 U 0, = 2,54 2,54 58.065.534.07 703 = = - DA ALl
uro Felguera ,647 47 0,648 0,632 39.537 ,687 En 0,631 Fe 175.458 47 29,280 Sel3 0,161 Mz20 - -15 C 0,04 Se-15 A 0,02 - -0,77  -60,89 96.000.00¢ 62 - - - MDF ING
bro Foods 14,780 ,96 14,800 14,660 56.411 15640 En 14,640 Fe 49.310 ,08 16,919 Di20 2,903 Fe03 0,57 Jn-23 A 019 03 A 0,19 3,89 4,71 -4,77 153.865.392 2274 1232 11,82 097 EBRO ALl
coener ,570 -4,80 3,700 3,550 29.159 4,290 En 3,570 Fe 18.402 ,08 6,500 JI22 3,070 0c23 - - - - - - 1580 -15,80 56.949.150 203 - - - ENER ENR




36 Expansion Miércoles 21 febrero 2024

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

% O RESTO DE MERCADO CONTINUO (Continuacién) 20-02-2024
ULTIMA SESION ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Aiio Por divi. Reval. _Total con div, Numero  (apitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acdones  cion (mill.) | Afoact. Ao sig.| contable| Sigla Sector
Edreams Odigeo 7,000 -0,14 7,030 6,950 50.25 7,540 En 6,870 En 81.995 16 11,400 Ab14 1,023 0c14 -- - - - - -- -8,74 -8,74 127.605.05 893 73,68 ,58 351 EDR U
Elecnor 18,200 225 18300 17,700 9.56 19,700 En 17,800 Fe 28.194 08 19,700 En24 1,218 No02 44 My-23 C 0,37 Di-23 A 0,07 2,46 -691 -691 7.000.00 1.5 14,74 ,09 078 ENO FA
Ence ,818 ,07 2,83 2,798 247.97 2,964 En 2,710 En 790.638 ,82 6,701 0c18 0,684 Mz09 ,58 Mz-23 A 0,29 My-23 C 029 20,60 -049 -0,49 246.272.50 694 25,62 L83 1,16 ENC A
Ercros ,31 ) 231 2,260 88.471 2,705 En 2,290 Fe 122.582 34 197,146 Se87 0,309 Jn13 15 Jn-22 A 0,09 n-23 C 0,15 652  -1250  -12,50 1.436.19 2 10,27 570 - ER Qul
Ezentis 18! 22 0,19 0,180 6.296.52 0,216 En 0,089 En 21.400.855 ,78 55529 Aq98 0,040 0c22 - Ab-91 C Ab-92 U - 107,16 107,16 463.640.800 86 - - - EE TEL
Faes ,01 -09 3,035 2,990 123.268 3,214 En 3,005 Fe 246.568 ,20 6,537 Ab07 0,664 My12 0,16 Ab-23 A 0,12 En-24 A 0,04 5,16 -4,75 -3,51 316.223.938 952 1038 10,03 134 FAE FAR
FCC 12,621 016 12,740 12,540 10.583 14, n_ 11,920 Fe 47.998 03 33,695 Fe07 3,874 Ab13 = I-21 A 0,40 J-22 A 040 = B B 436.106.917 5504 1163 11,74 135 FCC CON
Gam ,260 = ,260 260 3.300 1 e 210 En 22.775 ,06 199,158 JI07 0,832 Se20 = = = = = = 6,78 ] .608.106 119 7,00 - 09 GAM ING
Gestamp ,060 53 066 ,038 245.169 3,487 En ,022 Fe 340.396 15 6,490 Jn18 1,847 J120 0,14 J-23 C 0,07 En-24 A 0,07 475 -12,77  -10,7 575.514.360 1.761 4,76 31 0,68 GEST  FAB
Global Dominion ,315 -0,15 ,350 ,265 130.467 3,575 Fe ,265 En 6.972 4 4,901 Jn18 2,040 Jn16 0,10 J-22 C 0,09 J-23 U 0,10 297 -1,34 -1, 160.701.777 533 10,05 09 134 DOM  TEL
Grenergy Renovables 27,120 -149 28200 27,580 3.864 33280 En 27,720 Fe 43.654 36 44,400 En21 ,300 Fel7 - - - - - - -1904  -19, 30.611.91 49 12,72 40 228 GRE ENR
Grifols CI.B 7,880 -1,01 ,100 7,520 322.96 10,590 En 6,035 En 228.605 ,22 22,803 Fe20 ,979 Nol1 - Jn-21 C 0,01 Jn-21 R 036 - 253 -25, 261.425.11 2.060 - - - GREP  FAR
Grupo (atalana Occ. 33,550 190 33,600 33,100 5.83 34,050 Fe 30,712 En 40.844 ,09 4,050 Fe24 ,525 Fe00 ,06 023 R 0,19 Fe-24 R 0,19 321 85 o) 120.000.00 4.026 7,14 734 088 GO SEG
Grupo Sanjosé ,710 -0,80 ,770 3,710 9.077 4,260 En 3,490 En 24338 10 2,668 JI09 ,647 Di14 10 My-22 U 0,10 My-23 U 0,10 2,67 72 7.3 5.026.083 PL] - - -GS CON
Iberpapel 17,600 233 17950 17,200 8.064 18,800 En 17,100 Fe 4.575 11 3,210 JI18 5226 Mz09 ,90 n-23 C 0,15 Di-23 A 0,50 523 -2,22 Y] 0.749.829 89 14 983 058 IBG PAP
Inmobiliaria Del Sur(F) ,200 = 7,200 7,20 2 ,500 Fe 6,902 En .960 ,04 2,887 No07 2448 JI13 32 J-23 C 0,17 En-24 A 0,14 431 2,86 4,86 8.669.031 34 11,25 724 084 ISUR  INM
Innovative Solutions Eco. ,564 = 0,57 0,564 30 0,564 Fe 0,564 Fe 301 ,00 9.031 Se89 0,283 0c20 = J-90 U J1 U = 00 = 57.688.133 33 = = - ISE (oM
Lar Espaia ,250 -0,79 6,26 6,2 55.73 ,450 En ,120 Fe 60.601 18 9,870 Ab18 3,060 0c20 - My-17 A 0,04 My-18 A 0,19 -- ,63 1,63 83.692.969 523 9,12 887 058 LRE INM
Libertas 7 ,060 -1.85 1,061 1,0 1.75! ,080 Fe ,020 En 3.810 ,04 14,048 JI10 0,820 Mz23 ,04 n-23 C 0,02 No-23 A 0,02 3,24 ,92 3,92 21.914.438 23 - - - LB INM
Linea Directa ,921 -0,22 0,92 09 249.91 ,996 En ,870 En 524.316 12 ,128 Jn21 ,800 Jn23 ,00 Di-22 A 0,01 Ab-23 C 0,00 0,1 ,23 2 1.088.416.840 1.002 - - - LDA SEG
Lingotes Especiales ,000 = 6,76 6,7 40 ,260 En ,360 En 2.582 ,07 19,842 My17 126 Se01 ,40 Mz-21 U 0,70 J-23 U 040 57 14,38 14,3 10.000.000 70 10,29 933 - L6r MET
Mediaf p 2,070 = 2,07 2,0 39 441 En ,070 Fe 10.39%4 ,01 2,606 Jn23 128 No23 ,04 = = J-23 A 0,04 205 -11.27 112 331.702.599 687 = = - MFEA_ PUB
Metrovacesa 480 -145 7,63 41 10.51 ,230 Fe ,480 Fe 26.239 ,04 0,396 My18 137 No20 = = = = = = -143 -143 151.676.34 1.135 = = - MVC_ INM
Miquel y Costas 11,200 072 11,22 11,161 636 11,740 En 11,040 Fe .070 ,06 4,121 Di17 014 0c08 045 0c23 A 0,10 Di-3 A 0,11 4,04 -4,92 -4,92 40.000.00¢ 4 = = - MM PAP
Montebalito ,360 = 1,36 1,36 1243 420 Fe 1,360 Fe 5.593 ,04 5,727 Fe07 311 Di12 = No-14 A 0,08 Jn-15 A 0,04 = 6,85 -6,85 32.000.00¢ 4 = = - MIB__INM
N. Correa ,300 = 6,300 6,200 36 ,600 En 6,200 Fe .945 14 600 En24 0,522 JI12 023 My-22 A 0,20 My-23 U 023 3,65 -3,08 -3,08 12.316.62 713 7,0 0,97 NEA FAB
Naturhouse ! -1,88 1,595 1,565 2.853 ,730 En 1,555 Fe 20.1 X ,155 Se16 0,885 0c20 0,10 Se-23 A 0,05 En-24 A 0,05 9,40 -3,40 -031 60.000.000 9% 1,18 111 - NTH ALl
Neinor Homes X -169 10,240 9,82 9.989 11,007 Fe 9,862 En 441 15 16,546 JI17 5,778 Mz2 -- - - - - - -6,16 -1,14 74.968.751 74 139 123 0,96 HOME INM
Nextil 3 -2,68 0,342 0,32 206.853 ,389 En 298 Fe 117.2 ,09 12,072 Fe99 0,121 Aq14 - - - - - - 1395 -1395 327.267.455 107 - - - NXT TEX
NH Hotel Group 4,350 1,75 4,350 4,27 1.403 4,350 Fe 4,060 En 56.98 ,03 22,870 Se87 1,438 Mz0! - JI- ,10 In-19 A 0,15 - ,82 38 435.745.670 1895 1475 1673 1,74 NHH  TUR
Nyesa ,005 417 0,005 0,005 9.822.220 ,006 En ,005 Fe 8.288.788 12 371,464 Fe07 0,005 Di23 = J- 12 J-07 U 0,12 = 417 417 995.688.289 5 -- -- - NYE INM
OHLA ,380 0,11 0,384 0,375 2625173 ,466 En 0,380 Fe 2.362.706 02 15,623 Jnl4 0,373 0c23 = J- ,05 18 A 035 - 1557 -1557 591.124.583 24 37,% 8,44 — OHL  CON
Opdenergy ,800 = 5,820 5,800 17.936 ,820 Fe 5,760 En 94.500 16 5,820 Fe24 3,325 0c22 = = = = = = 0,17 17 148.033.474 859 = = - OPDE_ENR
Oryzon Genomics ,868 -0,21 1,880 1,864 32.144 ,215 En 1,860 En 111.559 46 5,140 NoT6 1,630 Mz20 - - - - - -- -1,06 -1,06 2.031.93 116 -- -- - ORY FAR
escanova ) 7,50 0,23 0,203 426.567 ,226 En 0,200 Fe 52.067 46 0,577 No07 0,200 Fe24 - Ab-11°U 0,50 Ab-12 U 0,55 -- 4,88 4,88 .737.71 6 -- - - PVA Al
harmaMar 33,44 -054 3392 32,940 32.555 42,420 En 33,440 Fe 47.025 ,65 130,745 JI2A 10,623 Ocl 0,65 J-22 A 0,65 Jn-23 A 0,65 193 -1860  -18,60 .354.90 614 3911 1563 269 PHM  FAl
rim 10, = 10,15 10,150 400 10,600 En 10,000 Fe 4.09 ,06 4,940 Ab22 1,393 En00 037 J-23 C 0,15 Di-23 A 0,1 3,61 -2,87 -2,87 1036.578 173 ,90 - 122 PRM__ FAl
risa ) 333 0,31 0,300 .992 , e 272 En 181.34 ,05 432,516 Se00 0,272 En24 - Mz-07 U 0,16 Mz-08 U 0,18 - 6,90 ,90  1.008.171.193 313 31,00 7,75 - _PRS PU
Prosequr B 1,62 1,788 1,72 1.552.115 ,780 En 128 Fe 475.99: ,22 5,204 En18 0,351 0c%9 ,07 Di-22 R 0,07 Di-23 R 0,07 383 0,23 -0,23 548.604.222 963 ,78 7147 1,23 PSG SER
Prosequr Cash 47 2,05 0,480 0,45 354.802 ,542 En 455 Fe 440.505 ,07 2,325 En18 0,455 Fe24 ,05 J-23 R 0,03 0c-23 R 0,01 850 -1192 -11,9 1.522.946.683 720 5,26 503 283 CASH  SER
Realia Business | -0,96 1,055 1,03 28.545 ,070 En 1,030 Fe 44.235 X 5,717 )07 0,315 JI12 ,05 Jn-08 A 0,06 J-23 R 0,05 4,81 -2,83 -2,83 820.265.698 845 2575 -- - RLA INM
Reig Jofre i 0,87 2,330 2,300 2243 ,420 En 2,290 En 463 X 3,612 Fe07 1,610 My12 ,04 J-22 A 0,04 My-23 A 0,04 173 5! 3,56 79.635.945 186 6,85 507 077 RIF FAR
Renta Corp. X 587 0,830 0,770 18.736 ,830 Fe ,754 Fe 24.466 3,060 Fe07 ,508 Di12 -- No-21 A 0,04 Ab-22 C 0,07 -- 75 375 2.888.511 27 - -- - REN  INM
Renta 4 Banco 10,200 = 10300 10,100 184 10,400 En 10,000 En 712 ,01 0,400 En24 ,504 Mz09 030 No-22 A 0,25 No-23 A 030 2,94 ,00 - 0.693.203 45 - - - R4 CA
oltec Power Holdings ,016 33 3,026 ,970 140.860 3,376 En 2,834 En 229.460 ,64 4,840 En21 ,564 0c23 - - - - - - -1238 12,38 1.386.717 276 - - - SOL ENE
Squirrel ,530 4,08 1,530 440 35320 ,010 Fe 1,320 En 1.155 ,03 115,100 Dio7 ,310 No23 - = - = - - 2,68 2,68 90.668.819 139 9,00 7,29 - SQRL PU
Talgo ,560 2 4,575 ,460 119.85. 4,780 Fe 4,135 En 2.545 ,23 7,975 My15 ,403 022 - Jn-17 A 0,07 Ab-22 U 0,08 - 3,87 3,87 126.377.776 57 17,54 1232 79 TGO TRS
écnicas Reunidas 5! = 7,695 7,505 96.624 ,425 En 7,390 En 5.747 162 38288 Aql5 5353 Ag22 = En-18 A 0,67 J-18 R - 1012 -10,12 .301.265 60 6,10 544 22 TRE ING
ubacex 4 3,485 3335 20418 ,640 En 3,215 Fe 70.04 34 11,291 Se87 0,855 Se01 0,06 En-19 A 0,02 n-23 C 187 -2,14 -2,14 .978.782 44, 8,56 6,99 46 TUB  MET
Tubos Reunidos ¥ 0 0,757 0,725 1.801.064 70 En 0,692 Fe 1.845.29 9 4,851 0c07 0,102 Mz20 -- Jn-14 A 0,02 Jn-15 A -- 13,95 13,95 .680.888 12 - - - TRG  MET
Urbas Gr.Financiero ,00! = 0,005 0,005 44.227.34 ,005 En 0,004 En 82.717.89 ,50 3,400 En07 ,003 Di18 - Fe-90 A JI90 € - 11,63 11,63 14.027.368.962 6 - - - UBS  INM
Vidrala 90,400 33 90,500 89,500 20.75 95,093 Fe 88,562 En 26306 124 96,210 Ab23 ,871 Di0o 22 J-23 C 034 Fe-24 A 1,02 50 -3,62 -2,5 .420.40 2569 1259 11,66 2,08 VID [(]
Viscofan 53,400 195 53,600 52,900 27.097 54,500 En 52,100 En 41.861 23 65914 Mz23 ,391 Se01 ,54 Di-22 A 1,40 Jn-23 C 054 ,02 -037 -03 .500.00 2483 463 1346 241 VIS AL
Vocento 0,534 38 0,534 0,530 2,671 0,568 En 0,524 Fe 43.027 ,09 12,018 No07 ,524 Fe24 ,05 My-22 A 0,05 My-23 U 0,05 ,05 -291 =291 124.319.743 6 335 - 031 VoC PUB
e . LATIBEX 20-02-2024
ULTIMA SESION ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACION
Ao Por divi. Reval. _Total con div. Niimero Capitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones con (mill.) | Afoact. Afosig.| contable| Sigla Sector
AlfaCl.ISerie A 0,710 = 0710 0710 1.000 0,765 En 0,710 Fe 1.378 0,00 14,005 Aq12 0,246 Ab20 = Mz-19 A 0,00 Mz-22 U 0,04 = 6,58 6,58 5.120.500.000 3.636 = = —~ XALFA (AR
America Mov. B 0,860 238 0805 0805 2548 0,860 Fe 0,700 En 3258 0,00 1,298 JI05 0,292 Fe03 046 J-23 A 023 No-23 A 023 54,76 29 29 62.727.000.000 53.945 = = — XXAMXB TEL
B. Bradesco 2,600 2,36 2560 2,560 1.000 3,140 En 2,500 Fe 3.003 0,00 32,751 Mz06 0,895 Se02 0,08 Di-23 A 0,02 En-24 A 0,02 374 -1391 -13,28 5.333.350.358 13.867 - - - XBBDC  B(O
Banco Bbva Argentina 1,620 = 1620 1,600 1.500 1,970 En 1,620 Fe 1.067 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 B0
Banorte 0 9,000 = 9,000 9,000 17 9200 En 9,000 Fe 217 0,00 9400 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  B(O
Bradespar Or. 3,880 -1,52 4000 3,840 4.580 4,400 En 3,820 Fe 1.001 001 11,029 Enl1 0,115 Se02 1,67 Di-23 A 059 Di-23 C 1,08 237 718 1,18 26.193.920 102 - - - XBRPO (AR
Bradespar Pr. 4,020 2483 4220 4220 100 4,800 En 4,020 Fe 1.262 0,00 11,066 En11 0,141 Se02 179 Di-23 C 1,18 i-23 A 060 8337 -15,55 -15,55 225.862.5% 908 - - - XBRPP (AR
Braskem 3,600 = 3400 3360 3391 4,000 En 3,240 Fe 2658 0,00 40,850 Fe05 1,490 Mz09 = My-18 A 043 i-21 A 754 = -12,62 -12,62 345.060.392 1.242 - - - XBRK PET
Cemig Pref. 2,280 1,79 220 220 20 2,280 Fe 2,080 Fe 3407 0,00 43,690 Mz06 0,950 En16 - Di-16 A 0,04 n-17 A 0,06 - 9,62 9,62 1.465.523.064 3341 - - - XMIG  ENE
Copel Pr. 1970 2,60 1950 1,950 2 1970 Fe 1,800 En 1.168 0,00 2,033 En11 0,186 Fe03 - 17 A 029 Mz22 A 011 - 2,60 2,60 1.282.975.430 2527 - - - XCOP ENE
Elektra 64,500 238 61,000 61,000 1 64,500 Fe 61,000 En 161 0,00 82,100 En12 5640 Se05 - Mz-15 A 0,14 My-17 A 0,16 - 3,20 320 235.249.560 15.174 - - - XEKT (O
Eletrobras 8,250 248 7950 7950 500 8,250 Fe 7,500 En 1241 0,00 16,460 En10 1,035 Sel5 - My-13 A 0,12 Se-22 A 077 - 510 510 1.288.842.59% 10.633 - - - XELTO  ENE
Eletrobras B 9,100 2,82 8900 8900 500 9300 En 8450 Fe 558 0,00 14,170 En10 1,740 Aqg15 - My-13 A 049 My-14 A 046 - 282 2,82 279.941.394 2547 - - - XELTB  ENE
Gerdau Pref. 4,020 1,01 4000 4,000 2.500 4380 En 3,860 En 1.251 0,00 15,639 Jn08 0,747 En16 - No-21 A 038 Mz-22 A 020 - -822 822 1.146.031.245 4607 - - - XGGB  MET
Neoenergia Rg 4,000 152 3820 3820 368 4,000 Fe 3,740 Fe 1.039 0,00 4,200 )23 2460 Mz23 - - - - - - 638 638 1.213.797.248 4855 - - - XNEO  ENR
Petrobas 0. 8,331 233 8440 8340 34.504 8,530 Fe 7311 En 15.985 0,00 24,450 My08 1,242 0c02 - Ag-22 C 043 Ag-22 A 294 - 10,78 10,78 7442454142 62,003 - - - XPBR PET
Petrobas P. 8,041 -2,65 8300 794 30.194 8375 Fe 7,051 En 13.239 0,00 20,480 My08 0,930 Fel6 - Ag-22 C 043 Ag-22 A 294 - 13,25 13,25 5.602.042.788 45.046 - - - XPBRA  PET
TvAzteca 0,028 = 0028 0,028 1 0,028 Fe 0,028 Fe 4306 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 - - - XTZA PUB
Usiminas 1870 3,89 1620 1,610 1.090 1,870 Fe 1,460 En 7% 0,00 21,667 No07 0,695 En16 - Jn21 C 001 Di-21 A 018 - 12,65 12,65 705.260.684 1319 - - - XUSIO  MET
Usiminas Pref. Serie A 1,930 432 1720 1,720 528 1,930 Fe 1,550 En 31733 0,00 18,560 My08 0,189 Fe16 - Mz-12 A 0,04 Di-21 A 0,19 - 20,63 20,63 547.752.163 1.057 - - - Xusi ENE
Vale Rio Or. 12,522 206 12674 12350 10.349 14314 En 12,522 Fe 5.028 0,00 28,180 My08 1,990 Enl6 183 Se-22 A 357 Mz-23 C 1,83 14,29 9,52 9,52 5.284.474.770 66.172 -- - - XVALO  MET
Volcan Cia. Minera B 0,050 = 0,050 0,050 13493 0075 En 0,050 Fe 11.024 0,00 4,546 My07 0,048 Mz20 = En-15 A 0,00 Fe-17 A 0,03 = 33,77 33,71 2443157.621 122 - - - XVOLB  MET
z - -
EVOLUCION ULTIMAS OFERTAS PUBLICAS DE VENTA VALORES VALORES DEL MERCADO DE CORROS
= — ESPANOLES EN N - ULT:m;F)sMM — M“ ANUAL M“ éi?la
Precio — — alor ierre if. itulos aximo inimo olsa
L _ Cotizacion (euros) Divid.m Rentab.m i Cotizacion (euros) Divid.m Rentab.m Rentab. EL MUNDO Iy 0,680 _ 1918 0,680 Fe 0,680 Fe  MAD
n A A 5 T
_ i Fecha  (en euros) Ultimo Max. Min.  (euros) (%) Ultimo Max. Min.  (euros) (%) Ibex — — Cementos Molins 19,900 _ 250 19,900 Fe 17,700 En BAR
Clinica Baviera 030407 1840 23,00 2350 1681 533 6083 2410 2500 2300 533 6680 3287 Francfort ) radon Tl C 6000 — 5 6050 B 5900 T
Realia 060607 650 106 110 09 030 7809 1,3 107 103 030 7855 376 : Cleie B dla (%) MNeg Evasd 4 = Lottnmm) STE
Solaria 190607 950 1861 1987 1256 003 96,53 1207 1787 1207 003 27,68 3308 Acerinox 1007 152 -~  Ecolumber 1,000 = 200 1,000 Fe 1,000 Fe  BAR
Almirall 20-06-07 14,00 843 994 745 236 -19,08 870 910 829 236 17,12 33,4 BBVA 910 084 1313 Liwe Espaiia 12,800 .23 = = = MAD
Fluidra 31-10-07 6,50 18,85 2140 1383 230 233,39 2112 2132 1831 230 268,32 -36,83 B. Sabadell 117 -0,04 1.300 Minersa 8,000 — _ 8,000 Fe 8,000 Fe MAD
Renta 4 14-11-07 9,25 1020 1040 951 2,39 58,80 10,20 1040 1000 239 58,80 36,50 Endesa 1667 039 200
Rovi 051207 9,60 6020 6070 3481 350 57207 7075 7075 6075 350 682,06 3648 Fraos 227 044 — R 50,000 Fe.18 = - = BIL
CAM 23-07-08 5,84 1,34 134 134 020 7288 134 134 134 020 7288 158 iberdrola 076 00 3188 THotel 1,000 123 = = = BAR
josé 20-07-09 12,86 346 4,68 34 04 -69,21 371 42 349 041 -67,26 -1,03 Inditex 3976 0,89 53 Uncavasa 4,800 = 10 4,800 Fe 4,800 Fe  MAD
Amad 29-04-10 11,00 64,43 6866 4831 544 547,25 61,40 66,10 60,50 5,80 523,68 -3,86 z 2 "
Aperam 04-02-11 2825 3298 3639 2451 976 5887 2902 3237 2821 976 44,85 7,52 NH Hoteles 422 1.9 - ik E"mp_ea Iz U230 Sel7 MAD
DIA 050711 350 081 00 00l 0% 61,00 001 001 001 0% 61,08 28  Kepsl 1367 018 1065 UrbarIngenieros 0073 = 20000 0073 Fe 0073 Fe MAD
LAR Espaiia 05-03-14 10,00 6,15 6,18 428 0,24 -28,32 6,25 6,45 6,12 0,24 -27,32 1,73 Telefénica 3,67 1,07 13.267 Cuando aparece el precio de cierre pero no los titulos negociados significa que sobre el valor existid una orden de compra o venta en la
Edreamsdigen 050474105 1819 3% - %50 M s e - AN a0 lighoa | Veen | T e poneiiiene s ment e s ol e
Applus Services 09-05-14 14,50 1000 1000 620 094 23,07 140 1145 1005 094 1341 428 n o A CHRNegatldos na anterior estardn en las paginas del periddico del lunes. Siglas e las bolsas: MAD: Madrid; BAR: Barcelona; BIL: Bilbao; VAL: Valencia
Merlin Properties  30-0674 1000 1006 1012 721 2% 40,34 919 999 910 2% 31,64 810  Merlin Propierties 915 0.2 200
Logista 140714 1300 2448 2548 2160 797 16400 2678 2680 2480 907 181,69 536 Paris q V:fia(c;é)" il .
Aena 11-02-15 58,00 164,10 16560 11690 20,02 225,55 170,50 17210 159,80 20,02 236,59 3,15 lerre 1a (%) g
Naturhouse 24-04-15 4,80 1,57 189 146 183 -30,48 157 113 156 147 2964 12,75 Airbus 14496 046 958.711 EL COSTE DE COBERTURA DE LOS BONOS ESPANOLES (CDS)
Cellnex Telecom 07-05-15 14,00 3566 3870 2623 0,25 159,40 3336 3582 3248 0,25 142,97 -10,22 Arcelor 244 175 2.826.287 . Precio (1)_Variacion (en puntos) . Precio (1)_Variacion (en puntos)
Talgo 70575 925 439 448 2% 0 S0 456 478 41 012 A9 02 oo Variacion Titulos  Emisor (puntos) Diaria Semanal Mensual  Emisor (puntos) Diaria Semanal Mensual
e KL ss B Mm@ ok Aw o DTN Gm ) b gw s 0 2 0 s @ 0 3
obal -04- A ) A A 2 ) ) b E 2 K i epso | | b =
Prosegur Cash 17-03-17 2,00 0,54 076 050 028  -56,06 047 054 046 028 5926 2,03 B. Santander 108 408 504.887 Endesa @0 L b Iber.drola H0 0 o
Nel : i i Santander 50 0 -2 0 Melia HotelsIntISA 17 0 0 0
einor Homes 20017 1646 1007 1034 795 ~- 2903 991 1101 986 ~ 2619 318 Telefonia 306 2,59 174.700 . - p
070417 __ 560 34 40 38 08 2904 306 349 300 049 3461 4% BavA 991 248 208,188 ReinodeBspaia 29 0 -1 0 Attadis 68 1 3 1
Unicaja 30-06-17 1,10 0,89 1,20 0,89 0,12 -6,17 0,9 0% 0,84 0,12 0,51 -3,89 : Titulos g Porcentaje (1) £l precio refleja el coste anual de comprar un Credit Default Swap (CDS) de los respectivos emisores. Estos contratos protegen a los
Aedas Home 20-10-17 31,65 18,22 1846 10,82 463 -24,39 18,18 19,08 17,24 4,63 -24,52 -1,80 Total . sobre total inversores del riesgo de impago del emisor de bonos. Cuanto més altos, mas percepcion de riesgo. Esta medido como el porcentaje (en pun-
Metrovacesa 06-02-18 16,50 3,08 859 580 — 30,21 748 83 748 — 33,85 233 SJSGZ 5 e ldoeszl?‘aesrzzzsgasg‘%eaIen\qge;g;ﬂogwpﬂagrgzdugé);g%g cinco affos del emisor. Las empresas incluidas son los emisores espano\equuueeﬂ?;aiA!qrb\i
Berkeley Energia 18-07-18 0,47 0,17 0,45 0,16 = -62,81 017 021 0,17 = -63,87 292 — -
Arima 23-10-18 10,00 6,35 9,50 6,20 = -36,50 6,20 6,60 6,10 = -38,00 15,04
Amrest 2-11-18 876 611 619 384 — 2957 620 655 534 BT 1203 PAGO DE DIVIDENDOS
Soltec 28-10-20 4,82 3,44 6,40 2,56 - -28,59 302 338 28 - 37,43 55,04
Ecoener 04-05-21 5,90 4,24 536 307 - -28,14 357 429 357 - -3949 13,68 VALOR Dia(*) Concep. Bruto  Neto VALOR Dia(*) Concep. Bruto  Neto VALOR Dia (*) Concep. Bruto  Neto
Acciona ENE 01-07-21 26,73 28,08 3794 2280 0,79 8,72 20,84 27,18 20,84 0,79 -18,37 12,38
—— ) ) " » A » ) ; " ) o FEBRERO Iflex Flexible 29-2 A 0,0372 0,0301 MARZO0
os dividendos abonados incluyen sélo los percibidos desde la colocacion, que se van acumulando afio a ano. Incluye también las devoluciones de capital. reflejala ion de
las acciones al cierre de ayer sobre el precio de colocacion més os dividendos percibidos desde la OPV'y ampliaciones gratuitas. (4) La rentabilidad incluyendo el descuento diferido del 3% asciende VitruvioReal Estate 27-2 A 0,1125 0,0911 Logista 292 ( 1,3600 1,1016 Secuoya 223 A 0,0706 0,0572

al85,19%. (6) La rentabilidad incluyendo el bonus de fidelidad asciende al 181,61%. (7) La rentabilidad incluyendo la ampliacion de capital gratuita en la proporcién 1x4 que realizo en enero de 2001
asciende al 43,32%.

A=A cuenta. € =Complementario. R = Reservas. U = Unico. E = Extra. (¥) Dia de pago. El dividendo se descontar de la otizacién cuatro dias habiles antes.
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CUADROS

% O BOLSAS RESTO DEL MUNDO 20-02-2024
Difer. Rentab. Max.anual Min. anual Difer. Rentab. Max.anual Min. anual Difer. Rentab. Max.anual Min. anual Difer. Rentab. Max.anual Min. anual
Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa) Cierre (%) anual (%)  (divisa) (divisa) Cierre (%) anual (%)  (divisa) (divisa) Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa)
ARGENTINA Pesos Grupo Carso 15433 1,12 -1844 186,51 149,53 | JetBlue Airways Corp. 701 072 26,31 7,38 469 | ASX 6428 0,48 1,93 67,83 62,44
Agrometal 5480 503 718 69,80 5740 | GrupolInd. Bimbo 7611 38  -1136 8834 7694 | K[A-Tencor 651,77 -1,45 1212 66135 544,31 | Broken Proprie 4554 1,09 966 50,72 45,17
Aluar 890,00  -2,52 3,31 1.086,00 899,00 | Kimberly Clark 38,18 -1,09 034 39,89 36,54 | Lamar Advert. 107,83 0,54 146 107,97 101,03 | Commonwealth Bk 11695 0,15 461 117,53 111,49
Banco Macro 366900 2,92 3599 451490  2.790,00 | Megacable 4639 -1,67 256 4728 37,76 | Mercury Interactive 2875 1,30 2138 3605 2623 | GR 677 1,04 2,58 6,96 637
Bco. Francés 2.170,00 0,46 22,25 2.651,00 1.775,50 Regional SAB 163,40  -0,52 0,62 168,50 151,43 Meta Plataform 471,75 -0,33 33,28 484,08 344,47 Macquarie Bank 191,02 -0,52 4,02 192,70 178,37
Comercial del Plata 117,00 = 59,40 120,00 74,00 Televisa 11,12 -271 -1,94 11,46 891 Microchip Tech. 82,40 0,97 -8,63 91,99 80,58 Nat.Aust.Bank 33,49 0,96 9,09 33,17 30,46
Cresud 950,00  -5,00 293 1.241,00 932,50 | Vitro 1230 049 5060 22,74 12,64 | MicronTechnology 8071 1,52 543 8924 7950 | santos 740 095 263 7.90 7.32
Edenor 1.04550 -4,26 10,99 1.330,75 993,95 NUEVA YORK Dolares NetApp 8546  -0,29 -3,06 90,66 85,07 Westpac BKG 2590 261 13,10 25,24 22,64
Grupo Galicia 232900 0,55 3892 282900  1.68800 | DowJones Netflix 57513 -1,51 1813 59346 46850 | TOKIO Yenes
Irsa 984,00 1,01 1489  1.186,45 853,00 | American Express 21249 0,03 B4 21256 179,79 | News Corp. 2625 0,04 692 2650 2348 | heonCold 358800 0,39 387 36500 317500
Ledesma 94500 0,11 26,00 1.133,00 734,00 | Apple Computer 181,56 0,31 570 19518 181,18 | NVIDIA Corp. 694,52 4,35 4024 73900 47569 | asahiChem.ind. 105200 024 125 112250 101000
Metrogas S.A. 87000 3,33 1299  1.320,00 79500 | Boeing Co. 20337 026 2198 25176 20044 | Orade 10845 2,57 286 117,27 10246 | Asai Class 549400007 350 567700 522400
Molinos Rio Plata 3.280,00 7,87 39,63 497500 234000 | Caterpillar 313,74 -2,54 611 32359 27863 | PACCARInc. 107,41 0,33 999 108,06 93,59 | awaBank 243700 102 335 249400 2.340.00
Pampa Energia 1.898,00 -1,33 -1,66  2.569,00 1.913,00 Chevron Corp. 154,00 -0,41 3,24 154,63 141,56 Patterson Dental Co. 28,40 0,18 -0,18 30,36 27,86 Ghoning 4'206l00 0’2 n 16l19 4‘202’00 3A628'00
Transener 1.326,00 2,00 1022 1.533,00  1.182,00 [ CiscoSystems 4828 0,33 443 5233 48,44 | Patterson UTI Ener. 1167 323 806 12,06 9/89M | e Niboom Prn i S e A
YPESA. 18.82500  -0,03 1272 22537,60 1650010 | CocaCola 60,70 2,21 300 60,62 5891 | Paychex 12449 0,90 450 12338 116,84 D—Eﬁ—ld em i T
BRASIL Reales Disney 109,44 -1,94 2121 11245 89,29 | PayPal Holdings 58,63 -0.86 -4,53 65,10 56,13 D"!"Va S°“‘e C e ik e aoeE  eles
Banco Do Brasil 5930 0,64 7,06 59,60 5423 | DowlInc 5471 1,39 0,24 55,48 52,47 | Qualcomm 151,96 0,48 507 15598 136,17 ANAEERY Ui - 2 AE, :
Bradesco 1397 234 1826 1688 1337 | Exvon 102,75 -0,94 277 10485 96,65 | RegeneronPharma 946,87 -012 781 95973 90269 | Fanuc 421800 3,26 171 443300  3.903,00
Bradespar 67 217 1555 2544 21,85 | Goldman Sachs 38452 0,02 032 39264 37691 | RossStores 144,45 0,26 438 14606 13450 | FuilPhotoFilm 936700 -078 1055 983200  8.479,00
C.E.De Minas Gerais 1546 2,05 218 15,60 1497 | Home Depot 362,57 0,06 462 36545 338,26 | RyanairADR 138,36 -0,69 375 140,65 121,15 | Fujitsu General 199450 040  -139 236200  1.971,50
Eletrobras 4446 3,76 478 8364 20,21 | 1BM 183,44 2,04 1216 190,43 159,16 | Sirius XM Holdings 473 146 13,53 5,49 4,77 | FuiitsuLtd. 2309500 1,53 8,55 23.630,00 19.460,00
Embraer 2,77 040 1,70 2287 21,07 | Intel Corp. 4452 232 1140 49,55 42,50 | Spotify 24340  -1,16 29,53 2465 187,94 | HasekoCorp. 187800 0,42 2,51 1.982,00  1.829,50
Gerdau 2140 0,66 9,93 23,57 20,56 | Johnson &Johnson 157,86 0,84 071 16247 155,74 | Starbucks 93,46 026 2,66 97,30 91,77 | Hitachi 12.26500 0,66 20,60 12.355,00  10.170,00
Itau Unibanco 3568 2,18 5,03 34,79 3233 | JPMorgan 17973 039 566 179,87 167,09 | TeslaMotors 193,76 -3,10 22,02 24842 181,06 Honda Motor 174800 0,23 19,24 1752,00  1.450,00
ftausa 1086 3,04 473 10,55 9,89 | McDonalds 29265 022 130 300,44 284,65 | TevaPharmac. 13,07 038 2519 13,20 10,67 | JXHoldings 646,40  -1,15 1535 653,90 562,60
MRV Engenharia e Parti 761 3,9 32,24 10,66 6,70 | MerckCo. 12737 033 16,83 127,79 113,24 | T-Mobile US 162,05 1,02 1,07 165,60 160,41 Kajima Corp. 278850  -1,93 1833 2.84350  2.327,00
Petrobas 42,45 1,05 13,99 42,69 37,45 Microsoft Corp. 402,79 031 7,11 420,55 367,75 | Twenty-First Century 3009 -1,15 1,42 32,35 28,78 Keisei ElectricR. 7.452,00  -1,69 11,82 7.580,00  6.543,00
Sabesp 81,44 0,54 805 8144 7235 | Nikelnc. 103,30 0,0 485 107,18 99,68 | Verisign Inc. 192,23 -1,03 -6,67 206,35 194,24 | Kirin Brewery 215050 0,09 4,09 220650  2.070,00
Siderurgica 18,00 4,86 844 1958 16,69 | Pizerinc. 27,59 0,11 417 2973 26,57 | Verisk Analytics 24851 1,56 404 250,66 232,71 | Komatsu 432100 005 17,06 433500  3.684,00
M 1761 074 178 1843 17,02 | Procter & Gamble 15851 0,63 817 159,12 147,42 | Vertex Pharma 42064 037 338 , 410,71 | Konica Minolta 47080  -0,59 1405 48920 404,20
CHILE Pesos Raytheon Tech 90,98 0,03 813 9,8 85,02 | Viavi Solutions Inc. 951 073 5,56 10,17 870 | MatsushitaElec.Ind. 142450 035 2,01 144600  1.373,50
Banco de Chile 11440 0,35 10,54 114,10 98,60 | TravelersGrp 20,10 1,18 1554 219,02 191,30 | Vodafone 860 153 -1,15 9,05 8,06 | MazdaMotor 173200 0,55 1369 195,00 151850
Banco Itau 9.420,00  -1,00 79 961010 8521,40 | UnitedHealth 521,06 0,09 1,03 54542 493,40 | Western Digital 5413 0,28 336 60,33 49,43 | Mitsubishi Elec. 231200 1,58 15,66 227600  2.006,50
Cervecerias U. 5.842,00 -0,98 4,14 5.860,00 5.440,00 Verizon 40,50 0,02 743 42,52 37,90 Workday Inc 301,98 -0,23 939 305,09 265,80 Mitsubishi Hvy. 11.480,00 1,86 39,30 11.270,00 8.227,00
Colbun 136,10 033 2,79 136,00 126,00 | Visa 27515 1,22 568 28098 257,98 | ZoomVideo 6132 -129  -1473 70,46 62,12 | MurataM. 295750 0,79 2119 311200 2.888.50
Copec 628300 0,69 1,90  6490,00  5910,00 | WalMartStores 17586 3,3 1,55 170,36 156,71 | ZscalerInc 249,04 1,47 1240 254,93 20981 | Naigai 25500 0,39 04 27500 25400
Enel Chile 58,10  -0,17 1,95 57,84 52,50 Walgreens Boots 2231 1,50 -14,55 26,66 21,54 | Resto Nec Corporation 975400  -2,05 16,81 9.95800  8.326,00
Engie Energia 850,00 1,31 -7,61 910,00 837,00 3M Company 91,82 0,62 -16,01 110,00 91,25 AbeFt Lab 116,64 2,31 5,97 114,40 109,52 Nippon Yusen Kk. 4.824,00 1,09 1036 5.108,00 4.384,00
Entel 311500 -0,89 3,57 334000  3.03500 | Nasdaq AbbVie Rg 175,75 0,98 1341 177,49 159,82 | Nin.Steel Corp. 361000 070 1176 359700  3.240,00
Falabella 236000 0,51 727 233990 200000 | Adobe Systemsinc. 541,91 0,87 917 63476 54666 | AESCorp. 1642 209 1470 1934 16,00 JHBSM @p. 56620 034 277 62540 54770
LAN Chile 1225 082 2827 1165 9,00 | Adtran 36 1,70 1335 743 6,20 | Altria Group 4025 017 02 41,91 39,93 | Nomura Holdings 83120 -126 3034 84180 63790
Masisa 1840 0,60 337 1843 16,69 | ADVMicro Devi 16569 4,70 1240 180,37 13532 | Apache Corp 3098 1,87 13,66 3675 29,63 HSK Tt 80660199 81770 76030
Quinenco 318420 0,15 11,14 3.160,00  2.889,50 | AirBnbnc 148,15 2,86 882 157,69 133,42 | BankofNewYork 5487 0,51 542 56,04 5180 | ogi Electric 109100 149 1976 111200 910,00
Sonda 30490 0,28 258 397,00 35500 | Akamailechnologies 10836  -0,76 844 12832 109,19 | BHP Group Ltd 5810 371 1495 6791 5893 | g N IR NS
COLOMBIA Pesos Alcoa 2669 259 2150 3331 2585 | Black RockInc 79811 0,52 169 80176 77431 | syaka”ﬁ s Co.Lid SO O iy oM ot
Banco de Bogota 3152000 507 14,79 32.760,00 2830000 | Alibaba 7314 1,04 564 183 68,05 | CIENA Corp. 5445 2,61 2097 5738 a8 | i T ok i
Ecopetrol 2.280,00 0,44 2,56 244500  2.60,00 | Alphabelinc 141,12 043 1,02 153,51 135,73 | Cincinnati Fin. 11094 0,82 723 112,95 105,24 R.a ""E“ L’g“" = = B e
Grupo Arqos 1276000 1,75 2.74_13.900,00 1220000 | Amazon.cominc 167,08 -1,43 996 17445 14457 | Gitigroupnc. 5542 1,04 774 57,09 51,11 [ Coll) 27300 043 54 127850 1.092,00
HONG KONG Dolares HX. American Aitlines 1470 041 699 1536 12,93 | Clear Channel 170 -556 -6,59 191 150 | SatoShoji 1.760,00  -0,62 2080 1771,00  1.454,00
Bank of East Asia 9,58 0,10 -0,62 9,58 8,75 American Electronic 80,88 -0,58 -0,42 84,51 75,94 Colgate Palmolive 84,61 135 6,15 85,58 79,89 Sharp Corp. 825,20 0,63 -17,93  1.092,00 804,00
Cathay Pacific Air 8,11 = 0,61 8,26 7,70 | AmerTel &Tel 1691 -035 077 18,10 16,23 | Eaton Corp. 276,09 0,52 14,65 277,96 233,10 | Sofbank Group 853900  -0,11 3569 854800  6.050,00
Cheung Kong HId. 215 1,08 0,72 2,40 38,15 | Amgen 28351 -0,07 1,57 323,19 283,70 | Expedia 13599 055  -1041 159,47 131,17 | SonyCorp. 1331500 -1,19 0,71 14.800,00 13.095,00
China Telecom 67,70 045 448 67,70 63,80 | Applied Materials 189,14 523 1670 199,57 149,00 | Federal Express 239,54 082 531 253,13 23639 | SumitomoForestry  4.083,00 -0,63 286 464900  4.041,00
Citic Pacific 792 1,80 1,54 7,87 678 | Atlassian 20478 147 1391 257483 207,84 | FirstSolar 153,25 238  -11,05 172,16 139,80 | Sumitomo M&F 415300 1,17 219  4297,00  3.974,00
CLP Holdings Ltd 6510 1,56 1,01 67,35 59,95 | Atrion 356,04 1,09 601 393,24 30830 | Ford Motor 12,25 041 0,49 12,98 10,99 | Suzuki Motor 6.579,00  -1,98 9,05 7.23500  5.948,00
CNOOC Ltd. 1558 3,32 19,85 15,08 12,98 | Autodesk 25526 1,18 484 26668 227,19 | Gaplnc 1904 364 894 21,66 18,53 | Taikisha 4.840,00  -0,92 1848 488500  4.07500
Hang Lung Prop. 827 073 2399 1084 811 | A ic Data 25,94 -0,01 857 252,97 23251 | Goodyear 1239 065  -1348 14,70 11,59 | Takeda Ch.nds. 447200 0383 1031 443500  4.047,00
Hang Seng Bank 81,85 1,05 1010 91,50 7925 | Baidu 10554 147 1138 11832 99,72 | Gral. Dynamics 26893 0,19 357 270,14 24937 | Tanseisha 799,00 0,37 848 885,00 775,00
Henderson Land 2130 095 1143 24,10 2030 | Bankof America 339 038 086 3479 31,73 | Harley Dadvid 3757 074 198 3802 32,45 | TokyoELPwr. 79500 0,76 765 848,60 736,70
Hong Kong & China Gas 599 0,84 0,17 597 547 Biogen Idec 219,21 0,06 -15,29 267,71 219,08 Hewlett Packard Co. 28,63 0,17 -4,85 31,00 27,95 Toyota Motor Corp. 3.41400 -0,47 31,79 3.456,00 2.556,00
Hong Kong Electr. 4690 1,9 365 46,70 43,50 | Broadcom Lim. 1.226,55 1,52 988 128344  1.04901 | HewlettPackard Int 1501 054 11,60 17,72 14,93 | Yamaha Corp. 322000 3,16 1,14 351800  3.220,00
Hsbc Holdings 6265 0,40 056 6345 57,95 | CHRobinson 7164 08 17,07 8859 72,25 | Intercontinental 13643 0,50 623 137,12 124,81 | YamazakiBaking 3.821,00 220 1881  4.07600  3.173,00
Lenovo Group 824 155 2454 11,04 7,89 | Check Point Soft. 160,10 1,64 478 16529 151,05 | Kellogg Co. 56,13 1,19 039 57,76 5347 | TORONTO Dolares Can.
MTR Corporation 2590 2,78 1452 30,15 2490 | Cintas 614,64 = 19 621,62 577,26 | Levis 1800 0,78 8,83 17,9 15,24 | Barrick Gold Corp. 1903 096 1675 2383 19,04
PCCW Ltd 416  -048 0,00 4,24 4,00 Comcast 41,66 1,02 -4,99 46,83 41,24 Lockheed Martin 424,27 0,05 -6,39 463,18 418,19 BCE Inc 51,23 0,79 -1,80 56,02 50,14
Shangai Industrial H 1002 182 3,41 10,04 9,05 | Costco 725690 0,23 994 724,51 644,69 | Marsh&McLen. 20089 0,29 603 200,99 190,17 | BKNovaScotia 6413 0,42 057 6419 61,15
Sino Land Co Ltd 801 -099 -5,65 8,49 7,71 Dentsply Int. 33,75 051 -517 37,39 32,45 | MarvellTech 6504  -1,89 7,84 72,28 56,76 BK Of Montreal 127,92 0,70 2,43 131,70 122,94
Television Broadc. 3,22 1,58 1,90 3,52 291 Dollar Tree 146,29 2,04 2,98 143,37 130,16 Mattel 19,34 0,47 238 19,29 17,41 Canadian Nat 173,12 1,11 3,94 175,06 165,71
Wharf Holdings 27,00 1,69 736 2655 2240 | Dropbox 2423 339 -17,81 33,16 25,08 | Mondelez 7319 1,68 1,05 7687 7141 | Cascades 1467 216 1524 1494 1236
JOHANESBURGO __Rands EBay Inc. 5359 032 007 4387 40,67 | Moodys 37532 1,3 390 40517 36648 | (DN NaturalRes. 843032 2599020 30,60
Angloplat 7210300 1,3 2520 9434400 68.636,00 | EnphaseEnergyinc 127,55 3,8 347 13639 97,80 | Occidental 59,56 -1,59 025 6061 5597 | Fastern Platinum 013 = 3188 021 013
Aspen Pharmacare 19.725,00  -0,85 -3,07 20.559,00 18.750,00 Ericsson 5,36 0,75 -14,92 6,23 521 Pan AmerSilver Corp 12,95 -1,30 -20,70 15,92 12,26 Imperial O 79'84 13 5l78 81'30 74'24
Bidvest 2339%,00 0,02 7,07 2536000 22.628,00 | Fastenal Co. 7008 0,23 820 70,65 61,98 | Pepsico 168,65 1,40 0,70 173,85 16511 | pamulife Finac S e e T
Harmony 10.857,00 1,77 9,21 12.140,00 10.457,00 | Fiserv 147,93 0,07 1136 148,04 131,75 | S&P Global 42601 058 329 459,72 2127 | N R ofCn. e e T
MTN Group 860400 500 2551 1153000  9.100,00 | Flextronics Inc. 2773 1,74 896 3030 22,13 | Stanly Black& Decker 8846 0,12 983 9820 8711 | poval BK Canada 13255 o o8 153 12854
Nedcor 278694 0,75 538 22.800,00 20.700,00 | Frsh 091 8,08 34 1,00 0,90 | Technip FMC 1994 1,12 099 2057 18,51 Shy = e e oE e
Richemont 289.300,00 1,36 12,67 292.872,00 23144568 | Garmin 122,75 045 450 127,05 119,49 | TexasInstruments 162,74 1,47 453 17483 15685 | 2 all E"“ o / o oh
Sasol Limited 1436500 124 2247 1852800 14.46500 | Gen Digital 21,70 1,59 491 24,18 20,59 | Union Pacific 24704 0,2 062 25055 23581 uncor Energy 12 -103 3,93 3 19
Telkom 281100 178 548 3.12000 268500 | GentexCorp 3510 -0,06 747 3532 31,36 | Unisys Corp. 780 213 38,79 8,05 569 | JamarackValleyEnergy — 312 -1.27 163 3.23 292
WBHO 13.055,00  -0,83 038 13.600,00 12.750,00 | Gilead Sciences 7204 064 11,07 8,03 71,58 | Wells Fargo &Co 51,77 027 518 52,04 6,44 | Joronto Dominion 8066 -0,26 579 8689 78,60
WoolworthsHidgs _ 6.789.47 0,04 596 7.199,00 649341 | Googlelnc. 142,20 031 090 154,84 137,39 | Wynn Resorts 103,23 -181 13,30 106,11 91,16 | VENEZUELA Bolivares
MEXICO Pesos Gral Electric 148,62 0,36 1645 149,16 124,06 | Xerox 1881 1,18 262 19,61 1562 | BancodelCaribe 3400 -28 10,53 50,00 34,00
Alfa 1323 023 2,65 14,20 12,78 | Groupon 1803 -1,04 40,42 18,22 11,5 | PERU Soles Bco. Provindial 17,14 -046 -4,78 18,64 16,00
América Movil 1576 -0,57 0,13 15,92 14,56 | HancockWhitney 3,89 0,07 9,67 48,46 42,06 | Alicorp 6,50 = 317 6,55 6,20 | Bco.Venezuela 7,00 = 12,28 7,95 7,01
Arca Continental 191,53 0,28 355 198,74 177,40 | Heatlh Thpk 1692 140 1455 2084 16,78 | BancoBBVA Peru 175 174 938 1,72 1,57 | BolsadeValoresCaracas 6,00 = 6,25 6,60 6,00
Cemex 13,43 1,59 1,67 14,91 12,58 Henry Schein 7564 0,01 -0,09 76,14 72,58 | Buenaventura 15,47 474 191 15,80 14,28 Dominguez & Cia. 16,77 1,64 4,03 16,80 14,00
Cuervo 33,00 2,04 048 339 30,55 | Honeywell Intl. 198,94 0,90 5,14 209,00 193,01 | Creditcorp 167,05 -1,85 11,74 170,20 14501 | EnvasesVzlano. 16,75 = 1184 1899 15,50
Fomento E. Mexicano 225,67 0,19 1,9 24351 21345 | Intuit 64591 1,50 334 66428 58682 | Unacem 175 2,94 15,13 1,68 1,52 | FondoValores 65 015  -1875 7,99 6,55
GP Aeroportuario 263,45 1,67 -11,55 292,82 251,96 Intuitive Surg 37764 026 11,94 391,38 322,13 SIDNEY Dolares Aus. Grupo Zuliano 2500 -7,03 -13,76 28,99 26,89
Gruma 312,54 -0,67 058 326,17 299,50 | JD.com B3 409 195 2747 21,66 | ANZGroup 2788 2,18 756 28,50 2554 | Mercantil 4585 011 1509 59,00 44,50
r 4
DIVISAS Y TIPOS DE INTERES 20-02-2024
@ TIPOS DE CAMBIO CRUZADOS SUBASTAS DEL TESORO ESPANOL
100 Franco Dolar Corona Corona Corona Délar Dolar TIR TIR Importe Importe Préxima
Euro Délar Yenes Libra suizo di sueca danesa g landé: i Fecha media%  marginal % dicad licitad subasta
Euro 0,92430 0,6171 1,1695 1,0497 0,6838 0,0893 0,1342 0,0882 0,5710 0,6067 Letras 3 Meses Feb-24 3,70 3,74 437,09 219154 =
Dolar 1,0819 0,6676 1,2654 11357 0,7398 0,0966 0,1451 0,0955 0,6177 0,6564 Letras 6 Meses Feb-24 3,65 3,69 967,12 2.601,52 -
Yen 162,05 149,79 189,534 170,11 11082 1447 21,74 14,2982 92,5260 98,3158 t:g:; ?ZM&Z?ES E:E %j 3‘3‘3 §§2 ;g?gz‘z‘ 252;2‘5‘
Libra esterlina 0,8550 0,7903 0,5276 0,8975 0,5847 0,0763 0,1147 0,0754 0,4882 0,5187 Bonos 3 Afios Feb-24 2,88 2,88 1.8 45'92 3.182'61 ~
Franco suizo 0,9526 0,8805 0,59 1,1142 0,6515 0,0850 0,1278 0,0841 0,5439 0,5780 Bonos 5 Afios Feb-24 287 2,88 221942 371705 —
Délar Canada 1,4623 1,3517 0,9024 1,7103 1,5350 0,1306 0,1962 0,1290 0,8349 0,3872 Bonos 5A.Vr7a 5m Feb-24 3,14 314 1.66574 275421 =
Cor. sueca 11,2010 10,3531 6,9121 13,1001 11,7579 7,6597 1,5027 0,9883 6,3955 6,7957 Bonos5 A. Indexados  Ene-24 083 0,34 73438 191482 -
Cor. danesa 74540 6,8897 4,508 87178 78246 50974 0,655 06577 42560 4523 85:' 18 2 Y’d% 5:1“ Beb;;‘ ?;(7) ?g 1%% ?ggg?g -
i. 10 A. Indexados ic- , K ] 030, -
(olr. noruega i 11,3336 10,4758 6,9939 13,2552 11,8970 7,7504 1,0118 1,5205 6,4712 6,8761 Obligaciones 15 Afos Ene-24 363 364 249303 35485 —
Délar neozelandés 1,7514 1,6189 1,0808 2,0483 1,8385 1,1977 0,1564 0,2350 0,1545 1,0626 0bli. 15 A. Indexados Feb-24 1,52 1,53 57741 1.056,33 -
Délar australiano 1,6483 1,5235 1,0171 1,9277 1,7302 1,1272 0,1472 0,2211 0,1454 0,9411 Obligaciones 30 Afios Ene-24 3,69 370 100384  1.727,90 -
Datos de Madrid. 17:00 h., facilitados por InterMoney. Obligaciones 50 Afios Jul-23 3,87 3,90 1.58598  1.990,98 -
CAMBIOS OFICIALES DEL BCE DIVISAS LATINOAMERICANAS CREDITOS HIPOTECARIOS
lewro Divisa leuro Divisa 1délar  1euro Divisa 1délar  1euro Divisa ) __IRPH(TAE) __ Conjunto Mibor  Euribor
83720 90600 Pesosargentin 1704 1842 Pesosmexicanos Periodo Bancos _ Gojas _ deentidades (A Dewda  alafo alafo
1,0802  Dolares USA Asia y Sudafrica 4'93 5'3 7 ReStl)s abge 'II 105 4 4 2022
162,18 Yen Japonés 38,941 BahtTailandés : 2t Tedes stenes 100 1,08 Délares Bahamas Noviembre - Y i/ ~ 198 288 288
. e 3.908,42 4.226,50 Pesos colombianos —
74542 Corona Danesa 60,556 _Peso Filipino 96530 104357 Pesos chilenos 3,79 4,09 Nuevos soles peruanos Diciembre = = 3,116 = 2,084 3018 3018
08566 _ Libra Esterlina 51823 Ringitt Malayo 2490000 2693400 Sucres ecuatorianos 15524 167,36 Dolares jamaicanos 202
R e T o
i . 4 ebrero - - -
1?2%2 E‘;g;zsl\lu(::ﬁe " 8,4487 Dolar de Hong Kong TI Pos DE INTERES DEL INTER BANCAR Io Marzo _ _ 31664 _ 21785 3i647 3:647
A i T
R 77718 _ Yuan Chino LOS TIPOS DEL MERCADO (*) SWAPS SOBRETIPOSINT.  Abri - - 368 ~ 286 3757 3757
- e — 16.916,42 Rupia Indonesia 1 1 2 3 6 12 1 5 10 Mayo — — 3,967 — 2,939 3,862 3,862
Europa Emergentes y Mediterrneo 14525  Délar de Singapur semana mes  meses meses meses Mmeses ano anos aios  aiios Junio - - 4,045 - 3,010 4007 4007
/
§§§§§ Eg:%’lch,’:f‘:m 204673 Rand Sudafricano Euro (Euribor) - - 3686~ - — - 1o - 4,186 = 3000 4149 4149
1 ZI; P:'Q 16457 Délar Australiano Dolar - 548 - 558 566 - - - - - Agesto - - 4% - 3154 403 403
Z Oyi0 a0 17493 Délar Neozelandés Yen Japonés - - e = = - - - -~ = Septiembre -~ -~ 4,305 -~ 305 4149 4149
1483  Coronalslandesa : AMiay Libra Esterlina - - - 53 - - - = = = Ocubre = = 4,330 = 3308 4160 4,160
3,9502_ Shekel israel 89,6045 _Rupia India Franco Suizo - - - oo Noviembre - - 4% ~ 331 4 40
1,9558  LevBilgaro Sudamérica Dolar Ganadiense - - - -~ - - — = =~ Didembre = - 4219 - 3302 3619 3609
49768 LevRumano 18,3792 Peso Mexicano Délar Australiano — - - - - - ~ ~ ~ ~ 2024
33,3825 liraTurca 53521 Real Brasileiio Enero - - - - 3,216 3,609 3,686

(¥) Los datos de ‘Tipos del Mercado’son del dia anterior.
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CUADROS

A

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

FONDOS DE INVERSION

Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. | - Rentab. Valor liquid. |  Rentab. Valor liquid. |  Rentab. Valor liquid. |  Rentab.
euroso [ desde |  Rénking euroso [ desde [ Rénking euroso [ desde |  Rénking euroso [ desde |  Rénking euroso [ desde |  Rénking
Fondo Tipo  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipo  mon.loal | 29-12-23 | enelaio Fondo Tipo  mon.local [ 29-12-3 | enelafio Fondo Tipo  mon.local [ 29-12-3 | enelafio Fondo Tipo  mon.local [ 29-12-3 | enelafio
ABANCA Gestion de Activos SGIIC 1)AGI Green Bond AT F_ 8737 -180 79/89 | AndbankWealthManagement 1)AXAIM US Equity QI V. 2249 398 77/86 | 1)BBVABonosValorRelativo | 1105 032  3/4
Serrano 45 32 Planta 28001 Madrid. Tfno. 91578 57 65. Fechav.1.: 19/02/24 1)AGI Gb Sustainability AT V 146,38 3,73 128/258 Serrano 37 28001 Madrid. Roberto Santos Hernéndez. Tfno. +34 917453400. Azvalor Asset M: t 1)BBVA Crédito Europa F 131,78 -0,13 34/77
. zvalor Asset Managemen )
Gsi 1)AGI Global Water ATH* V141,97 2,69 6/26 | Fechavl:19/0224 1)BBVA European Equity Fund V164,08 -1,56 103/114
1)Abanca Fondepdsito F 1.99 040 42143 ) Paseo de la Castellana 110 3 planta 28046 Madrid. Tfno. 917374440. Fecha v.l.: B 1y
1)Abanca G. Agresivo™ % 14,38 4,14 117/258 1)AGI Global Eq Growth ATH V10554 2,48 186/258 1)AndBank Megatrends FI* \ 1423 7,19 26/258 19/0224 1)BBVA Fondt. CP D 144442 030 68/74
p ini - 1)Foncess Flexible* R 12,78 0,41 165/189 1)BBVA Futuro Sostenible * I 920,99 0,01 715
1)Abanca G. Conservador*® | 10,01 -0,09 7/ 1)AGI Gb Metals & Mining AT v 63,93 -6,40 12 Dronai = = = v 1)Azvalor Blue Chips* V177,25 8722 254/258 TG o m 04 018 Gt
i % ondibas i X est. Conservadora ¥ ),
1)Abanca G. Decidido* | 12,67 252 3/6 T)AGI Income & Growth ATH R 14998 1,25 Al " . 1)Azvalor Capital M 99,52 0,12 67/131 9 o
1)Abanca G. Moderado* | 10,98 0,59 9/24 1)AGI Japan Equity ATH V196,67 1237 1/23 1)Gestién Talento’ \ 12,27 0,34 229/258 1) Azvalor Iberia® Ve o om 1)BBVA Gestion Decidida R 9,00 1,54 110/189
i 1)Gestion Value A* V1353 -0,49 237/258 ’ g 1)BBVA Gestion Moderada* R 681 0,70 155/189
1)Abanca F 101,86 -0,05 17/89 | 1)AGIMultiAssetLSATH* 110957 093 913 1;M95d{°" :ue o e B | dAzaorin wier V 176665 -821 253/258 1;BBVA MES m; o erTﬂ_ a N .o zzs;zss
i i i i ledigestion , B ega PlanetaTierra ” 4
1)Abanca R.Fija Patrimonio® D 12,05 -0,07 72/74 1)AGI Oriental Inc AT V 38068 591 /1 9 1)Azvalor Int. LUX "R"™* V17052 -826 255/258 9 -
1)Abanca RF Gobiernos* F 889 -1,65 74/77 | 1)AGIPet& Aninal Well ATH* V12761 -002231/258 | "Merchfondo RO WIS || e V21587 788 252258 | |CEVAMegatend De@graia V. 211,83 3,12 166/258
T)Abanca RF Trans Clim 360 F 876 -139 70/77 | 1)AGIPositive Change AT* V100,80 3,30 161/258 ”Me":'““‘ema_’ D 2580 % W || Grrmiecms V15020 093 2mass | DEBVAMelldeas Cublert 70 V. 1013 2,69 181/258
1)Abanca R Fija Flexible* F 11,71 075138143 | T1)AGISecuricashSRI D 103526 058 874 | "Merch-Oportunidades X0 126 234168176 | olor Managers LUX* V1562 094 a5 | DEBVAMilnverBolsaAcc Vo 1114 -0,43 100114
1)Abanca R. Fija Mixta* M 109 035 40/131 1)AGI Smart Energy ATH* V11914 6,82 5/6 1)Merch-Universal R 60,04 0,69 156/189 1)BBVA Retorno Absoluto’ 1 3,04 158  4/33
1)Abanca Rentas Crec. 2026 E 9,78 -0,84 42/89 1)AGI Strategy 15 CT M 15228 -0,20 102/131 ‘I)S!gma Inv. House Ahorro F 12,59 -0,12 96/143 Bankinter Gestion de Activos 1)Metrépolis Renta™ X 16,70 -
1)Abanca Rentas Crec. 2027 F 956 -093 45/89 | 1)AGIStrategy50CT R 22243 224 71/189 1)Sigma Inv. House Flex GbI* X 2076 -0,17 149/176 | MarquésdeRiscal, 112928010 Madrid. FatimaMoratalla. Tfno. 901131313, 1)Quality Global* X 60687 0,14 142/176
1)Abanca R. Variable Espafia* V1022 156 3081 | 7)aciSwategy75CT R 20042 427 @9 | |o9malnwHouseHealthe V. 3446 558 2439 | Fecuvl:19/0224 1)Quality Inv. Conservadora* M 1080 -011 97/131
1)Abanca R. Variable Europa* Vv 596 3,68 15/114 1)AGI Thematica AT* V159,66 4,21 115/258 :;?gma :nv.:ouseSR.IFlja. * ; 1::2 gzi 1551/32 ”Ei i:orro :(tIVOiEUFO [: D @ 6774 \Quality nv:Deciéica R 1452 299 31/189
- m igma Inv House Seleccion 4 =ty 1 ita Fij 1.007,03 0,02 85/143 i h i b X
1)Abanca R. Variable Mixta* R 75484 1,56 9/25 1)AGI US Investment GCATH* F 10063 164 7377 g 1)BK . Iorn; en.a |jaG ~ — 1)Qua:!ty I';v'Modledrada* s 13,30 1,06 139/189
1)Abanca RV ESG 360* V. 1267 683 28/258 | 1)AGIUS Short Durat HI ATH* F 11554 028 1330 | ArquiaBanca 1;BK Bolsa Emer_'(ana a U 15ms o6 G ”Quallty Tjores — DA b Tops
" olsa Espaia -390, 3,4 1 i E B v 11,48 -0,01  49/57
1)Bankoa-Ahorro Fondo D 11,26 008 73/74 | 1)aG|ValeursDurablesRC V96107 347 22/54 | Barquillo 67Izda.28004Madrid. Afonso Castro. Tno. 934464536, Fechav.l: BKBalaE 2 T e 26 Vel 8 Wi @k
0lsa Europea al 2 %
T)Bankoa Selecc Estrat 50 R 117,89 219 72/189 | q)aqIvolatility Strat PT2 0 1.041,67 034  3/6 | 190224 he Bellevue Asset Management AG
1)Bankoa Selecc Estrat 80* V 1.153,00 3,49 146/258 = 1)BK Cesta Consolid. Gar* G 836,64 035 25/71
Lo ' 2)AGI China A ATUSD v 890 -253  8/14 1)Arquia Ahorro CP F 1023 051 27/143 1)BK Cesta Cons Gar II* G 91369 040 21/ .Fechav.l.:19/02/24
1)Banko.a Selecc Flex ISR X 6,84 1,40 72/176 2)AGI US Large CapV AT USD* v 10,96 6,06 48/86 1)Arquia B. Lideres Del Fut v 10,84 1145 4/258 1)BK Cesta Selecc, Gar* G eEE G0 7)Bellevue Al Hea EUR B* V1389 10,01 2/39
1)imantia lbex 35 V. 1473 120 14/81 1)Arquia Banca Din 100RV B* V1594 558 65/258 - = - g 1)Bellevue As PacHea B V 15160 -150 38/39
1)imantia Fondepésito Inst D 1248 043 56/74 o . o 1)BK Dinero 2 D 87849 043 53/74 G -
[ ] 1)Arquia Banca Equil 60RV B’ R 13,08 3,15 26/189 5 — "
. 1)BK Di 4 D 88,45 047 40/74 1)Bellevue Digital Hea B V199,11 549 25/39
T)imantia Futuro* V2685 3,57 141/258 1)Arquia Banca Income RVMI R 2179 213 74nse | LSkDinen : .
- g . g it 1)Bellevue Em Mkt Hea B V. 120,59 -6,53 39/39
T)imantia RF Dur 0-21Inst* F o710 -017 98143 1)Arquia Banca Lideres Glob V1461 7,57 20258 | |EKDWidendoEuropa V200 OB BTk
1)Imantia R Fija Flexible* F 177420 -0,45 132/143 - : : 1)BK EEUU Nasdagq 100 V 405767 517 27/35 | TBellevueEntEURSMB V37700 409 1N
1a R Fija Flexible’ 474 i 1)Arquia Banca Prud 30RV B* M 11,61 1,30 15/131 = Bell Ent SwS&MEURB v
1)Imantia RF Flexible Insti* F 1.792,32 0,00 88/143 ASSET MANAGEMENT 1)Arquia Banca RF Euro F 7,22 026 59/143 1)BKEfic Energy Medioamb U 2501 P IBSleViEEntSW o023 22
A ki = e 5 9'89 1’15 T 1)BK Espaiia 2027 Gar * G 57,01 -1,53  69/71 1)Bellevue Global Macro B I 167,14 051 22/33
vy rquia Banca lex x ,
Abante Asesores Gestion Amundi Iberia d 1)BK Euribor Rentas Il Gar* G 12641 041 18/71 1)Bellevue Hea Strat B V22980 396 30/39
Plazadel: 28001 Madrid. Tfno. 917815750. PodelaCastellana, 128046 Madrid. Tfno. 914327200, Fecha v..:19/02/24 Atl (apital Gestion 1)BK Euribor Rentas Ill G* G 122,06 0,40 20/71 1)Bellevue Med Serv B* V 69514 888 5/39
ediarl 10002 T7AT Absol RetMultSat 5505 054 21/33 | Montalbin928014Madrid. FlixLopez. Tno. 913605800, Fechavl:19/02/24 1)BK Euribor Rentas IV 6 6 11758 062 6271 | NBellevueObesitySB* Vo 62688 7,87 739
DRI EEEdE X0 1928255 AAT6 g4 cagh e D 10113 050 27/74 | DATLCapitalBestManage* X 1415 057121176 | 1EKEuribor2024116* G 1046019 W7 g Gestion
1)Abaiie Boka = V. 240 443 108/2%8 | g MktBond F 4965 -112 22/30 | DATLCapital BM Dindmico* R 1238 1,15 137/189 | TBKEuribor2025Gar™ 6 12402030 STITV | e Mena, 825014 Madrid. Tino 15959100, Fechav.:19/02124
1)Abante Cartera Renta Fija F 9,90 -045 33/89 1)AF Euro Agg Bond F 12443 -136  57/89 1)ATL Capital BM Mixto * R 1232 1,75 94/189 1)BK Euribor 2027 Gar* G 117,44 -0,67 63/71 e R
1)Abante Indice Bolsa A* V. 1510 475 93/258 = 1)ATL Capital BM Moderado* R 1082 017 168/189 | 1)BKEuribor20251iGar.* G 101,65 -0,13 53/71 )Bestinfon g g
- 1)AF Euroland Equity vV 145 223 37/54 ) pita oderado & 2 1)Bestinver Bol V7317 -243  46/81
1)Abante indice Bolsa L* V1560 479 91/258 ; o 1)BK Europa 2025 Gar* G 8956 333 171 estinver Bo'sa : s
1)AF Europe Eq Conservat V19402 1,44 75/114 1)ATL Capital BM R Variable' ' 11,75 2,19 193/258 -
fndice Selec. A* R 12,08 259 56/189 " s ) L ~ 1)Bestinver Consumo Global I 219,90 6,98 1/21
1)Abante In A 5 / 1)ATL Capital BM Tactico* R 10,34 1,17 136/189 1)BK Europeo Inverso 0 10,56 -4,73 6/6
1)Abante Indice Selec. L* R 1244 255 58/189 1)AF European EqValue V15450 070 85/114 2 e . * 1)Bestinver Corto Plazo F 1552 0,49 33/143
)Abante Indice Selec. 4 s 1)AF Global Agg Bond P OTET 959 S 1)ATL Capital BMConservador* M 9,97 -0,03 89/131 1)BK Eurostoxx 2024 P Gar G 86,19 0,40 19/71 - -
1)Abante Life Sciences A* V. 1022 975 4/39 : : 1)ATL Capital Cart Dingmica R 1285 290 347189 | 1BKEurostoxx2024PllG* G 1o @ v || VS EEEEs, V. 29330 485 86/258
1)Abante Life Sciences C* V866 976 339 | DAFGlobalcologyESG S Ll - e V1578 474 oajass | DBKBolsaEspObjetvo2027* 0 69915 -139 4/ | Bestinverintemacional U TR 55 GIED
T)Abante Moderado A* | 1542 167 245 | DAFMultiAsset Conservat M_ 10281 071 VVISL | CapitalCart Tictica® R 1010 123 133/189 | 1BKFondoMonetario D 175624 046 43/74 | Bestinverlatam* v wBe 247 77
1)Abante Patrimonio Global* X 1982 344 24/176 | DAFMultiAsstSustainFut RO0LE7 006 172189 | Capital Corto Plazo D 1224 0aa si7a | 1BKDeudaFinanciera F 2760 075 56/77 | 1)BestinverMixto® R 3650 327 3/25
1)Abante Renta* M 12,06 0,11 70/131 T)AF Pio US Eq Fundmt Grwth V. 52242 935 10/86 ATL Capital o 1258 008 75/131 1)BK Futuro Ibex V12751 135 20/81 T)Bestinver Patrimonio™ M 11,07 1,53 2/40
1)Abante R. . Corto Plazo D 1239 055 13/74 | VAFPioneerUsBond P30 227 16016 | S il Renta Fija® F 1238 080 4e/s | DBKindiceSaludC V_ 10000 000 36/39 | 1)BestinverRenta® Pl Om
1)Abante QuantValue SM V1209 427 /5 | DAFUSPioneerFund* V16841 484 6286 | \\mi Capital RF 2027 F 1054 -042 4o/77 | 1BKIbex2023 Garantizado* G 977 043 16/71 | VEuropeanFinancOPP A: V. 1216 065 88
1)Abante Sect. Inmobiliario vV 158 507  7/8 | DAFVolatilityEuro ) O e B 56| e s V1390 498 78/258 | 1BKindiceSaludA V13455 723 1539 | DEuropeanfinanc OZP Z A2 N7 5
1)Abante Seleccion* R 1642 2,32 67/189 1)AM Enhncd Ultra ST Bd SRI F111.248,74 0,64 7/143 1)Cuasar Optimal Yield A * F 946 -045 45/53 1)BK Ibex 2024 P Gar* G 10365 0,59 771 1)Tordesillas Iberia A’ \ 17,77 -3,18 59/81
T)Abante Valor* M 1327 086 22131 | 1AMIndxMSCIEmgMkts® Vo 12155 055 5157 | oo PartnersInver. X 1418 485 10/176 | DBKIndiceSaludR V13418 720 1639 | NlordesillasiberiaZt VB S S
" 0
1)AGF-Abante Pangea-A* X 830 027138176 | 1AMIndxMSCIEMU* V23226 144 49/54 | j)Hnancces Global* R 1048 153 10/25 | 1BKIbex202511Gar* G 11333 034 5971 1)T°fde5f”as Long/Short A 107 91 1213
1)AGF-Abante Pangea-B* X 782 0,17 141176 | TAMIndxMsClEurope* Vo 26527 234 60114 | o Ry Mixta® R 1257 2,60 54/189 | 1)BKIbex2026PlusGar* G 9726 -1,01 65/71 | Mordesillaslong/Shortz* I 142 81 1113
1)AGF-Abante Pangea-C* X 820 027 137/176 1)AM Indx MSCI Nrth-Amer* V. 49058 487 61/86 1)Fongrum/Valor* X 1791 1,07 93/176 1)BK Ibex 2026 Plus Il Gar.* G 8366 -105 66/71 Buy & Hold Capital
- * " g
1)AGF-European Quality-A* v 18,78 326 27/114 1)AM Indx MSCI World' V. 29,25 6,64 33/258 1)0lympus Europe v 10,83 2,58 48/114 1)BK Ibex Rentas Garant. G 99,21 -0,17  55/71 Cultura 1146002 Valencia.Tfno. 900550440, Email. info@buyandhold.es. Fecha
1)AGF-European Quality-B* V1841 3,17 33/114 | 1)AMIndxS&P500% V307,65 510 58/86 1)BK Ibex Rentas 2027 Gar.* G 6504 079 6471 | 11000224
1)AGF-Europ. Quality-C* v 14,20 3,26 28/114 1)AM Rl Impact Green Bd* F 90,33 -1,92 82/89 1)BK Fenlasobjellvo 2026 F 9,85 -0,61 37/89 T)B&H Acciones v 1323 538 73/258
1)AGF - Equity Manager A I 18 512 224 1)Amundi Corto Plazo’ D 12.626,04 049 29/74 I nve St m e n t 1):E [n:!ce Euro?a Gar* o 2 80509 053  9/71 1)B&H Deuda F 1096 045 25/77
1)AGF - Equity Manager B I 1080 496 3/24 | 1)AmundiEstrategiaGlob M 102627 -026 105/131 :)BK i“d{‘e :pal"_a 2027Ga M 7:22 l‘zi Z:}j ;; 1)B&H Flexible X 1306 216 49/176
1)AGF - Equity Manager C | 12,44 5,12 1/24 1)Amundi Rend Plus X 12561 -0,59 157/176 m M a n a ge rS )BK In |§e mérica ) 956,3 i 1)B&H Renta Fija F 194 071 17/77
1)AGF-Global Selection* R 13,62 2,78 44/189 1)Best Manager Conserv* M 63804 -0,38 29/40 :)iK !\:\('edla EEuropea 2024 3 1;:: ?:i :)Z; 1)B&H Bonds Lu F 1,18 0,71 16/77
1)AGF-Spanish Opp.-A V1328 -350 65/81 1)Best Manager Seletion® X 82099 157 61/176 AL M 1152';“'":; mefge"z‘s;“ ) . 77'50 0'81 n 1)B&H Equity Lu % 1,46 541 72/258
X . _p* K N P J ledia turopea ar ”- 4 "
1)AGF-Spanish Opp.-B: \ 12,46 -3,60 67/81 1)CPR Inv Climate Action’ V164,91 8,05 2/26 . . fia Podela Castellana,93 . Madrid — 'j = 1)B&H Flexible Lu X 137 218 48/176
1)AGF-Spanish Opp-C* V. 812 351 66/81 | 1)cPRInvEducation* V111,00 2,03 198258 | ; im.com. Fechav..: 16/02/24 1)BKndice Espafia 20246 G 80,09 -004 5071
LETHIED R 1346 183 21/25 | 1)PRInvFood for Gen® Vo 12617 234 25 | J)aXAWorldF-nflation Pl 67 007 s | okMercadofspanalll” L im el
1)Okavango Delta A Vv 1426 -331 61/81 1)CPR Inv Glb Disrupt Opp* V 188914 1149 3/258 ) g ) 4 1)BK Indice Japén V 1.18586 11,65 6/23 Paseo de La Castellana 5128046 Madrid. Tfno. 934047700. Fechav.l.: 16/02/24
1)AXA Inflation Short D F 101,26 -0,78 5/15 1)BK Mixto Flexible R 117998 -070 20/25
1)Okavango Delta | Vv 16,10 -3,31 60/81 1)CPR Silver Age* V 258801 211 67/114 AXA G Inflation Bond: 3 B 1o 4 1)Albus Extra X 9,55 3,45 23/176
o ) (i ERInIAKE 136,02 2,99 15115 | Jay ito Renta Fja M 9994 -043 31/40 i
1)Rural Selecc!('m Dec{d}dj vV 13,10 3,82 125/258 1)First Eagle Am Int AHE* X 18530 0,89 104/176 1)AXA G Infl B Redex F 10643 040 15 L RJ v 160,73 4,65 sorri 1)Albus Platinum X 10,93 3,49 21/176
1)Rural Seleccién Equilib. R 11876 1,94 83/189 1)ING Cart.Naranja 0/100% F 10,16 -0,29 114/143 1)AXA EUR CreditShort D F 12775 021 104143 e v 724,17 2.64 e 1)CBK Ahorro Estdndar F 29,59 -0,85 140/143
1)Tabor* M 1016 019 62/131 | 1)nGCartNaranjal0-90* M 962 0711201131 | 1)AXAECreditTOTAL RET Fon o amm | oo ! 1093:21 0'70 iy 1)CBK Ahorro Plus F 2990 -0,82 139/143
Alken Asset Managent 1)ING Cart.Naranja20-80* M 10,16 -0,08 94/131 | 7)AXAEuroCreditPlus F 1835 054 5277 ) — il i 1)CBK B. Priv Sel* X 1690 122 85/176
9 e ) 1)BK Pequefias Cias. Europa V. 42468 -205 19/23 | 1)K GestionTendenciasE V1265 3,59 138/258
61Conduit Street, London W15 2GB Londres, UK ga/ Jaime Mesi 1)ING Cart.Naranja30-70° M 10,66 0,25 55/131 1)AXA Eur Sust Credit F 14894 -0,84 59/77 1)BK Ibex 2028 Plus Gar* G 6235 -176 70/71
Tfno. +44207 4401951. Fechav.l.:19/02/24 1)ING Cart.Naranjad0-60* R 1093 097 143/189 | 1)AXAEuro10-+LT F 19227 -299 89/89 - prm— . - G GIR e VB b Wk
" " ) ) 1)BK Premium Moderado R 117,89 0,96 145/189 | 1)cBK Bol. Divid.Europa PI V1266 -1,86 104/114
1)ALKEN Abs Rtn Europ A | 13830 0,99 10/33 1)ING Cart.Naranja50-50' R 11,48 1,55 108/189 1)AXA Flexible Propierty X 10555 -2,19 167/176 .
2 ’ ’ JLEKREGRGay G 1.14096 043  2/33 | 9)cgKBolsa Gest EuropaPl V811 250 54/114
1)ALKEN Abs Rtn Europ | 1 15830 1,05 9/33 1)ING Cart.Naranja75-25* R 12,85 3,14 27/189 1)AXA US Credit SD Inv Grad F 9838 0,07 11/13 1)BK Objetivo Diciembre2023 D 152212 047 38/74 P 4 i
o ) JEiDE =22 ¢ 1)CBK Bolsa Espafia 150 v 692 -309 56/81
1)ALKEN European Opps A V25671 1,47 74/114 1)ING Cart.Naranja90 \ 14,55 4,27 114/258 1)AXA US Corp. Interm F 11426 -099 64/77 1)BK RF Largo Plazo F 124137 -098 46/89 —
1)ALKEN European Opps R V32185 154 73114 | TINGDFNEurostoxxs0 V. 209 547 4/54 | TAXAGLOBALShortDur F 10488 000 877143 | o ooes T e o || el VIR 742 RSl o2 R 278
T)ALKEN Sm Cap Europ R V 3169 173 623 | NINGDIRFN Conservad | 1202 -043  9/11 | DAXAGLOBALSTRATEGIC F10960 067 40789 | jn o ois O iz Tm e | A IR U TS SR A
1)ING DIR FN Dindmico ) 1582 009 14/15 1)AXA ACT Green Bonds 3 90,97 -163 71/89 1)CBK Bolsa Sel Emerg Est’ v 9,09 2,08 29/57
Allianz Global Investors GmbH 1)ING DIRFN Ibex35 V1902 -128 18/81 | VAXAGlobalSustAgg F 2807 -161 69/89 | BBVA el ol V0715 SO 2/5:1
Serranu‘?Sza planta‘lan%Madrid. Maria Castellanos. Tfno. 910477400. Web. 1)ING DIRFN Moderado ) 342 046 2324 1)AXA Europe SD High Y F 13865 049 21/53 G ¢/ Azul 4Ed. Asia3-C o Web 1)CBK RF Sel Global E* F 930 -1,06 53/89
www.allilanzglobalinvestors.es. Fechav.l.: 19/02/24 e o e —— 1)AXA US SD High Yield F 14804 -020 39/53 management.com. Fechav.l.: 16/02/24 1)CBK Bolsa Gest Europa Est \ 734 2,40 59/114
1)AGI Adv Fl Euro AT F 9387 -099 48/89 : 2 iahYi p ; 1)CBK Bolsa Sel Emerg PI* V. 1337 216 28/57
) 2)First Eagle Am Int. AU X 885493 370 187176 | VAXAACTUSSDHighYield* F 10794 -0,06 36/53 | 1)Accion Eurostoxx50ETF V4769 521  6/54 9 )
1)AGI AdvFI SD AT F 99,08 -0,19 101/143 1)AXA US High Yield F 20624 -036 42/53 | T)Accionlbex35ETF V989 201 5281 | 1CBKBolsaSelEuropaEst V1522 2,18 64/114
TAGI Artificial Intell ATH* V. 22466 525 26/35 | AndbankAssetManagement 1)AXA ACT US HY LowCarb F 9488 -061 47/53 | 1)BBVAAhorroCortoPlazo D 89867 031 67/74 | 1CBKBolsaSelEuropaPl* V. 1653 227 61114
1)AGI Best Styles Glb EATH V_ 183,48 570 63/258 | 4,RueleanMonnetL-2180Luxemburgo.Severino Pons. Tfno.+352261939938. 1)AXA US Dynamic High Y F 13541 000 30/53 | 1)BBVAAhorroEmpresas D 78 040 60/74 | 1)CBKGarBolsaEuropa2024 G 10755 075 47
1)AGI Capital Plus AT M 11366 041 12/40 | Fechav.:16/02/24 T)AXA Global High Yield F 9041 003 33/5 | 1)BBVABolsa V. 2379 131 19/81 | 1CBKBolsaSelAsiaPi* V1237 010 911
1)AGI Clean Planet AT* V131,22 1,56 18/26 | 1)MerchbancMerchfondo V83,87 -1,66 245/258 | 1)AXAAsian High Yield F 809 081 16/53 | 1)BBVAUSADesarrolloISR V3588 572 50/86 | 1)CBKBolsaSelAsiaEst* V. m24 001 101
1)AGI Climate Transition AT V13927 215 17/26 | 1)MerchbancRF Flexible F 10570 0,10 14/89 | 1)AXAAsianShortDur F 9865 008 59 | 1)BBVABolsaAsiaMF* V2658 101 7/11 | 1CBKBolsaSelGlobal Est* V. 1609 494 80/258
1)AGI Credit Opportun AT F 10211 078  9/89 | 1{)MerchbancUniversal R 99,10 043 162/189 | 1)AXAEmergingShortD. F 9664 068 11/30 | 1)BBVAGlobal DesarrolloISR V2666 491 83/258 | 1)CBKBolsaSelGlobal Pl V1766 504 76/258
1)AGI Credit Opps Plus F 103,55 045 12/89 | 1)siHBalancedA R 12937 0,09 171/189 1)AXA INCOME GENERATION X 11364 1,34 80/176 | 1)BBVAEuropaDesarrollolSR V1081 247 57/114 | 1)CBKBolsaSelJaponEst.* v 776 527 22/23
1)AGI Gyber Security AT* V11965 1266  3/35 1)SIH Balanced B R 12612 0,15 170/189 1)AXA Defensive Opt | M 6818 0,71 26/131 1)BBVA Bolsa Europa V109,50 -0,41 98/114 | 1)CBKBolsaSelJapon Plus* v 854 537  21/23
1)AGI Dynamic MA Str 15 AT* M 10899 032 45131 1)SIH Best BlackRock X 1,08 1,47 65/176 1)AXA Optimal Income X 207,55 1,28 83/176 1)BBVA Bolsa Europa Cartera V11921 -0,19 94/114 1)CBK Bolsa Sel USA Est* V. 2594 737 36/86
1)AGI Dynamic MA Str 50 AT* R 14773 296 32/189 | 4)qyBestCarmignac X 111 402 14/176 1)AXA Global Optimal | X 149,07 2,97 34/176 | 1)BBVABolsalUSA (Cub) V. 2879 472 63/86 1)CBK Bolsa Sel USA PP V2849 747 27/86
1)AGI Dynamic MA Str 75 AT* R 15842 49 2/189 1)SIH Best P Morgan X 107 2,78 39/176 1)AXA ACT Biodiversity vV 7853 3,32 159/258 1)BBVA Bolsa [ndice V. 2650 -186 41/81 1)CBK Bolsa USA V. 2649 737 35/86
1)AGI E Oblig CTISRRC F 1.019,42 0,52 22/143 1)SIH Equity Europe A V. 11264 -958 113/114 1)AXA ACT Clean Economy V 12525 3,04 5/26 1)BBVA Bolsa [ndice Euro Vv 13,97 545 5/54 1)CBK Bonos Flotantes 2025P F 6,10 0,57 16/143
1)AGI Enhanced ST Eur AT* D 10874 023 70/74 1)SIH Best M&G X 107 -0,64 158/176 1)AXA ACT Soc Pogress vV 92,18 18 3535 1)BBVA Bolsa Plan Dv Europa V. 17,97 023 89/114 1)CBKDP Inflacién 2024 F 762 026  3/15
1)AGI Euro Credit SRI AT F 10224 -0,19 35/77 1)SIH Best Morgan Stanley X 104 598 4176 1)AXA ACT Human Capital V14973 -056 15/23 1)BBVA Bolsa Plus V 149041 -121 15/81 1)CBK Cauto Div Univ* M 9498 024 56/131
1)AGI Emerg Markets SD ATH* F 9907 063 8/143 1)SIH Equity Spain A V10062 534 74/81 1)AXA Evolving Trends V12498 430 28/35 1)BBVA Megatend. Tecnologic Vo 3995 7,18 22/35 1)CBK Bolsa nd. Esp Est v 9,76 -1,83  40/81
1)AGI Euroland Eq Grw AT V28534 502 10/54 2)SIH Flexible Fixed IncUS F 10866 194 716 1)AXA Digital Economy V173,00 566 24/35 1)BBVA USA Des.Cubierto ISR \ 21,81 296 82/86 1)CBK Destino Est* X 732 127 84/176
1)AGI Euro Inflation LB AT Fo0609 228 1315 | Lo Equity i 3' @ 4'8 s gs/255 | DAXALongevity Economy V101,37 145 34/39 | 1)BBVABonosCore BP F 1058 -0,35120/143 | 1)CBKDestinoPlus* X 756 132 82/176
1)AGI Europe Eq Grw AT V39161 511 8114 eSS s = 108,86 70’39 53176 | AXARobotech V15374 3,07 33/35 | 1)BBVABonosCorpDurCub F 1084 095 13/77 | 1)CBKDestino 2026 Est* X 668 163 57/176
1)AGI Europe Eq Grw S AT V 23873 5,08 10/114 1)SIH Multi Agresivo R ”'99 2'13 73189 1)AXA Metaverse Vv 98,07 6,66 23/35 1)BBVA Bonos Corpor. LP F 12,50 -0,50 51/77 1)CBK Destino 2026 Plus* X 6,81 1,68 55/176
1)AGI European Eq Div AT V 31582 1,07 78/114 5IH Mult D"g — 5 11'42 1’65 T 1)AXA Sust Equity V. 191,93 5,60 64/258 1)BBVA Bonos Gobiernos F 10,47 -0,24 108/143 1)CBK Destino 2030 Est* X 856 1,85 53/176
ulti Dinamico / S N
1)AGI Floating Rate Note AT F 10220 052 24/143 e ——— M 1030 o064 28731 | VAXAEuropesmaliap V16353 -131 16/23 | 1)BBVABonosDSlarCP D 83,12 3,11 10/15 | 1)CBKDestino2030Plus* X 88 190 52/176
1)AGI Food Security AT* V. 8367 012 45 "l IEMIEED — 1)AXA Europe Sustain. V35509 2,20 63/114 | 1)BBVABonosDurFlexible | 18245 -0,88 28/33 | 1)CBKDestino2040Est* X 904 277 40176
1)AGI German Equity AT V20486 104 1/6 | DS Multilnversion A S [T e ey V34515 324 26/54 | 1)BBVABonosDuracién F 182033 -205 85/89 | 1)CBKDestino2040Plus* X 933 28 38176
) * 1)SIH Multi Moderado M 9,80 0,09 73/131 ) - )
1)AGI Global Eq Insights AT’ V183,07 1,64 215/258 1)AXA Switzerland Vv 88,80 0,59 171 1)BBVA Bonos Int. Flexible F 14,73 -3,19 89/89 1)CBK Destino 2050 Est* X 9,31 3,06 30/176
1)AGI Global Floating RN AT F_ 10205 1,00 1/143 | 1M ShortTermA F 10256 026 57/143 | 3)axaUsEnhanced index V__ 1770 455 68/36 | 1)BBVABonosCorporativos® F 1532 020 36/77 | 1)CBKDestino2050Plus* X__ 961 3,11 28/176

COMO LEER LOS CUADROS DE FONDOS DE INVERSION: Se recoge el nombre de la sociedad gestora de los distintos fondos con su direccién, teléfono y la persona de contacto. Se incluye también la fecha del valor liquidativo que se expresa en las columna tercera. El valor liquidativo de los fondos con asterisco (¥) corresponde a dias anteriores. La primera columna

indica el nombre del fondo. La segunda columna corresponde a la categoria o vocacion inversora del fondo. F: Renta fija largo, Renta fija corto y Otra Renta fija; V: Renta variable, renta variable Medianas/Pequenas companias, sector; D: Mercado monetario; M: Mixtos fijos; R: Mixtos variables; X: Mi
na recoge el valor liquidativo en euros de cada una de las participaciones del fondo, descontadas las comisiones de gestion y depésito. Los fondos internacionales van precedidos por un nimero que indica la divisa de cotizacion: (1) euro, (2) ddlar, (3) yen, (4) libra esterlina, (5) franco suizo, (6)

ixtos; G: Garantizados; I: Inversiones alternativas; O: Otros. La tercera colum-
6lar australiano, (7) dolar canadiense, (8) rand sudafricano, (9) corona norue-

ga, (D) corona danesa, (S) corona sueca, (H) dolar Hong Kong, (G) délar Singapur, (R) rublo ruso, (Y) yuan chino, (M) corona checa. La cuarta sefala la rentabilidad acumulada del fondo en euros desde el 31 de diciembre del afio anterior. La quinta, el puesto que ocupa cada fondo en la clasificacion anual en euros de su categoria. En los fondos con varias clases de accio-
nes, sélo se incluye en el ranking aquella accién dirigida al inversor particular, sin comisiones de entrada, en euros y que no reparta resultados. (**) Sélo para inversores cualificados. No existe obligacion de registrar folleto por aplicacion del articulo 30 bis de la ley del mercado de valores. LOS GESTORES QUE DESEEN FACILITAR MAS INFORMACION PARA LA COMPO-
SICION DE ESTOS CUADROS PUEDEN CONTACTAR HASTA EL CIERRE DEL MISMO, LAS CUATRO Y MEDIA DE LA TARDE, CON EL EMAIL fondos@expansion.com.



&0

Miércoles 21 febrero 2024 Expansion 39

CUADROS

Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valorliquid. | Rentab.
euroso|  desde [ Ranking euroso |  desde | Ranking euroso|  desde [ Ranking euroso desde | Ranking euroso |  desde | Ranking
Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 [ enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipo  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio
1)CBK Diversificado Dinam.* | 6,16 -032 21/24 | 1)Laboral Kutxa Aktibo Ipar R 690 1,31 129/189 [ 1)Profil Réactif 100 X 25857 650 2/176 | (reditSuisse GestionS.A GCO Gestion de Activos
1)CBK Estrat Flexibl Ex* M 570 -1,63 127/131 | 1)Laboral Kutxa Avant F 761 -045 34/89 | 1)Profil Réactif 50 R 19679 2,83 40/189 | Ayalad2 Planta5:-A28001 Madrid. Tfno.+34917915700. Fechav.l.:19/02/24 ¢ baja28014 Madrid. énchez. Tfno. 914328660.
1)CBK EuroTop Ide Univ V. 980 165 47/54 | 1)LaboralKutxaBolsa V1948 -241 44/81 | 71)Profil Réactif75 R 260,95 466 5/189 | JCreditsuisseBolsa V15426 169 351 | Fechavhi19/0224
1)CBK Evol Sost. 15 Univ* I 126,10 -0,43 4/4 1)Laboral Kutxa Bolsa G VI G 972 0,10 39/71 1)Sécurité F 179512 066 6/143 1)CS Corto Plazo E 1334 035 48/143 1)GCO Acciones v 72,17 -0,83 8/81
1)CBK Estrat Flexibl Plu* M 560 -1,65128/131 | 1)Laboral KutxaCrecimiento R 1450 271  6/25 e 1)CS Director Bond Focus™ 0 816 056 311 | 1GCAhorro F 229 0,19 65/143
1)CBK Evol Sost. 30 Univ* | 109,60 0,24 18/24 1)Laboral Kutxa Futur E v 7,97 4,58 104/258 1)CS Di Flexible* | 1218 1,03 6/15 1)GCO Bolsa USA v 12,05 9,10 13/86
. . . Plaza de Rubén Dario 3 id. Alicia Pérez Vioque. Tfno. 91310 6240. )CS Director Flexible , /
1)CBK Fondtesoro LP Univ F 159,04 -099 47/89 1)L.K. Euribor Garantizado G 6,18 006 41/71 Email.i Fechav.l:19/02/24 1)CS Director Growth* | 2064 121 5/6 1)GCO Eurobolsa v 878 3,19 27/54
1)CBK Bolsa Improvers V 241246 2,53 52/114 | 1)Lab.KutxaEuriborGlIl G 109 004 4271 R EE X 10992 1127676 | 1CsDirectorincome* | 1132 o068 824 | 16COGlobal50 R 1030 3,43 17/189
1)CBK Gestion 30* M 642 031 13/40 | T)LaboralKutxaB.GXXIV G 595 003 437 1):"“!" F""ds | uity o W 1080 . e =T 122995 018 Gona3 | DECOIntemaconal V1591 669 32/258
e 4 ), . - ” 4
1)CBK Gestion 60* R 817 164 825 | 1)laboralKutxaKonpromiso R 741 226 69/189 1)(a:sf° X"" SIcOme — | e V84 437 1mss | DGCOMto M 1064 19 9131
1)CBK Gar Creciente 2024 G 12049 019 6/33 | 1)laboralKutxaHoriz2027 F 11,79 -083 40/89 antesio O - = : : 1)GCO Renta Fija F 843 043 32/89
1)CartesioY X 262999 -1,05 160/176 1)CS Premium Dindmico A* R 1340 3,13 29/189 4 g
1)CBK Gar Dindmico G 103,86 029 31/71 | 1)LaboralKutxa RF Gar.X G 742 -018 13/33 S ———— 2 B 20 T
1)CBK Gar EURIBOR G 11020 022 34/71 | 71)LaboralKutxa RF Gar. XI G 944 030 1833 | (BNKGestion de Activos T T m 9’68 0’49 e Gesconsult
" N remium Moderado 4 4 Principe de Vi 36 6° dcha. 28006 Madrid. Tfno. 915774931. Fechav.l.:
1)CBK Bolsa USA Div Cubier \ 13,17 4,58 67/86 1)L.K.RF Garant. XVIII FI G 595 -030 17/33 Almagro 828010 Madrid. José Luis de la Fuente Garcia, Tfno. 913102152. Fecha 1)CS Hybrid & Subord Debt . TS 0D (T 1;'/"‘)‘2'”?“4 leVergara icha ladrid. Tno. av.
1)CBK Gar EURIBORII G 10979 024 33/71 | 1)Laboral Kutxa RFGarXVIl G 601 -003 10/33 | vl:19/02/24 S REERE P 026'40 0'07 P
enta Fija 0-! f )/ 4
1)CBK Comunicacién Mundial vV 3841 11,06 12/35 1)LK Mercados Emergentes \ 827 168 37/57 1)Gestifonsa Cartera Pr 10 M 0,98 026 54/131 Hauanton” ! X 1056 001 103176 1)Evo Fondo Intel. RV V. 1098 2,23 192/258
1)CBK Gar Rentas 15* G 10653 032 4/33 | 1)LaboralKutxaRFGXIX G 881 -013 12/33 | 1)Gestifonsa CarteraPr25* M 100 047 37/131 — - . DEvo F""d°| Int. RF'(IP D 1015 056 12/74
1)CBK Gar Sel XII G 1049 027 32/71 | 1)LKSelekBalance R 600 087 150/189 | 1)Gestifonsa Cartera Pr50* R 104 161103189 | DeutscheWealthManagementSGIIC 1)Gesconsult Corto Plazo D 72395 056 10/74
1)CBK Gar Val Responsables G 9848 0,01 46/71 1)Laboral Kutxa RF Gar. XX G 1213 -0,89  27/33 1)Gestifonsa Fondepdsito B D 101 045 46/74 Po de la Castellana, 18 28046 Madrid. Rosa Blasco. Tfno. 913351134, Fecha v.l.: iGEsconsincorolazol D729 701 SUL
1)CBK Gestion Total Plus™ X 804 337 27/176 | 1)LKSelekBase M 7,08 029 48/131 | 1)GestifonsaFondepdsitoPr D 1,01 047 36/74 | 190228 1)295“’"5“:‘ 'EV'EU\;Z:T \r: ;1'22 i;g z i‘s‘
1)CBK Iter Extra M 729 034 41/131 1)Laboral Kuxta RF Gar XXI G 10,55 -1,14  30/33 1)Gestifonsa Mixto 10 A M 804,18 -041 30/40 1)DB Bolsa Global V1689 544 70/258 1;Ges(onsuI: Ler?n T : 25,59 3.06 e
1)CBK Iter PI M 734 036 39/131 1)LK Selek Extraplus R 815 2,76 46/189 | 1)GestifonsaMixto10B M 819,64 -036 28/40 | 1)DBConservadorESGA* M 1076 013 20m0 | . Ge“""“'l 09"" o ) 9'93 0'90 s
1)CBK Mix Dividendos Univ* M 7,81 -0,15 100/131 1)LK Selek Plus R 743 1,43 118/189 1)Gestifonsa Mixto 25 A M 15,01 -1,07 38/40 1)DB Conservador ESG B* M 11,12 0,18  19/40 GEsConsi portuvm 2 . Z
1)CBK Mix RF 15 Univ* M 11,63 0,58 9/40 1)Gestifonsa Mixto 25 B M 1541 100 37/40 1)DB Corto Plazo 5 a6 055 Gl 1)Gesconsult RF Flex!ble m 26,89 0,80 4/40
T)CBK MonetarioRdto. Est D 78 042 5174 1)Gestifonsa RF C. Plazo A F 129315 047 36/143 | 1)DBCrecimiento ESGA® T e e o || G WA -
- " " 4 " 1)Gesconsult R.V. Iberia v 51,63 -421 73/81
1)CBK Monetario Rdto. Plat. D 811 051 20/74 A 1)Gestifonsa RF C. Plazo B F 1.29540 047 35/143 1)DB Crecimiento ESG B* R__1540 269 51189 | Eurona R o1 ors 1625
1)CBK Monetario Rdto. Plus D 793 045 44/74 i 1)Gestifonsa RF Flexible A F 867 -1,16 59/89 | q)pg ESGA* R 1174 163 102/189 i . 4
1)CBK Monetario Rdto. Prem. D 8,01 048 31/74 = T = 1)Gestifonsa RF Flexible B* F 885 -1,10 55/89 Gescooperativo S.A
EW Y - “E ESTMENT! 1 ¢ q Ao
1)CBK Multisalud Est V1098 577 21/39 APEN YORK LIFE (SVESTMENTS COMPANY 1)Gestifonsa RF Euro A F 1.87327 -046 34/89 Dunas Capital Asset Mngmt. Virgen de los Peligros, 4 3 Planta 28013 Madrid. Aroa Carrillo Mateos. Tfno.
1)CBK Multisalud Plus V. 2873 574 22/39 Candriam 1)Gestifonsa RF Euro B F 190227 -043 31/89 Fernanfior 442 planta 28014 Madrid. Borj dez-Galiano. Tfno. 915956915. Fechav.l.: 19/02/24
1)BKOportunidad Estandar V. 1386 2,37 189/258 | = el T Web | DGestifonsa RV Dividendo A V106 123 554 | Fechaul190zs T)Rur Deuda Sob Eur Gar F 65234 038 45143
1)CBK Rend Gar 2023 ll1* G 10368 031 29/71 driam.com. Fechav.L.:19/02/24 1)Gestifonsa RV Dividendo B v 107 1,26 50/54 | 1)DunasSel USAESGCub. V. 1140 440 74/86 1)Rur Deuda Sobe Euro Est F 641,94 031 52/143
1)CBK Rend Gar 2023 IV* G 111,66 030 30/71 7)Cand. Bd Euro Diversi CC F 95552 116  52/89 1)Gestifonsa RV Espafia A V. 7338 -410 70/81 1)Dunas Sel. USA ESG Cub. C V. 2712 441 73/86 1)Rural Euro RV Cartera V 80087 276 32/54
1)CBK Rend Gar 2023 V* G 10407 031 28/71 1)Cand. Bds Conv DefCC F 12865 012 13/21 1)Gestifonsa RV Espafia B v 77,24 -3,99 69/81 1)Dunas Sel. USA ESG Cub. R Vv 16,94 430 76/86 1)Rural Ahorro Plus Cartera F 7.281,86 0,16 74/143
1)CBK Renta F. Flex. Est. F 654 -1,18  60/89 1)Cand. Bds CreditOpp. C C* F 20576 037 26/77 1)Gestifonsa RV Euro A v 553 2,58 34/54 1)Dunas Valor Flexible D I M2 021 1115 1)Rural Multifondo 75 Car* R 1.167,05 3,14 28/189
1)CBK RF Dur Negativa Plus* 0 576 0,66 2/6 1)Cand. Bds Em DebtLC CC F 9213 015 14/30 1)Gestifonsa RV Euro B v 585 2,71 33/54 1)Dunas Valor Flexible RD | 1259 029 16/24 1)Rural Ahorro Plus Est F 713593 0,10 76/143
1)CBK Renta F. Flex. Pl F 893 -1,14 57/89 1)Cand. Bds Em. Mkts CC F 115997 -1.09 21730 1)Gestifonsa RV Global A* v 1,41 4,00 122/258 1)Dunas Valor Equilibrado D | 12,18 043 11/24 1)Rural Bolsa Garant. 2024 G 72519 034 26/71
1)CBK Renta Fija Délar F 048 3,12 3/13 1)Cand. Bds Eur, CC F 106052 -176 72/89 1)Gestifonsa RV Global B* v 145 4,07 120/258 1)Dunas Valor Equilibrado | | 13,07 043 12/24 1)Rural Bolsa 2027 Garantia G 28999 -134 67/71
1)CBK Rentas Euribor G 637 038 271 | o omcC F 729754 063 5377 | NGestifonsaSelCaminosA* R 1,00 -0,88 181/189 | 1)DunasValorEquilibradoR | 1169 033 14/24 | 7)Rural Bono HighYildEst* F 31051 051 20/53
1)CBK Rentas Euribor 2 G 6,06 039 22/71 1)Cand. Bds Eur, Gov CC F 211005 -188 76/89 1)Gestifonsa Sel Caminos B* R 1,02 -0,83 180/189 1)Dunas Valor Equilibrad RD | 11,21 033 1524 1)Rural Bono HighYield Car** F 32943 067 18/53
1)CBK RF Alta Cal Cred. F 8,00 -2,07 86/89 1)Cand. Bds Eur, HY CC F 129759 075 17/53 1)Gestifonsa Sel. HFarma A* R 099 239 64/189 1)Dunas Valor Flexible | | 16,51 0,21 12/15 1)Rural Bonos Corporat. Est F 499,06 -036 46/77
1)CBK RF Enero 2026 Pla F 643 -032 26/89 1)Cand. Bds Eur. LgTCC F 729104 -288 88/89 1)Gestifonsa Sel. HFarma B* R 1,02 2,47 61/189 1)Dunas Valor Flexible R I 1254 010 13115 1)Rural Bonos Corpor.Cart. F 51909 -024 40/77
UGG e A 55 F 601 020 25/89 | o S FunShTCC F 205396 036 1227153 | CobasAssetM 1)DunasValor Prudente| | 26231 058  1/4 | 1)RuralBonos2 AhosCart F 1.107,13 -027 110/143
T)CBKRF Corp Dur Cub Est Foo 891 064 21/77 | 44 BdsGbl Gov.CC* F 12863 -141  64/89 obas Asset Management 1)DunasValor Prudente R I 10931 051 2/4 | 1)Rural Bonos2afios Est F 106439 -0,38 127/143
1)CBK RF Corp Dur Cub Plus F 620 068 1977 - Zplanta G Hir DRualE o RV B v 7300 177 3357
SKRF Cornorativn ; S T e 1)Cand. Bds Gbl HY CC F 26043 030 25/53 | 900151530.Fechav..:19/02/24 DWS International GmbH, Suc. Espaia )Rural Emergentes RV Es ! b
) bp di IVd | ' ; 1)cend B HIINTSD ECH 1436 086 6/15 | 1)CobasSeleccion (A) V0AT5 415 17114 | paceodelaGastelans, 1828046 adti. o, 13355211, Fechavl 1910224 BRI ETOICRYCTLE V602 5700 02050/
1)CBK RF inada P! F 4 -0,70 1717 b b % . Tfno. . Fechav.l.:
1;2;( 5e|Srl:nz:ols":sxaE* . 1?’23 ?’12 90/1/ 2o | cand.Basnterce F 89270 -1,74 76/89 | 1)CobasSeleccion (B) V12020 262 g6 | e o | Rl EuroRV Estandar V73298 250 36/54
g ¢ 1)Cand. Bds Tot Ret C C | 13649 -095 29/33 ” len Strat Deu 4 ¢ 1)Rural Europa 2025 Gar. G 313,40 037 24/71
1)CBK Sel Futuro Sost P* X 1022 1,22 86176 1)Cobas Seleccitn (0 Vo 201257 4914 s Eur Ultra Short Fi F 7887 063 9143
)CBK Sel Ret Absoluto Est* | v ' ; DGl Dl 113.65882 071 17/33 | 1)Cobas Seleccién (D) V16451 255 51/114 : : 1)Rural Europa 24 Gar. G 32521 05 1071
1 el Ret Absoluto Esf 6,05 033 23/33 . - 1)DWS Biotech LC V280,10 569 23/39
1)CBK Sel Ret Absoluto PI* | 63 05 B || LM V_ 30387 228  3/3 | 1)Cobaslntemacional (A) V10468 468 9BRSE | e GlobL N e o aim || L e MVAN000/69 M/ /O 2/ EC)
- : 1)Cand. Eq.L Biotec C C* V22210 471 2839 Cobas| jonal (B v on en Glol i h 1)Rural EEUU Bolsa Estandar V98444 7,42 29/86
1)CBK Sel Tendencias Est.* X 1500 487 9176 1)Cobas Intemacional () 12553 3,38 151/258
o ——— X ez 406 snve | DGandEalBioteccc: V19899 189 3239 | 7)Cobasinternacional (O V10941 334 1577258 | |DWSConcKaldemorgenlC X 16644 1,01 97/176 | 1)Rural Futuro SR Cart* V_ 65003 600 52/258
: - 1)Cand. Eq.L Em MKts CC V88392 337 11/57 | 1)CobasInternacional (D) V 16952 331 160/258 | LDWSDeutschiandlC V25416 040  6/6 | 1)Rural uturolSREst” V. 59567 575 59/258
1)CBK Seleccion Alternativa® | 631 1,41 4/6 . . - 1)DWS Float Rate Notes LC F 8713 074 5/143 "
1)Cand. Eq L Emu Innovation V133,79 330 25/54 1)Cobas Iberia (A) V 100,07 0,07 5/81 . b 1)Rural Garantizado Plus G 30541 0,09 40/71
1)CBK S| Impacto 0/30 RV* M 1449 -001 88/131 ' ¢ 1)DWS Inv Brazil Eq LC V16410 558  1/1
. 1)Cand. Eq.L Eu.Inn CC V 3.002,21 2,14 66/114 1)Cobas Iberia (B) V121,96 -2,51 48/81 g 2 G 1)Rural Garan.Bolsa Europea G 32812 051 17N
1)CBK Sl Impacto 0/30 RV E M 1380 -0,04 90/131 1)Cand. Eq.L Eu. OptQua CC V14349 042 99114 | 1)cobasiberia(©) V. 11889 255 49/81 1)DWS Inv Convertibles LC F 17207 -1,08 18/21 1)Rural Garantia Nov. 2024 G 30373 014 733
" , y
1)CBK Sl Impacto 0/30 RV P M 148 001 86/131 1)Cand. Eq.L Gbl Demogr CC* V30666 639 37/258 1)Cobas Iberia (D) V14099 257 50/81 1)DWS Inv ESG Eur Bonds (Sh F 146,08 -0,43 130/143 1)Rural Garantia Bolsa 2025 G 291,76 -013 52/71
™ ) y
1)CBK Sl Impacto 0/60 RV R 1245 0,63 158/189 1)Cand. Eq.L Rob&In Tech CC* V38272 992 1835 1)Cob des Cias. (A T 4 o 1)DWS Inv Euro Corporate Bo F 15526 -0,63 54/77 1)Rural Garantia 2026 G 29601 -071 24/33
1)CBK Sl Impacto 0/60 RV E* R 1200 059 159/189 e ) Gl D Gl
B = - - 1)Cand. Indx Arbitrage C 1 145800 0,30 1/2 | 1)Cobas Grandes Cias. (B) V12068 553 66/258 | 1DWSInvEuro-GovBondslC F 171,56 -1,81 74/89 | 1)Rural Gtia Bol Abril 2026 G 30815 071 571
1)CBK S| Impacto 50/100 RV Vo 1428 238188/258 | o Credine F 123731 065 2077 | 1)CobasGrandesCas.(© V10820 549 6a/258 | DWSInvEuroHY CorplC F 167,47 1,90 12/53 | 1)Rural Gtia.Octubre 2025 G 302,77 027 15/33
1)CBK Small & Mid C Esp Uni V. 40987 2,79 51/81 - 5 b I :
- = 1)Cand. Mon.Mkt Eur AAA CC D 10544 048 34/74 1)Cobas Grandes Cias. (D) V14507 550 67/258 1)DWS Inv German Equities L V. 21571 -0,16 4/6 1)Rural Horizonte Garant. G 28613 -095 29/33
1)CBK Soy Asi Cauto Univ M 13125058 307131 1 e Mon Mkt Eur, CC D 52563 050 26/74 | 71)CobasConcentrados (A)* | 10000 000 19721 | MDWSInvGlobinfrastrLC V18162 -1,53  3/13 | 1)Rural Horizonte 2028 Gara G 2798 -114 3133
1)CBK Soy Asi Flex Univ* R 13092 250 60/189 N ! "
— = 1)Cand. Monetaire SICC D 107411 056  9/74 1)Cobas Concentrados (B)* | 12924 026 14/21 1)DWS Inv CROCI Euro LC V. 34464 -0,76 54/54 1)Rural Impacto Gl. Cartera V330,58 0,04 20/26
”égi‘j"l" AsiDin. g""’ " g 14469 405 107189 | ) 01 Risk Arbitrage C 1 251577 028 2/2 | 7)CobasConcentrados (O | 8650 023 1521 | TDWSESGEquityincomelC V15380 267 182/258 | 1)Ruralmpacto GlobalStd V. 321,10 -019 2326
?M z"'s:’ 53 Lé“_’“z | 211 2:2 11 1/ T | 7)cand. Sust Bd EurCorC F 10010 070 5577 | 1)CobasConcentrados (D)* | 15370 021 1621 | DDWSInvGold&PrecMetals* V90,13 -1007  2/2 | T)RurallRentabilidad Gar. G 30291 025 14/33
) icrobankFondo ttico 966 219 V15 {4 cand. Sust B EurSh.T CC F 9714 042 128/143 | 7)CobasRenta M 11053 133 3/40 | T)DWSInvLatinAmEqLC V19276 -194 67 | 1)RuralMixtolnt.15 M 827,04 141 14/131
Ry VN8 225 16/26 | 3)end SustBd Eur.CC F 9027 -1,77 73/89 | 1)CobasSelection LuxEur V 20.603,24 B 1)DWS Inv Short Dur Cred LC F 13144 020 30/77 | 1)RuralMixtolntern30/50 R 146256 3,49 15/189
Caja Ingenieros Gestion 1)Cand. Sust Bd Global CC F 9229 -100 51/89 1)Cobas International Lux €* vV 97,01 = 1)DWS Inv CROCI Glob Div LC* V. 237,73 3,25 163/258 1)Rural Mixto Intern.25 M 961,78 226 4/131
Rambla Catalunya, 2-4,22 planta 08007 Barcelona. Virginia Prieto. Tfno. T)Cand. Sust Bd Gb HghYd CC* F 11042 -008 37/53 1)Cobas Large Cap Lux Eur* v 127,17 - 1)DWS Inv Top Div LC V257,88 1,79 208/258 1)Rural Mixto 15 M 77246 0,10 21/40
933116711. Web. www.ingenierosfondos.es. Fechav.l.: 19/02/24 1)Cand Sust Def AssetAll CC M 147,77 -0,33 109/131 1)Cobas Concentrated Lux €% | 83,76 = 1)DWS Inv Climate Tech LC V 16805 -0,07 22/26 1)Rural Mixto 25 M 852,18 048 10/40
1)CdE ODS Impact ISR A R 7,47 3,42 18/189 1)Cand. Sust Eq Em Mkt CC vV 116,55 3,50 7/57 1)DWS Inv Smart Ind Tech LC V 166,56 5,20 13 1)Rural Multifondo 75 Est* R 1.106,53 2,89 35/189
1)CdE ODS Impact ISR R 773 355 147189 | 1)Cand.SustEqEMUCC v 18231 297 2954 | CreandAssetManagement 1)DWS Inv Dynamic Opp LC R 13564 272 497189 | 1Rural Perfil AudazCart* V50213 504 77/258
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cala@bancoaicala.com. Fechav.l.:
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ive Cinvest*
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1)Creand Acciones \ 28,88 0,85 220/258 )Deut Inv ! -6, % .
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1)FonenginISRI M 1306039 38/131 | A piRAC F 13818 097 12/77 | VCSBF(Lux)CorpSDEURB F 12694 -009 33/77 | T1)EDMRental D 1074 050 24/74 | 1Rural2024Garantia G 30518 029 5/3
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CUADROS

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

Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valorliquid. | Rentab.
euroso|  desde [ Ranking euroso |  desde | Ranking euroso|  desde [ Ranking euroso desde | Ranking euroso |  desde | Ranking

Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 [ enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipo  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio
1)Catalana Occid B. Mundial V17,28 3,74 127/258 | 1)IbercajaBP High Yield 23* F617 - 1)JPM Euro Str G D-AccEUR V. 2593 666 3/114 | 1)JPMUSShtDurBdDAcc(hgd)* F 67,04 -023 13/13 | 5)JPMGbHYCOBAMFETFCHFHa  F 99,55 -270 52/53
1)Catalana Occid Bolsa Esp. Vv 3436 -0,90 10/81 1)Ibercaja Bolsa Espafia A v 2520 -1,35 21/81 1)JPM Euro StrV A-AccEUR ' 19,71 0,10 92/114 1)JPMUS Sm Comp AaccEURHdg* V114,23 -0,17 6/6 5)JPM GlCorpBond A accCHFh* F 94,09 -426 76/77
1)Catalana Occid Emerg. \ 986 1,23 42/57 1)Ibercaja Bolsa Europa A \ 7,85 2,47 56/114 1)JPM Euro StrV D-Acc v 20,56 0,00 93/114 1)JPM USTec A accEUR hedg* V170,72 10,28 16/35 5)JPM JPResEnhIE ESG CHFHAC v 31,71 1038 12/23
1)Catalana Occid Patrimonio X 16,05 1,13 89/176 1)Ibercaja Bolsa Internac. v 16,49 6,33 39/258 1)JPM Eurol A-Acc EUR \ 2551 3,66 20/54 1)JPM US Val D Acc(Hdgd)* Vv 1576 1,68 86/86 5)JPMThe-GenThe A AccHdgCHF* v 94,40 -135 37/39
1)Catalana Occid R.Fija (/P F 11,38 020 63/143 | T)lbercajaBolsaUSAA V2081 817 14/86 | 1)JPMEurol D-AccEUR V1772 357 21/54 | 1)JPMUSValue AAcc (hgd)* V. 1798 175 85/86 | 5)JPMUSRSEnhIdXEQUETFCHFHa V46,29 237 84/86
1)Deep Value International Vv 13,78 5,13 74/258 1)Ibercaja Confianza Sost A M 6,10 1,57 13/131 1)JPM Eurol Dyn.A(P)Acc EUR V35571 479 14/54 1)JPMThe-GenThe A AccHdgEUR* Vv 98,09 1,43 35/39 6)JPM AUD Liq LVNAV A-Acc D 1273235 -0,79 11
1)Fermion X 099 034135176 | 1)lbercajaDeudaCorp2024 F 780 054 24/77 | 1)JPMEurol Dyn.D(P)AccEUR V32411 468 15/54 | 1)JPMUSDEmMktSovBdUEEWH F 8498 -222 30/30 | 6)JPMGIbincAAUD* R 13,69 -1,81 187/189
1)Gesiuris Balanced Euro R 23,99 1,41 120/189 1)Selecc. Banca Priv.60 A* R 6,11 3,38 19/189 1)JPM Europe Dyn SCA(P)Acc v 50,30 1,90 4/23 2)JPM AC Asia Pac. ex Japan Vv 2147 11 5/11 ..
1)Gesiuris Euro Equities V2974 279 31/54 | T)lbercajaDeudaCorp2025A F 568 009 32/77 | 1)JPMEuropeDynSCD(P)Acc V2836 176 523 | 2)JPMACAsiaPacificex)a v 2038 o7s sm | KubxabankGestion,S.G.LI.C,S.A.U.
1)Gesiuris Health & Innov A V. 101 48 27/39 | lbercajaDivers. Empresas* M 607 102 18/131 | 1)JPM EuropeDynTech AAcc V7602 382 29535 | 2)JPMAmeEqA-AccUSD* ¥V 5® om v || PRiEEERa I mire O A
1)Gesiuris Health & Innov C v 1,03 498 26/39 | 1)lbercajaDividendoGblA V. 912 191201/258 | 1)JPM Europe DynTech Dacc V2337 3,68 30/35 | 2)JPMAmeEqD-AccUSD* V4319 919 12/86 | "K.BolsaS&MCapsEuro* V. 770 026 14/23
1)Gesiuris 12 Des.Sost. ISR M 862 -043 112/131 | 1)lbercajaDélarA D 759 257 1415 | 1)JPMEuropeEqPlsA(P)Acc V2467 525 7/114 | 2)JPMASEAN Equity Aacc v 2338 263 1011 | ! Bolsa V2008 -157 32/81
1)Gesiuris lurisfond M 2291 004 24/40 | T)lbercajaEsp-lta2025A D 618 045 4574 | 1)JPMEuropeEqPlsD(P)Acc V21,03 510 9/114 | 2)JPMASEAN Equity Dacc V1940 249 1111 | MKutxabankBolsaEEUU V. 1330 453 69/86
1)Gesiuris Mixto Inter.* R 1,09 034 167/189 | TlberEspanaltalia2024A F 614 017 68143 | 1)JPMEuropeHghYdSDBdDAcc ~ F 108,77 048 22/53 | 2)JPM AsiaPacificEq AAcc v 2527 258 211 | 1 BolsaTend. Car* V664 351 143/258
1)Gesiuris Mitg. Emerg Glob* V087 -228 57/57 | 1)berEspanaltalia2026 F 59 -038 30/89 | 1)JPMEuropeHghYldBdAAcc F 21,64 041 23/53 | 2)JPMAsiaPacificEqD-Acc V15446 249 311 | DKutabankBolsaEmergent* V1116 155  39/57
1)Gesiuris Mitg. Fixed Inc* F 1271 022 61/143 | TlbercajaEmerging Bond* F 663 157  4/30 | 1)JPMEuropeHghYld BdDAcc F 1318 033 24/53 | 2)JPMBBUSSmCapEQUETF$Ac V27,75 414  3/6 | Bolsa Eurozona V749 502 9/54
1)Gesiuris Mitg. Int Glob A* R 1,00 -1,12 184/189 | 1)lbercaja BlackRock ChinaA* V. 1215 129 1/14 | 1)JPMEurope StratDivA(div) V12822 098 79/114 | 2)JPMBBUSSmCapEQUETF$DI V27,32 399  4/6 | VKutxabankBolsaintern. Vo252 580 56/258
1)Gesiuris Mitg. Int Glob C* R 1,01 -1,03 182/189 | 1)lbercajaEstrategia Din A* | 700 057 10/24 | 1)JPMEurope StratDivD(div) V117,06 087 80/114 | 2)JPBBChAGBUCITS ETFUSDac F 953 213 49 | 1 Bolsa Japén™ V614 178 5/23
1)Gesiuris Patrimonial X 18,83 -2,18 166/176 1)Ibercaja Europa Star A* ' 7,94 2,45 58/114 1)JPM Europe Sust Eq Dacc V14356 322 29/114 2)JP BBChAGB UCITS ETFUSDdi 3 91,21 0,95 6/9 1)Kutxabank Bolsa N Econ. v 824 3,94 32/35
1)Japan DeepValue V2033 685 19/23 | MibercajaFinandiero V. 433 200  6/8 | 1)JPMEuropeSustSCEqAacc V12031 099 9/23 | 2)JPMBetaBuiUSEqUE-Acc vV 4658 7,77 17/86 | 1 Bolsa Sectorial* V_ 81 321165258
1)Magnus Intl Allocation FI R 11,58 3,12 30/189 | 7)lbercajaGestEquilibrada* M 621 1,01 19/131 1)JPM EurResEnhldxEq(ESGUE V. 4033 3,35 23/114 | 2)JPMBetaBuiUS EqUE-Dis V4355 741 31/86 | 1KutxabankBono F 10,10 -0,24 107/143
1)Panda Agricultur&Water V1376 -179  4/4 | TlbercajaGestion Audaz* V. 1408 572 61/258 | 1)JPMEurResEnhldxE(ESGUED V39,14 3,15 35/114 | 2)JPMBetaBChAggBnUCETFSHdi F 107,05 323  1/9 | [KutxabankDividendo V1216 28 30/54
1)PSN Multi. Int Calidad* V. 1,06 341150/258 | T)lbercajaGestion Crec* R 11,34 322 25189 | 1)JPMEuResEninEqESUCETF€ac V. 31,24 3,94 18/54 | 2)JPMBetaBuiUSTreasBd UE F 9834 039 10/13 | M"KutxabG.ActivRdmtoPlus* R 2401 1,40 121/189
1)PSN Multi. RF Mixta Int.* M 099 002 84/131 | DlbercajaGestin Evol.* M 971 157 12131 | 1)JPMEuResEninEqESUCETFEdi V29,48 341 23/54 | 2)JPMBetaBuiUSTreasBd1-3UE  F 10678 233  7/13 | DKutxabGActivainv. Extr V1220 290 174/258
1)PSN Multi. RV Int.* V. 094 024230258 | TlbercajaGlobalBrands V. 961 733 24/258 | 1)JPMEurStd MMVNAVAAC D 1037483 048 32/74 | 2)JPM CarbT Gb Eq(CTB)ETF V3663 628 42/258 | MKutxabankFondoSolidario™ I 725 001 815
1)PSN Multi. RV Mixta Int.* R 097 086 151/189 | T)lbercajaHighYieldA F 68 1,02 14/53 | 1)JPMFinanc.BdAacc-EUR* F 13259 -0,56 15/17 | 2)JPMChinaA-AccUSD V. 3413 -451 1214 | 1KutxabGActivalnv. Plus* V1243 2,94 172/258
1)Torsan Value v 1,25 -4,29 247/258 | 1)lbercaja Horizonte F 1040 -0,12 19/89 | 1)JPMFinanc.Bd Dacc-EUR* F 12626 -0,61 16/17 | 2)JPMChinaA-SOppA-Acc vV 1975 -374 1114 | TKutxabankG.Activalnv.* v 1209 2,88 175/258
1)TruviValue V. 1,04 225191/258 | MlbercajalapénA V849 1094  9/23 | 1)JPMFlexCredit AAcc(hgd)* F 1096 -027 25/89 | 2)JPMChinaARes.EnhaEq. V1666 013 4/14 | DKutxabGActivaPatr. Ext® M 985 024 57131

N 1)Ibercaja Megatrends A V. 996 975 10/258 | 1)JPM Flex Credit DAcc(hgd)* F 9738 -033 29/89 | 2)JPMChinaAResearchEnha V1722 021 314 | 1KutxabankGActivaPatri.* M 976 022 59/131
g;:l'l:‘zc“';'::;gmn o, EstherAiolaGari. T, L iberGlaN eV ieryCR V1539 338 2526 | 1)IPMGMacroSustA (ac)* X 9532 061 119/176 | 2)JPMChinaBd0A-AccUSD F 9638 260 29 | DKubabGAdivaPatr P'“S’; W 9% O SVEl
B 1)Ibercaja Objetivo 2026 F 58 -068 39/89 | 1)JPMGbBalanced A-Acc® R 2.096,44 1,40 122/189 | 2)JPM ChinaD-AccUSD V3663 -467 13/14 ”Ku‘xaba"kG:‘\C""a Rdto. N R 344 135127189
e eECetTadE R PV ) be ol OblEiVP 022 F 626 040 43/143 | 1)}PMGbBalanced D-Acc* R 201,51 133 128/189 | 2)JPMClimate Ch SolUSD (ac V2962 247 8026 | 1KutxabGActivaRdmtoExt B A U YD
S ——— PR 0 @ Ulberta{ﬂ Objetivo ZQ_ZBA F 546 -155 65/89 | 1))PMGbBdD-Acc € F 11,50 -171 73/89 | 2)JPMCTChinaEqUETFUSD Ac vV 2152 -153 514 | KubxabankRF Corto F 969 027 56/143
TR GRIERAN TR UlbercaJ.a Op Renta Fija A F 749 -057136/143 | 1))PMGbBd Opp A-Acc(hdg)* F 8855 -094 49/89 | 2)JPMEm MktsLcCurDbtDacc F 1532 -032 17/30 | NKutxabankRFEmpresas D 68 034 6574
S —— D e 0@ 1)IbercaJ_a Plu§_A D 909 024 69/74 | 1))PMGbBdOppD-Acc(hdg)* F 8387 -101 52/89 | 2)JPMEmMktsOppAAcc vV 28317 318 1257 | TKutxabankRFLargoPlazo F 94312 -064 38/89
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1)lbercaja All Star A* vV 11,23 2,98 169/258 1)JPM Euro Str G A-AccEUR \ 43,25 6,79 2/114 1)JPM US ShtDurBd AAcc(hgd)* F 69,70 -0,19 12/13 5)JPM GbConvEU AccCHF hdg F 2548 -2,06 21/21 1)Fondmapfre Rentaddlar D 7,95 2,87 13/15
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CUADROS

Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valorliquid. | Rentab.
euroso|  desde [ Ranking euroso |  desde | Ranking euroso|  desde [ Ranking euroso desde | Ranking euroso |  desde | Ranking
Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 [ enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipo  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio
1)Global Bond | F 877 -19 83/89 | 1)BBEquilibrium LA M 459 033 44/131 | 1)Cha.EuroBondS-B F 1022 -207 87/89 | 2)MFSManagedWealth A1 X 1023 490 8/176 | 1)KentaPagarésCorpR I 1039 058 10/21
1)Global Bond R F 864 -203 84/89 | 1)BBEquilibriuml(B M 399 -0,67 117/131 | 1)Cha.Euroincomel-B F 444 -009 93/143 | 2)MFSMeridFdCtVaFdA1 V1773 1,85 204/258 | 1)KentaPagarésCorp.| I 1042 063 921
1)Good Governance | \4 16,04 3,57 140/258 1)BB Equilibrium LHA M 434 000 87/131 1)Cha. Euro Income S-B F 8,48 -0,22 106/143 2)MFS Merid Fd US Gr Fd A1 vV 17,02 13,18 2/86 1)Marango Equity Fund \ 15,87 8,10 17/258
1)Good Governance R Vv 16,75 3,50 145/258 1)BB Equilibrium LHB M 3,77 -1,02 122/131 1)Cha. Europ. Eq. L Hedged v 886 3,13 37/114 2)MFS PrudCap Fd ATUSD C R 13,49 1,64 101/189 1)Mi ial Fund R 11,47 1,37 125/189
1)Inclusion Responsable | V 146,67 565 5/114 1)BB Equilibrium SA M 9,00 0,30 47/131 1)Cha. European Eq.S Hedged v 16,66 3,69 14/114 2)MFS PrudentWth A1 R 21,40 0,94 147/189 1)Ohana Global Investments* X 11,67 096 99/176
1)Inclusion Responsable R V1387 554 6/114 | 1)BBEquilibriumSB M 7,83 -071119/131 | 1)ChaFinancial EqEvol V. 500 463  1/8 | 2)MFSUSConcGrowthAl V4015 540 52/86 | T1)Patrisa R 2850 0,49 160/189
1)Mapfre FT Plus M 1570 -0,33 26/40 1)BB Equity Power Coll L Vv 8,75 2,35 190/258 1)Cha Financial Eq Evo S v 9,39 4,55 2/8 2)MFS US Corporate Bond F F 11,98 094 14/77 1)Penta Inversion B | 12,37 -0,70 15/15
1)US Forgotten Value | V. 11,70 545 51/86 | 1)BBEquity PowerColl LH V717 166 214258 | 1)ChaHealthcareEqEvol V. 709 736 10/39 | 2)MFSUSGovBondAl F 1663 037 516 | 1F X 7066 -0,67 159/176
1)US Forgotten Value R Vv 11,24 538 53/86 1)BB Equity Power Coll S v 13,27 2,72 180/258 1)Cha Healthcare Eq Evo S v 14,24 8,09 6/39 2)MFS USTotal Ret. Bd A1 F 17,89 0,80 2/16 1)Renta 4 Activos Globales X 796 1,10 91/176
1)BB Equity Power Coll SH v 13,30 1,60 217/258 1)Cha Ind&Mat Eq Evo L Vv 12,25 3,01 2/3 2)MFS US Value A1 v 39,59 4,98 59/86 1)Renta 4 Bolsa Espana R Vv 4037 -1,36 22/81
March Asset Management 1)BB Euro Fixed Income L F 592 017 69/143 | 1)Chalnd&MatEqEvoS Vo 2391 29 33 N " 1)R4 Megat. Consumo vV 88 476 /5
Castello 74 28006 Madrid. Cristina Gomez. Tfno. +34914263700.. Email. cgo- 1)B8 Euro Fixed Income LB F 457 017 6143 | 1)Cha.inincomel AUnits F 495 os1 1/ | MirabaudAssetMgment (Europe)Espaiia 1)R4 Megat Ariema Hidrégeno V950 -1075  6/6
mez@march-am.com . Fechav.l.: 19/02/24 i com. Tfno. +4158816 20 20. Email. i com.
1)BB Euro Fixed Income S F 1135 0,16 72/143 1)Cha. In.Income L B Units F 4,56 0,50 2/9 1)R4 Megat. Medio Ambiente Y 892 -1,14 24/26
1)Fonmarch F 2879 -0,63 137/143 - . AR
1)BB Euro Fixed Income SB F 881 0,16 73/143 1)Cha. Int. Bon L B Units F 4,69 -145 65/89 — 1)R4 Megat. Salud V. 1270 635 18/39
0 acehia e alon =iV ig M 58 024 104/131 i 4188 Fiirop Cpn StrgyCol LA X 554 156 62/176 | 1)Chalnt.Bond Hed.L-A P 727 185 sogo | |Mir-Disco.Euro. AEUR Vo15905 275 V2 QipiMegat Tecnologia Vo192 827 2135
1)March Cartera Decidida* V 1.101,85 1,76 211/258 1)BB Europ Cpn StrgyCol LB X 248 079 110/176 1)Chalnt. Bond Hed. L-B P 496 238 87/89 Z)MTL*(OHV-.BdSGLAUSD* F 15759 114 421 1)Renta 4 EEUU Acciones R V1195 739 34/86
[LMarchiCarteraDefersiva g M 1119 036 T10/131 | 4)5p Eyrop Cpn StrgyCol LHA X 546 147 66/176 | 1)Chalnt.BondHed.S-A F 1237 186 syss | JMvFafsaedapA Vo 20051315 VTS enta 4 Europa Acciones V2347 363 16/114
Ut G e 4 ik R 568 039166/189 | 335 00 Cpn StrgyCol LHB X 442 068 116/176 | 1)Chalnt.Bond Hed.S-B P 020 244 sygo | 2Mir-EqGlbEmigMKIA V11339 344 957 | )RentaFoncuenta Ahorro F 1024 042 40/143
LT D e it V1281 223 62114 | 4)apEurop Cpn StigyCol SA X 1084 153 64/176 | 1)Cha.Int.BondLA Units P 560 089 avgs | 2Mir-EaGibFocusAUSD® V16312 834 157258 | Qg entaa Global Acdiones R V17,82 427 113/258
DNE DR G V112820 0,28 234/258 | 3pgE rop Con StrgyCol SB X 878 076 111/176 | 1)Cha.Int.BondSB Units F 916 47 esy | 2Mir-GlEatighincAGapt V16735 663 34/258 | q)Rentad Global Dynamic X 1076 0,60 1201176
MarchllFamily Busin €& V. 1850 214 196/258 | )58 yrop Cpn StrgyCol SHA X 10,68 142 70/176 | 1)Chalnt.EquityL V1218 511 7528 | s GiHoYBdsAUSD® Foo1as7 284 553 | YypentasLatinoamerica V. 3860 068 47
[RiarcHlitViniCrien s ey Vo 1756 067 55 | 43R Europ Cpn StrgyCol SHB X 864 064 118/176 | 1)Chalnt.EquityS V1539 593 sapss | 2Min-GltratBAAUSD F 12238 248  3/89 | 4)penta4Mult. Fractal Glb* X 873 042131176
) March IoreniovalCuxiAise SO SR 107/ O3 7811 >0 (17} 15 Coll. Hed. L V85 313 36/114 | T)ChalntIncome Hed.L-A P set 034 e | MinGIShDAUSD A FoT1356 284 513 1 9)pentaaNexus X 1527 022 151176
D WSl A Voo 1415 084 9781 | 4epE ropean Coll. Hed. S V1552 337 22/114 | 1)Chalnt IncomeHed.L-B P o418 -038 o | Mir-DiscEuro ExUK V. 20675 264 2233 | jentaspegasus I 1564 08 111
[ March eV TBED T AW || g Collection L V808 296 42114 | T)ChalntIncomeHed.SA P 1000 038 g | oMic-FaSwissSm&MidA V 588 035 2 | %jpentadRentaFia F 1146 059 13143
Qo ol D 1090 037 62/74 | )pgEropean CollectionS V. 11,71 344 21/114 | T)Chalnt.Income Hed.S-B F_ 803 037 79 | MiraltaAssetManagement 1)Renta 4 RF Mixto M 1596 004 22/40
1)March RF: 2025 Gar G 1018 -030 16/33 | )ggEmsmCAPEQLA V524 124 7/23 | 1)Cha.InterBondSA Units F 1085 091 48/89 6 2Planta17A. ~ uello.Tino. 91 1)Renta 4RF 6 meses D 1189 053 16/74
Dl iR R A F 1031008 79/143 | 5)ppridelity Asian Cnp LA R 503 060  1/9 | 1)Cha.lntern.Eq.LHedged V1135 3,78 126/258 | 7882901.Fechav):19/02/24 1)Renta 4 Small Caps Euro V11,08 318 23/23
1)March RF 2026 Gar G 1032 050 21/33 | 4)pgFidelity Asian Cnp LB R 406 -029  4/9 | 1)ChaIntema.Eq.SHedged V2164 439 110/258 | 1)Miralta Narval Europa A V14087 259 47/114 | 1)Renta4ValorRelativo I 1458 004 6/11
aarch RiCorohlazols D 92867 049 30774 | 3)ppFidelity Asian Cnp LHA R 442 038  6/9 | 1)Cha.IntincomeSAUnits F 960 049  3/9 | 1)MiraltaPulsarcl A* F 102,07 054 23/77 | 1R4ActivaDolce0-30% M 1017 048 36/131
1)March RentaF. Flexible A F 939 75 77/8 | q)ggFidelity Asian Cnp LHB R 35 -127 89 | 1)ChaIntincomesSBUnits F 88 048 49 | 1)MiraltaPulsarCIB* F 10294 057 22/77 | 1Renta4Wertefinder X 2219 260 42176
)March Renta ElElexibleBR F 9425 173 74/89 | 3)BFidelity Asian Cnp SA R 985 056  2/9 | 1)Cha.LiquidityEurol F 68 031 53143 | 1)MiraltaSequoiaA F 10943 08 41/89 | 1R4Multig/Andromeda* X 1351 119 1176
1)March RentaF. Flexible L* F 953 -164 72/89 | 1)sgFidelity AsianCnpSB R 797 034 59 | 1)ChaLiquidityEuroS F 1250 030 55143 R4 i6n QCS* F 1055 257  1/89
1)March Tesorero A D 1006 050 25/74 1)BB Fidelity Asian Cnp SHA R 864 -043 7/9 1)Cha. Liquidity USD L D 521 3,07 11/15 1)R4 Multigestién TOF* X 3,74 0,84 107/176
1)March Tesorero C D 1036 051 22/74 | q)pgFidelity Asian Cnp SHB R 698 -132  9/9 | 1)Cha.LiquidityUsDS D 1034 306 12/15 MM 1)TrueValue Vo 2097 -0,69 239/258
1)MarchTesorero | D 1.02944 046 41/74 1)BB Financ Inc Strat LA M 658 -0,08 93/131 1)Cha. N.Amer. Eq. L Hedged v 1517 441  72/86 MUTUACT'VOS 1)True Value Small CapsF.I v 17,00 1,46 4/5
L )Ma": Tes"'el"’ S : D 1024 051 2174 | q)ggFinancincstratLB M 495 -208129/131 | 1)Cha.N.Amer.Eq.SHedged V2939 514 56/86 sabadell Asset Management
2)March |.Family Busin.-A-5* V21,67 493 82/258 - : ~
Z;Mamh Im’wmy vy v 193 200 /3 || D 0BRGN CHED || D0 VA 675 M7 2324/ 86 GRUPO MUTUAMADRILERA Pasea dela Castellana 1 28046 adrid. Maria Salgado. Tfno. 34936 410 160. Web.
- . 1)BB Financ Inc Strat SB M 9,78 -2,09 39/40 1)Cha. North American Eq. S V. 209 698 39/86 MutuactivosS.A www.sabadellassetmanagement.com. Fechav.l.: 19/02/24
2)March | Torrencva Lux-A-$* X 1306 249 46/176 | 3)ppFytsustNutrL EUR V. 472 232 1/4 | 1)Cha.Pacif Eq.L Hedged Vo775 45  3Mm utua - . ) -
2)March Mediiterranean A $* V 251260 2,00 199/258 | 4)gp Fyt Sust Nutr LH EUR V468 134  2/4 | 1)Cha.PacificEq.SHedged V148 529 2/M P22 A 28046 Madrid. icard ! I 2Lz S
4 r - - ' 4 Arranz. Tfno. 902555999. Fechav.l.: 19/02/24 1)Fidefondo - Plus F 170913 -0,13 97/143
Mediolanum Gestién WM O o= 2o CralTecinc ooy E ol V1056 TLE6 635 | it Subordinados IV F 11804 210 1/17 | 1)Fidefondo-Premier F 175723 009 92143
Agustina Saragossa 3-5 Local 2-4 08017 Barcelona. Alfonso Casas. Tfno. 1)BB Glbl Demograph Opp LH Yy 588 3,27 162/258 T oy S Y 2 D 1)Mut. Valores Sm&Mid L V 41662 -2,00 18/23 1)InverSabadell 25 - Base M 11,06 0,18 64/131
932535400. Fechav..:19/02/24 DEBE Iz A= I2R 77172/ 25 [ engeFnergy gl Vol V. 767 V81 26 | 30 tafond. BolsaEuropeaC V19221 -2,23 106/114 | 1)inverSabadell 25 - Empr. M 11,94 027 50/131
1)Compromiso Med. E* X 11,09 288 35176 | 1BBGIblimpactlH YA WA | Tl s Vo139 196 156 | g utia Gest. OptimaMod A* | 15869 078  7/15 | T)inversabadell 25 -Plus M 1176 027 49/131
1)Compromiso Med. L* X 99 269 41/176 | 1BBGIblleadersLA V. 708 623 44/258 | T)Challenge EuroBondL P8 S G | 7 Nueva Econo. A* V11981 332 158/258 | 1)inversabadell25-Prem. M 1203 031 46/131
1)Mediolanum Activo E-A F 108 056 17/143 | 1BBGlblleadersLHA Y 63 460 || el F 1523 156 66/89 [ 414 1afon Nueva EconoL* V121,54 337 153/258 | T)inverSabadell 25-Pyme M 11,61 022 60/131
1)Mediolanum Activo L F 11,23 053 20143 | 1BBGlobalHighYeldL -2 oL 3| challengeluolnomels PGP 9 P || 3 doBolsasEmergL V429,09 2,26 26/57 | Tinversabadell 50-Base R 1016 155 106/189
1)Mediolanum Activo S F 1097 051 261143 1)BB Global High Yeld S F 19,31 221 9/53 1)Challenge Euro Income S F 11,89 -023 23/89 1 Eonoa o) Fo13609 201 321 1)InverSabadell 50 - Empr. R 11,04 1,65 98/189
1)Mediolanmu Europa RV E V1189 187 69/114 | 1BBGlobalH.Y.Hed.LB F 36 -136 49/53 | TChallengeFuropeankq,L U GM aA S0 || Bonos FinanL F 15422 021 171 | 1)inversabadell50-Plus R 1085 1,65 99/189
1)Mediolanum Europa RV L V. 1006 175 71/114 | 1BBGlobalH.Y.Hed.SB F G il S0s8 || DGElEeEeEnlES Yo e WAk || g Bonos SubV F 11565 106 3/17 | T)lnverSabadell50-Prem. R 11,10 1,69 95/189
1 . EuropaRVS v 943 1,69 72/114 1)BB Global H.Y. Hedged L F 741 -013 38/53 1)Challenge Germany Eq. L v 6,85 0,45 2/6 1 Corto Plazo A F 14150 037 47/143 1)InverSabadell 50- Pyme R 10,71 1,60 104/189
T)Mediolanum Fondcuenta D 266236 052 19/74 | 1BBGlobalHY.Hedgeds FBER A AR | DURlEmECEEmES ool e® 36 || ¢ Crecimientol R 11442 006 19/25 | Tinversabadell 70-Base R 1120 275 47/189
1)Medi Fondcuenta E D 1038 056 11/74 | VBBGlobalHY.LB P4 Op A || DCEIEEREIEmE L Y GW5 8 AW | F do Deu EspafiolaL F 12223 007 80/143 | TlinverSabadell 70-Empr. R 1218 2,84 39/189
DMediolanum MercEmrgtsEA 11,44 154 530 | 1BBGlobalHY.SB F 738 108 13/53 | T)ChallengeltalianEq.S Vo113 41 12 | do Dinero L D 10747 041 5874 | T)inversabadell70-Plus R 1197 284 38/189
1 . sl F 1519 1,44 6/30 1)BB India Opps L EUR Acc v 632 733 13 1)Challenge Pacific Eq. L 1 775 412 6/11 7 DolarL F 13964 288 213 1)InverSabadell 70 - Prem. R 12,24 2,88 36/189
T)Mediolanum MercadosEms  F 1437 138 7/30 | LEBInfrastructOp ColLHA U676 i @B | VeHErpEREEgs vooes a5 7l | g Equilibrio A* R 10310 0,89 149189 | Dinversabadell 70-Pyme R 1182 279 43/189
1)Medi RealfstateE-A V887 -1,17 38 | VBBInfrastructOpColltB A 2 oML [ | Ghllengespainq iR VRS 18T A9 R26/8108 5 do Equilibrio L* R 10621 098 142/18 | 1)Sab.BolsaEmerg.-Base V. 1635 266 20/57
1)Mediolanum Real EstateL-A v 829 1,27 /8 1)BB Infrastruct Opp Col LA \ 6,80 -0,85 113 1)Challenge Spain Equity S \ 17,10 -1,56  31/81 1 Espaiial V3239 -413 72/81 1)Sab. Bolsa Emerg-Cart v 17,96 2,86 15/57
1 B Real EstateS-A v 797 -133 5/8 1)BB Infrastruct Opp Col LB \ 545 -1,73 413 1)Glbl Eq Style Sel L \ 558 6,12 48/258 ] Estrategia Gl. | 12101 044 2021 1)sab. Bolsa Emerg-Empr v 17,60 274 17/57
e P 1109 055 /g9 | 1BBInfrastructOpp ColsA V1309 -097 2/13 | 1)GIblEqStyleSelLlH V551 448106/258 | , - M 9843 005 927131 | 1)Sab.BolsaEmerg-Plus V1723 274 18/57
1)MedSmalleMidCapsEsp.E V9,02 -152 28/g1 | NBBInfrastructOppColSB VoA B agestion 1)Mutuafondo Evolucién L* M 10188 004 81/131 | 1)Sab.BolsaEmerg-Prem V1807 28 16/57
1)Mediolanum Renta L F 3185 051 79 | DBBlnfrestuctOpColSHA VN0 28 T e deMoliva394slada 25006 i AlbertoRoldin. Tio.917816880. 1 e IIVIa A SV | 071 I 72 2019/25 I )= DI clse Emeio, fyine U ) 270 T
1)Med Small&Mid Caps EspL V964 1,63 3381 | NBBInfrastructOpCol SHB Vo884 345 /B s T)MutuafondoFlexibilidad L* V112,72 1,87 202/258 | 1)SabBonosFlot Eur/Base D 1006 058 774
1)Mediolanum Renta S F 3004 049 8/89 1)BB Innovative Themt Op L R 7,55 808 1/189 = el 3 351 253 1847258 1 do Fortalezall R 10585 0,75 154/189 1)Sab Bonos Flot Eur/Cart D 1023 0,66 1/74
1)Med Small&Mid Caps Esp'S V923 -169 3¢/81 | DEBlnnovativeThemtOpLH L 2 [ —, V689 203  5/8 | DMutuafondoHighYield* F 2971 037 43/53 | 1)SabBonosFlotEur/Empr D 1015 06 4/74
1)BB Invesco Balance Sel LA X 605 144 67/176 " - : 1 Imp. Social A* v 97,86 - 1)Sab Bonos Flot Eur/Plus D 10,15 0,62 3/74
Mediolanum International Funds Ltd 1)BB Invesco Balance Sel LB X 482 092 102176 | |Metafinanzasl v o7404 271 38
. g 1)Metavalor V 61672 -6,10 81/81 1)Mutuafondo L F 3639 0,03 14/89 1)Sab Bonos Flot Eur/Prem D 10,20 0,65 2/74
4th floor, The Exchange George's Dock, I.F.SDublin 1 Irlanda. Furio Petribiasi. 1)BB Invesco Balance Sel SA X 11,73 1,39 73/176 5 o 7 e 0 e 1)Mutuafondo LP L F 18293 -157 67/89 1)Sab Bonos Flot Eur/Pyme D 10,710 0,60 6/74
Thio, 35312310800, Fechav.L.:19/02/24 1)BB Invesco Balance Sel SB X 936 088105176 ' ' 1)Mutuafondo Mixto Flexible R 15886 2,81 41/189 | 1)Sab.BonosInflEuro-Base Foo1022 -1,92 12715
~ 1)Metavalor Global X 76,04 0,93 101/176 b g 4 .
1)BB Carmignac Stra Sel LA X 6,09 3,47 22/176 1)BB Med MStanley GLBH L ) 9,59 4,82 90/258 ! 4 1 do Mixto Selec.C M 111,15 044 11/40 1)Sab. Bonos Infl.Euro-Cart F 10,53 -1,83 715
1)BB Carmignac Stra Sel SA X 11,80 341 25/176 | 1)BBMedMStanleyGLBHS V. 1799 476 92/258 | MFSMeridian Funds Sicav 1)Mutuafondo RF Flexible M 10510 022 17/40 | 1)Sab.BonosInfl.Euro-Empr F 1032 -1,88  9/15
1)BB ChnsRd Opp LA v 385 -327  9/14 | 1)BBMedMStanley GLBL V1221 616 47/258 | PaseodelaCastellana, 18,pl7.28046 Madrid. Email. 1 RF Flexible L M 10857 030 14/40 | 1)Sab.Bonos Infl.Euro-Plus F 1033 -1,88 10/15
1)BB Circular Economy L \ 490 406  4/26 1)BB Med MStanley GLB S \ 2298 6,09 49/258 ce@mfs.com. Fechav..: 16/02/24 1 do RV EE.UU V16469 511 57/86 1)Sab. Bonos Infl.Euro-Prem F 1043 -1,85 8/15
1)BB Circular Economy LH v 469 245  9/26 1)BB Multi Asset ESG L EUR M 4,88 -0,27 107/131 1)MFS Blended Res.Eu. Eq A1 V2975 280 45/114 1 RV Internac. V26121 543 71/258 1)Sab. Bonos Infl.Euro-Pyme F 1028 -1,90 11/15
1)BB Convertible St Col LHA F 518 -1,05 15/21 | 1)BBMultiAssetESGLHEUR M 500 026 52131 | 1)MFSC EurEq A1 V3239 28 43114 | TecnolégicoL V30453 846 20/35 | TNSabEconMedicaltech-Base* V. 9,87 7,06 14/39
1)BB Convertible St Col LHB F 4,64 -106 16/21 1)BB New Opportun. Coll. L X 706 142 71/176 1)MFS Em Mkt Eq Rrch Fd AH1 v 7,54 -131  55/57 1 doTrans Energet. V81,71 -10,68 26/26 1)Sab Econ Medicaltech-Cart* V. 1013 744 839
1)BB Convertible St Col SHA F 1003 -1,08 17/21 1)BB New Opportun. Coll. LH X 6,13 0,56 122/176 1)MFS Euro Credit Fd ATEUR F 10,17 -049  50/77 1 2025A F 10293 0,19 64/143 1)Sab Econ Medicaltech-Empr* v 9,97 733 12/39
1)BB Convertible St Col SHB F 899 -1,09 19/21 1)BB New Opportun. Coll. S X 13,50 1,37 76/176 1)MFS European Core Eq A1 v 51,65 2,48 55/114 1 202511A F 10211 001 86/143 1)Sab Econ Medicaltech-Plus* v 997 733 11/39
1)BB Convertible Str Col LA F 592 022 10/21 1)BB New Opportun. Coll. SH X 11,69 0,51 126/176 1)MFS European Res.A1 Vv 48,49 2,56 50/114 1)Patri io Global* R 130,17 1,51 112/189 1)Sab Econ Medicaltech-Prem* v 10,02 7,37 9/39
1)BB Convertible Str Col LB F 529 023 9/21 1)BB Pacific Coll. Hed. L \ 746 4,51 5/11 1)MFS European Sm Co A1 V7485 234 3/23 1)Polar Renta Fija L F 14047 031 10/89 1)Sab Econ Medicaltech-Pyme* \ 992 729 13/39
1)BB Convertible Str Col SA F 1147 019 11/21 | 1)BBPacificColl. Hed.S V1364 455 4/11 | 1)MFSEuropeanValue Al V6019 114 77/114 | 7)RuralSelec. Conservadora M 8010 006 76/131 | 1)Sab.EurBolsaESG-Base V11,98 312 38114
1)BB Convertible Str Col SB F 1026 019 12/21 1)BB Pacific Collection L v 836 335 8/11 1)MFS Gb List Infra ATEUR V1019 277  9/13 1)Sab. Eur Bolsa ESG-Cart vV 1306 331 25/114
1)BB Coupon Strategy L-B X 436 137 757176 | 1)BBPacificCollections V11,64 328 911 | 1)MFSGbListinfraAHIEUR vV 1015 541 1313 | NevastarFinanceLuxembourgS.A. 1)Sab. Eur Bolsa ESG-Empr V1277 3,19 32/114
1)BB Coupon Strategy HL-A X 597 0501277176 | 1)BBPremiumCouponColSHB M 7,61 -0,55 115/131 | 1)MFSGbStratgEqA1Acc U B EB 2 || G R e s T A 1)sab. Eur Bolsa ESG-Plus V1251 319 31114
1)BB Coupon Strategy HL-B X 3,75 0,51 125/176 1)BB Premium Coupon Coll L M 6,24 0,63 29/131 1)MFS Gb Stratg Eq AH1 Acc \ 12,96 10,39 6/258 ROt 1)Sab. Eur Bolsa ESG-Prem \ 13,19 3,28 26/114
1)BB Coupon Strategy HS-A X 1133 046 128/176 | 1)BBPremiumCouponColllH M 580 024 58/131 | 1)MFSGlobal Equity Al V4747 371 131258 | DNSFClimateChange+A V256499000 21/26 | q)cap EirBolsa ESG-Pyme V1255 316 34114
1)BB Coupon Strategy HS-B X 702 045129/176 | 1)BBPremium Coupon CollS M 1193 058 32/131 | 1)MFSGlobal EquityIncAH1 V1437 077 223/258 | DNSFClimateChange+ V 273705 007 1926 | 3yoh Horizonte 102025 F 1017 -033 117143
1)BB Coupon Strategy L-A X 693 139 74/176 | 1BBPremiumCouponCollSH M 11,06 021 61/131 | 1)MFSGlobal HighYield Al 7 mp Ay o || DEACTEmEmeel V107664 531 25835 | )5ah Horizonte 2026 Base F 1106 032 44/77
1)BB Coupon Strategy S-A X 13,16 134 79/176 | 1)BBPremiumCouponCollect ~ M 421 -0,12 99/131 | 1)MFSGlobal Opp.BdFdAH1 F 938 -1,78 78/89 | DNSFWealthDefenderGlbA V 171887 941 11/258 | 3)co) Horizonte 2026 Cart. F 1138 022 3877
1)BB Coupon Strategy S-B X 829 133 81/176 | 1)BBPremiumCouponColLHB M 3,93 -0,51 113/131 | 71)MFsGlobalTotRetAl I 2531 128 6/33 | [INSFWealthDefenderGlbl V 130146 931 12/258 | q)ch Horizonte 2026 Emp. Foo123 027 477
1)BB Dynamic Coll. Hed. L R 825 255 57/189 1)BB Premium Coupon Coll.SB M 821 -0,16 101/131 1)MFS M F Gb N Disc Fd AH1 \ 929 043 5/5 Panza Capital, SGIIC, S.A. 1)Sab. Horizonte 2026 Plus F 11,23 -027 42/77
1)BB Dynamic Coll. Hed. S X 15,66 2,53 45/176 1)BB Socially Respns LA R 648 391 12/189 1)MFS M F Gb N Disc Fd A1 v 11,20 3,23 3/5 Serrano45 PI. 4° 28001 Madrid. Tfno. 911177600, Fechav.1.: 16/02/24 1)Sab. Horizonte 2026 Prem F 1131 -024 39/77
1)BB Dynamic Collection L R 895 329 22/189 1)BB Socially Respns LHA R 6,18 2,86 37/189 1)MFS Managed Wealth AH1 X 874 222 47176 1)Sab. Horizonte 2026 Pyme F 11,14 -030 43/77
1)BB Dynamic Collection S R 1526 3,95 11/189 1)BB Socially Respns SA R 12,78 472 4/189 1)MFS Merid Fd CtVa Fd AH1 v 15,75 -0,94 244/258 L~ ?Iam 0 el e 1)Sab. Rentab. Objetivo 4 F 1047 041 41/143
! - 1)Panza Inversiones V1750 2,75 179/258
1)BB Dynamic Intl Val Op LA Vv 7,13 3,38 152/258 1)BB Socially Respns SHA R 12,70 3,37 20/189 1)MFS Merid Fd US Gr Fd AH1 Vv 15,42 10,14 7/86 e v 1678 472 95/258 1)Sabadell Bonos Esp.-Base F 17,75 -149 63/89
1)BB Dynmic Intl Val Op LHA v 6,45 2,04 197/258 1)BB US Collection Hed. L \ 10,18 3,94 78/86 1)MFS PrudCap Fd AH1EUR C R 11,49 -1,03 183/189 1)PanzaValor VI T R ey 1)Sabadell Bonos Esp-Cart. F 1832 -143 58/89
1)BB Dynmic Intl Val Op SA V1382 334155258 | 1)BBUSCollection Hed.S V1884 460 66/86 | 2)MFSAsiaPacex-lapAl Vo299 132 41 4 ’ 1)Sabadell Bonos Esp.-Empr. F 1819 -147 61/89
1)BB DynmicIntl Val Op SHA \ 12,50 2,17 194/258 1)BB US Collection L \ 11,37 7,15 38/86 2)MFS Em Mkt Eq Rrch Fd A1 Vv 8,01 1,40 41/57 Renta-4 Gestora 1)Sabadell Bonos Esp.-Plus F 18,00 -1,47 60/89
1)BB Em. Markets Coll. L \ 11,23 246 22/57 1)BB US Collection S V. 1727 636 45/86 2)MFS Em Mkts Dbt Lo Cur A1 F 13,21 025 16/30 P° delaHabana, 74, 2° Izda. 28036 Madrid. R . Tfno. 1)Sabadell Bonos Esp.-Prem. F 1834 -145 59/89
1)BB Em. Markets Coll. S V1757 240 24/57 | 1)BBUSCouponStrgyLA X 673 428 13/176 | 2)MFSEmerging MktEq.A1 V. 1330 201 3157 | Fecavl:19/0224 1)Sabadell Bonos Esp.-Pyme F 1808 -148 62/89
1)BB Em Mkt MIt Asst Col LA \ 4,87 1,20 43/57 1)BB US Coupon Strgy LB X 545 3,63 19/176 2)MFS Emerging Mkts Debt A1 F 3905 158  3/30 1)Algar Global Fund X 13,02 1,73 54/176 1)Sabadell Bonos Euro- Base F 9,17 -197 83/89
1)BB Em Mkt Mt Asst Col SA Vv 923 1,15 44/57 1)BB US Coupon Strgy LHA X 550 1,63 58/176 2)MFS Gb IntrVal Fd ATUSD v 15,93 4,11 118/258 1)Alhaja Invers. RV Mixto R 13,00 0,96 144/189 1)Sabadell Bonos Euro-Cart. F 9,70 -1,86 75/89
1)BB Emrgin Mkt Fxd Inc LA F 463 1,89 1/30 1)BB US Coupon Strgy LHB X 4,45 0,79 109/176 2)MFS Gb Listed Infra A1TUSD Vv 10,25 -2,68 8/13 1)Avantage Fund X 22,51 137 77/176 1)Sabadell Bonos Euro-Empr [ 9,68 -190 79/89
1)BB Emrgin Mkt Fxd IncLB F 3,88 0,78 9/30 1)BB US Coupon Strgy SA X 13,19 435 12/176 2)MFS Gb Stratg Eq A1 Acc Vv 13,64 13,35 1/258 1)Baltia Global R v 10,40 -0,86 241/258 1)Sabadell Bonos Euro-Plus F 9,59 -1,90 80/89
1)BB Emrgin Mkt Fxd Inc LHA F 4,01 -0,47 20/30 1)BB US Coupon Strgy SB X 10,68 3,58 20/176 2)MFS Global Conc.A1 ' 68,78 4,63 101/258 1)Blue Note Global Equity v 17,35 1,84 206/258 1)Sabadell Bonos Euro-Prem F 9,76 -1,88 77/89
1)BB Emrgin Mkt Fxd Inc LHB F 3,38 -1,60 24/30 1)BB US Coupon Strgy SHA X 10,77 1,58 59/176 2)MFS Global Credit A1 F 1215 0,80 15/77 1)Eiger P io Global* X 9,26 0,52 124/176 1)Sabadell Bonos Euro-Pyme F 9,51 -1,93 81/89
1)BB Enrgy Transit L EUR Vv 4,74 -4,61 3/6 1)BB US Coupon Strgy SHB X 8,70 0,73 112/176 2)MFS Global Equity A1 v 80,61 3,73 130/258 1)Finaccess Estrategia Div. R 10,41 024 18/25 1)Sabadell Consolida 85* R 9,88 =
1)BB Enrgy Transit LH EUR Vv 4,67 -574 4/6 1)Ch Solidity & Return LA F 459 -146 66/89 2)MFS Global Equity Inc.A1 Vv 17,03 3,45 148/258 1)Finaccess RF Corto Plazo F 10,20 0,50 31/143 1)Sabadell Consolida 90* R 10,08 -0,25 176/189
1)BB Equilibrium SHA M 851 -005 91/131 | 1)CHSolidity&ReturnLA I 1033 -147 3233 | 2)MFSGlobal HighYld.A1 F 3377 303 2/53 | 1)Fondcoyuntura® X 30611 1,06 94/176 | 1)sabadell Consolida94* M 993 013 66/131
1) BB Equilibrium SHB M 7,40 -1,06 123/131 1)Ch Solidity & Return LB F 434 -2,19 86/89 2)MFS Global Opp. Bd Fd A1 F 11,02 0,80 8/89 1)Fondemar R 12,47 -2,05 22/25 1)Sabadell Dinamico-Base* V' 14,17 3,58 139/258
1)BB Eq.Pow.Coupon Col LHB ' 4,81 0,80 221/258 1)CH Solidity & Return LB I 823 -1,48 33/33 2)MFS Global Res. FocA1 \ 47,44 575 58/258 1)Fondo Etico Educa 5.0 I 9,65 0,15 6/15 1)Sabadell Dindmico-Cartera* V' 14,62 3,67 132/258
1)BB Eq.Pow.Coupon Coll SB v 10,63 1,87 203/258 1)Cha. Emerging Mkts. Eq. L \ 889 348 8/57 2)MFS Inflation-Adj Bond A1 F 1531 1,09 115 1)Global Allocation X 34,13 -3,53 173/176 1)Sabadell Dindmico-Empresa* \ 14,38 3,61 136/258
1)BB Eq.Pow.Coupon Coll SHB v 9,20 0,77 224/258 1)Cha. Emerging Mkts. Eq. S \ 19,03 3,41 10/57 2)MFS Japan Equity A1 v 13,68 6,03 20/23 1)Global Value Opp.* X 1,19 1,04 95/176 1)Sabadell Dinamico-Plus* V' 14,41 3,61 135/258
1)BB Eq.Power Coupon Col LB \ 5,56 1,92 200/258 1)Cha. Euro Bond L -B F 547 -2,04 84/89 2)MFS M F Gb N Disc Fd A1 \ 10,00 3,27 2/5 1)ING Direct F.Naranja RF F 12,99 0,34 49/143 1)Sabadell Dindmico-Premier* \ 14,76 3,66 133/258
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CUADROS

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

Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valor liquid. |  Rentab. Valorliquid. |~ Rentab. Valorliquid. | Rentab.
euroso|  desde [ Ranking euroso |  desde | Ranking euroso|  desde [ Ranking euroso desde | Ranking euroso |  desde | Ranking
Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 [ enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipo  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio Fondo Tipp  mon.local | 29-12-3 | enelaiio
1)Sabadell Dindmico-Pyme* \ 14,37 3,60 137/258 1)Sab.Economia Digital-Empr* \ 19,66 11,07 10/35 1)Sant. Resp. Solidario A I 130,05 -0,77 15/15 1)SWM RF Objetivo 2025 Z F 10,22 -0,45 131/143 1)Liberbank Income B F 537 -017 22/89
1)Sabadell Dolar Fijo-Base F 1577 019 11/16 | 1)Sab.Economia Digital-Plus* V. 1966 11,07 11/35 | 1)Sant.RFConvertibles F 93663 -1,83 20/21 | 1)SWMRFObjet2025IIFIA F 1016 024 60/143 | 1)LiberbankincomeP F 573 -0,10 19/89
1)Sabadell Délar Fijo-Cart F 1679 031 6/16 | 1)SabEconomiaDigital-Prem* V19,91 11,11  9/35 | 1)Sant.Sel.RVAsia* V27824 -0,66 11/11 | 1)SWMRFObjet202511FIZ F 1017 026 58143 | 1)LiberbankincomeR F 546 -0,10 18/89
1)Sabadell Délar Fijo-Empr F 1671 026 8116 1)Sab.Economia Digital-Pyme* V. 1942 11,04 13/35 1)Sant. Sel. RV Japén* vV 41,03 - 1)SWMValor A F 6,07 0,40 44/143 1)Liberbank Megat. A* \ 9,18 3,34 156/258
1)Sabadell Délar Fijo-Plus F 16,49 0,26 9/16 1)Sab.Emg. Mixto Flex-Base R 1293 1,88 89/189 1)Sant. Sel RV Norteamérica® V. 12472 667 42/86 1)SWM ValorZ F 635 042 39/143 1)Liberbank Megat. C* Vv 10,07 3,46 147/258
1)Sabadell Délar Fijo-Prem F 16,94 0,30 7116 1)Sab.Emg. Mixto Flex-Cart R 13,98 2,04 77/189 1)Sant. Selecc. RV Emerger* V11932 225 27/57 1)Tarfondo * X 1594 3,70 17/176 1)Liberbank Mix Rent.Fija A* M 780 -0,87 36/40
1)Sabadell Délar Fijo-Pyme F 16,40 0,23 10/16 1)Sab.Emg. Mixto Flex-Empr R 13,83 1,96 80/189 1)Sant. Small Caps Espafia V260,09 -3,49 63/81 g 1)Liberbank Multi-Manager A* | 587 1,18 7/13
1)Sabadell Eco.Verde, Base* v 13,53 233 15/26 1)Sab.Emg. Mixto Flex-Plus R 13,58 1,96 81/189 1)Sant. Small Caps Europa V139,02 -228 21/23 S T SRR N~ 1)Liberbank Multi-Manager P* | 603 122 6/13
1)Sabadell Eco.Verde, Carte* V13,99 244 10/26 | 1)sab.Emg. MixtoFlex-Prem R 1479 203 79/189 | 1)Sant.SostenibleRF Ahorr Fooos 02210543 | e adnc. ine- - HeB. wiwsolventis.es.Fecha 1)Liberbank Rend.Garant I1* G 804 003 497
1)Sabadell Eco.Verde, Empre* V. 1382 240 13/26 1)Sab.Emg. Mixto Flex-Pyme R 1355 1,92 85/189 1)Sant. Sost. Crecimiento 1 I 979 -166 24/24 . 1)Liberbank Rend Garant lll* G 625 -006 51/71
" - ) 1)Global Mix Fund* R 11,01 041 163/189 - —
1)Sabadell Eco.Verde, Plus V. 1382 240 12/26 1)Sab.Espafia B. Futuro-Base V 20,16 -569 80/81 1)Sant. Sost. Evolucién 1 101,75 -235 6/6 1)SDLE 11 BB FIL* | @R G52 (EE 1)Liberbank RF Flexible A | 826 111  6/24
1)Sabadell Eco.Verde, Premi* \ 13,96 244 11/26 1)Sab.Espafa B. Futuro-Cart v 21,99 -552 75/81 1)SPB RF Ahorro A F 9,66 0,48 34/143 I IN’ST = I 1‘052’63 0’56 e 1)Liberbank RF Flexible C* 1 8,53 1,26 5/24
1)Sabadell Eco.Verde, Pyme* V. 1367 237 14/26 | 1)Sab.EspaiiaB.Futuro-Empr V21,53 -562 78/81 | 1)SPBRFAhorrol F 99 053 21/143 N L ’ 1)U.Europa Dividendos CLA V. 661 -044101/114
1)Sabadell EEUU Bolsa-Base V2812 756 26/86 | 7)sab EspanaB. Futuro-Plus vV 2107 562 77/81 DEGIRGHES | 105202 053 1221 ) ¢ opa Dividendos CLB V605 -140 102/114
’ ’ Santander SICAV 1)Solventis Atenea GD* D 10,25 044 48/74 —
1)Sabadell EEUU Bolsa-Cart. \ 30,90 7,76 18/86 1)Sab.Espana B. Futuro-Pyme Vv 21,13 -565 79/81 1)U Gestién Prudente A* | 6,56 0,20 24/33
1)Sabadell EEUU Bolsa-Empr. V3020 765 23/86 Sab y Gantabrias/ del M com, 1Solventis Atenea R* D 1024 0435 5574 | )¢ opaDividendosCLC V. 673 029 97/114
-Empr. ) / 1)Sab.EspaniaB. Futuro-P: Vo 2222 554 76/81 . 73 -0,
1)Sabadell EEUU Bolsa-Plus V2065 7,65 22/86 1):b ] spa;a 5u| u: - ) s w0 g || R e B Vo 1286 110 1381 | oy tion Prudente B I 627 035 2224
’ g oo Hica 0P 2 1)Sant. Active Portfolio1AE M 13473 2,00 7/131 | DSolventisAura lber.Eq.GD Vo129 -104 12/81 o ’ $
1)Sabadell EEUU Bolsa-Prem V. 31,10 7,73 19/86 1)Sab.Inv.Etica.Sol.-Cart | 1.387,67 -008 915 i ! ! . — 1)U.Gestién Prudente C* | 6,68 029 17/24
1)Sabadell EEUU Bolsa-Pyme V. 2951 7,60 25/86 | 1)sabinv.Etica.Sol-Empr | 136833 012 1115 | L)sant-AMEuroCorpBondA LG8 WP Gl 1)20:"@5 Emnos S?. E 12;; 72':3 :Z:z 1)U.Gestion Prudente D* I 644 005 2024
1)Sabadell Equilibrado-Base* R 1175 1,47 116/189 | 7)sabinv.Frica.Sol-Plus I 13682/ 012 12/15 | VsantAMEurCorpBond AD F 8735 099 66/77 pSolventsGionos i) "' 1)U.Mixto Renta Fija C* M 1439 068  6/40
— - Hea 0 2% ¢ p 1)Solventis EOS RV GD V. 1003 628 43/258
1)Sabadell Equilibrado-Cart* R 1222 1,55 107/189 1)Sab.Inv.Etica.Sol.-Prem | 138170 -010 10/15 1)Sant. AM Euro Corp Bond B F 890 -0,95 62/77 1;Solvent!S CoeRVR v N G O 1)U. RtaVariable USA A* v 6,03 449 70/86
Dsabadell Equilibrado-Empr* R 12,03 1,50 113/189 | 4)cap jny tica.Sol.-Pyme 1132078 019 1315 | |)oentAMEurCopBondBD P @y %5 @w BRI g0 1)U. Rta Variable USA C* V619 463 65086
1)Sabadell Equilibrado-Plus* R 11,96 1,50 114/189 | 1)sap Selec Altern.-Base™ | 1008 071 1833 | MsantCorp.CouponCDE F_ 11417 22 5/77 | DSolventisEosSicav Vo 23T AR TN enta, Objetivo I F 995 -033 29/89
Dsabadell Equilibrado-Prem* R 1228 154 109/189 | 75z Selec Altern -Carte® I 104 077 a3 | DsantEurofauiyA V19985 203 a4/s4 | DSolentsHéculesGh M 1076 026 1067151 | )it Rent. Objetivolii F 683 032 2889
0 Selec.Altern. 2 , A 1)Solventis Hércules R* M 1069 -032 108/131 — -
1)SabadellEquilibrado-Pyme* R 1193 148 115/189 | 1)cap elec Altern.-Empresa® | 1024 073 1533 | NSantEuroEquityB V14757 209 40/54 )S"I"e" * He'f” e o ; / 1)U.Rentabilidad 0bj20251 Fo o600 -
1)Sabadell Euro Yield-Base F 1944 -006 35/53 1)5ab.Selec Altern-Plus* ooz iaEs 7)Sant. European Dividend A v 6,25 -2,52 110/114 1)Sol "e“‘!‘ °'!z°"'2026 1015 5H0/ORINIB/5) U d 0bj2025-1X G 862 048 1271
1)Sabadell Euro Yield-Cart. F 2040 004 28/53 1)5ab.Selec Altern.-Premier* . 1040 076 13/33 1)Sant. European Dividend B Vv 7,16 -2,45 108/114 1)Solventis Horizonte 2026R’ F 10,53 0,03 15/89 1)Unifond Conservador A* | 593 047 1011
1)5abadellEuroYield-Empr Fo2020 001 3183 | e me 1016 o072 s | VSentLatinAm.Cop.A F 20220 024 2g/77 | DSolventistennixR X 1067 096 WOM76 | 1)ynifond conservador c* | 605 035 81
.. . . 4 'r . . i *
1)Sabadell EuroYield-Plus F 2005 001 3253 | 1) SelecEpsilon Base® | 1843 432 772 | 2SantActivePortfolio 1A M_ 11226 199 8131 | DSolventsZeusGD X0 1023306 2976 |y Dinamico A I 774 34 26
1)abadell Euro Yield-Prem Fo2om 002 29053 | §or G T 1om ads 2 | 2SantActivePortfolio 18 M 12085 206 6/131 | NSolventisZeusR, X 1013 298 33176 |, itond Dindmico C* I 803 358 16
S - . g 4 4 1)Spanish Direct Leasing BP* 1 1.287,19 0,15 18/21
1)Sabadell Euro Yield-Pyme F 2003 003 34/53 | )c.p colec Epsilon-Empresa® | 1990 439 51 | 25antCor.CouponAD F 9516 214 7/77 )S" PV g|* | 128233 0 7 1)Unifond Mixto RF A* M 1406 063  7/40
1)Sabadell Euroaccion- Base V1931 2,01 45/54 e 2)sant. Corp. Coupon (D F 9933 221 6/77 | NSpanishDirectleasing 282, A7 V7721 | ifond Mixto RV A* R 7636 212 75/189
1)Sab.Selec Epsilon-Plus* I 1951 439 42 " 1)Uve Equity Fund TR ol R e Mo . WP
1)Sabadell Euroaccion- Cart V2075 215 38/54 1)Sab.Selec Epsilon-Premier* ) 2015 443 321 2)Sant.European Dividend AU V15032 -2,53 112/114 g b 1)Unifond Mixto RV C* R 7832 224 70/189
ion- ~ 2)Sant.GO North America C-A V2380 1167 5/86 i
1)SabadellFlroacdSnaEmp) V. 2044 207 M54 | Jych selecEpsilon-Pyme® I 1953 436 e | 2sentGONorthAmera /8 | TreaAssetManagement 1)Unifond Moderado A* L7015 141 515
1)Sabadell Euroaccion- Plus V. 2016 207 42/54 2)Sant.GO North America C-B V2756 1178  4/86 Ortegay Gasset 20 5° 28006 Madrid. www.treaam.com. Tfno. 914362825. Email. 1)Unifond Moderado C* I 7203 154 4115
1)Sabadell Euroaccién- Prem V2097 214 39/54 | Sabadell Asset Management Luxembourg 2)Sant.Lat Ame Corp.Bond AD F 7263 279 277 | infoetreaam.com.Fechav..:19/02/24 1)Unifond Rent. ObjetivoV F 553 -1,06 49/89
1)Sabadell Euroaccién- Pyme V. 2003 204 43/54 Del Sena 12 PAE Can Sant Joan 081745 Cugat del .com. 2)Sant.Short Durat. DollarA F26.299,87 043  9/13 1)Alpha Investment FI* R 10,08 1,92 86/189 1)Unifond RF Global A* F 103,85 -072 43/89
1)Sabadell Fondtesoro LP F 814 -0,10 94/143 | Tino.902323555.Fechav.:19/02/24 2)Sant.Short Durat. DollarB F2913366 047 813 | q)Gesrioja* X 11,47 017 140/176 | 1)Unifond RF Global C* F 10850 -0,58 38/89
1)Sabadell Garan. Fija 19 G 1020 0,43 3/33 1)SabFunds Capital Apprec.2 R 909,81 1,13 138/189 . P = 1)Unifond RV Espafia A V 40429 -1,41 23/81
el o . Dsabunds Canital A N " 1551 165 97189 SmgularAsset ManagementSGII( 1)Global Best Selection’ X 14,01 -0,44 154/176 ) l P 2 /
1)Sabadell Garantia Fija 20 1014 002 9/33 )SabFunds Capital Apprec. ) . e @ S e T T T S Gl 1)Trea Cajamar Ahorro F 1036 061 10/143 | 1)Unifond RV Europa Selec.A | 7104 313 1/33
1)Sabadell Gtia. Extra 15 G 994 -052 60/71 2)Sab.Balanced Alloc.40 R 11875 292 33/189 190224 1)Trea Cajamar Corto Plazo D 1.259,18 054 15/74 1)Unifond Rta, Var Espaia C V. 41791 -126 16/81
1)Sabadell Gtia. Extra 17 G 874 -030 58/71 2)Sab.US Core Equity V169,39 6,65 43/86 DAMaVALA® T 10532 097 /77 1)Trea Cajamar Crecimiento* R 1.256,83 2,46 62/189 1)U.Renta F. Corto Plazo A* D 742 048 33/74
1)Sabadell Gtia. Extra 24 G 11,16 001 4571 ) ’ § 1)Trea Cajamar Flexible* M 938 080 23/131 | 1)U.RentaF.CortoPlazoC* F 746 050 30/143
1)Sabadell Gtia. Extra 25 G 1033 021 3¢/71 | SantanderAssetManagement DBelgravia Delta A | 799 45 3z | DTeacsmarfode y y
- " v N 0 N 1)Trea Cajamar Gar 2025 G 99 -036 19/33 1)U.Renta F. Corto Plazo I* F 743 050 28/143
- Paseo de la Castellana 24 28046 Madrid. Web. 1 Delta Z | 8,02 -1,37 30/33
1)Sabadell Gtia. Extra 26 G 10,28 0,21 35/71 gement.es.Fechavl:16/02/24 TBelgravia EpsilonC | 243720 -068 26/33 1)Trea Cajamar Gar. 2026 G 10,43 -0,56 23/33 1)U.Rentab.Objetivo IV FI F 563 -0,18 21/89
Sabane Gl T S Tgp R S || S V2426 879 13/258 | 1)BelgraviaEpsilonR 240157 072 27733 | eaCajamarkor202s P05 QA GHKE || TG A @ &GP ux
1)Sabadell Gtia. Extra 28 G 1023 0,63 6/71 i g Y ! i i ~
] 1)Fonemporium* M 2115 -0,12 98/131 [ 7)BelgraviaV Strategy A V1249 064 86114 | 1ITreaCajamarHoriz 2027 Pl 005 D ValentuM Asset M
1)Sabadell Gtia Extra 29 G 954 -053 617 1)Trea Cajamar Ren Fija F 1049 013 1280 | ValentuMAssetManagement
1)Sabadell Gtia. Extra 30 G 1249 001 4871 1)Inveractivo Confianza* M 1539 -0,34 27/40 1)BelgraviaV Strategy Z \ 12,52 0,74 83/114 £ d . Castelld 1. Madrid. Jesti A Tfno.91
B 6 1128 020 3 | VsantAcconesksp.A vV 2220 314 5881 | 1D M 920 546 1/131 1;”” Ea’a'm’kv Euops vt 1w mj 1141 2500246, Fechav.: 19/02724
- ’ r N 1)Trea Cajamar RV Int.* v 16,25 4,83 88/258
N 1)Sant. Acciones Esp. B v 2511 -3,09 57/81 1)Gamma Global A X 11,26 0,03 148/176 1 v 22,39 1,76 210/258
1)Sabadell Horizont 02 2026 F 1059 0,10 77/143 R 1)Trea Cajamar Vto8 meses F 1023 045 38/143 !
1)Sabadell Horizonte1 2026 E 10,02 . 1)Sant. Acciones Esp. C \ 24,86 -3,05 53/81 1)Gamma Global Z X 11,30 0,06 147/176 1)Trea Em Credit 0 5 anm 16 - 1)Valentum Magno v 13,59 3,55 142/258
T 6 920 1aa 333 | DsantAcdonesEuro V462 197 46/54 | 1)GlobalDiv.Fund* V. 644 079 222/258 e EI"* : 2
B ¢ 1003 -049 20/33 | DSantAccionesLatinoam V2523 095 57 | T)GlobalValueSelection* X 701 043 130176 H’Ea . oba :ﬂe’" e ); 1;?3; Z':‘: 2?1 1;5 Value Tree Wealth & Asset Mgmt.
T s E f 015 036 121/1a3 | MSant.Dividendo EuropaA V1038 -2,49 109/114 | 1)Kappa* X 992 -030 152/176 licaRentatiia b : & Paseo Eduardo Dato21 es.Thio.
abadelliinteres EUrbase g 0. - . " 1)Trea Renta Fija Ahorro F 1.89322 051 25/143 917812410, Fechav..:19/02/24
1)Sabadell Interés Eur-Cart F 941 0,27 111143 1)Sant. Dividendo Europa B \4 10,95 -2,42 107/114 1)Lambda Universal X 1022 6,14 3/176 1)Trea Renta Fja Mixta® o BEY 15 B
ey F 027 032 nigna | NsantEuroaédito F 9699 021 37/77 | 1)MegatendenciasA* Vo os673 34 tanss | IJF = 530 02 13616 DAL s BB D GHkD
B ——— F 027 -032 115143 | DSantFutureWealth* V12421 453 105/258 | 1)MegatendenciasZ* V8889 3,51 144258 | 1ValorGloba ; : ¥ leleeheTensive W 978 U
e F o4 008 112123 | 1Sant.GBCremiento A M 10441 033 43/131 | 1)Multiactivos 100, A V1386 410119258 | UnigestSGIIC DI 3 U D N
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El sudoku consiste en una cuadricula de 9 x 9 casillas (es decir 81), dividido en 9
"cajas" de 3 x 3 casillas. Al comienzo del juego, solo algunas casillas contienen
numeros del 1 al 9. El objetivo del juego es llenar las casillas restantes también con

cifras de 1 al 9, de modo que en cada fila, en cada columna y en cada "caja" aparezcan

solamente esos nueve niimeros sin repetirse.

SOLUCIONES ANTERIORES
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DIRECTIVOS
Vacaciones sobre ruedas

VIAJES Cadavez mas hoteles ofrecen a sus huéspedes experiencias ligadas a la conduccién.

Nerea Serrano. Madrid

En la promocion de su ultima peli-
cula, Ferrari, Penélope Cruz decla-
r6 que sufre amaxofobia, es decir,
miedo a conducir. Por suerte, la ac-
triz madrilefia no tuvo que ponerse
al volante en ninguna de las esce-
nas de la cinta, ya que eso le toco a
su compariero de rodaje Adam Dri-
ver, que hace honor a su apellido
siendo un apasionado de la con-
duccién enlaficciony en lavidare-
al. No es el tnico; el team Driver
acelera y las vacaciones, lejos de
convertirse en un momento para
descansar del coche, pasan a ser
una oportunidad para conocer
mundo a todo gas. Conscientes de
ello los hoteles desarrollan expe-
riencias ligadas al motor exclusivas
para sus huéspedes. Pueden ser
cursos de conduccion en circuns-
tancias extremas y de noche en Sie-
rra Nevada; paseos en coche de
época para recorrer escenarios de
pelicula en Sicilia; en un Rolls-Roy-
ce para acampar (y aparcar) a sus

anchas en el mismisimo Versalles,
o0 en un superdeportivo para reco-
rrer las carreteras de los Alpes. Eso
si, en un coche eléctrico, que las
tendencias mandan.

CIRCUITO NOCTURNO EN SIERRA NEVADA

El hotel mas alto de Europa, Vincci Seleccion Rumaykiyya
5%, ofrece hasta el 25 de febrero junto a Audi cursos de
conduccion de diay de noche en Sierra Nevada. Para los
mas atrevidos esta la experiencia nocturna, que se
desarrolla una vez se han cerrado los accesos a pistay
sobre un circuito iluminado. El ‘pack vip’ incluye, ademas
de dos noches de alojamiento, almuerzo en la estacién de
esqui o cena en el hotel, dos ‘forfaits'y parking para su
propio coche, porque el Audi no puede llevarselo...

TRAS LOS PASOS DE COPPOLA EN SICILIA
Muchos turistas llegan a Sicilia siguiendo las huellas
de los escenarios en los que Francis Ford Coppola
rodé ‘El Padrino’ Claro que se pueden rastrear en un
coche alquilado o en el Fiat 500 antiguo del que
disponen los huéspedes de Grand Hotel Timeo, A
Belmond Hotel en Taormina. Un coche clasico con el
que emprender una ruta por los pueblos de Forza
d’Agro y Savoca, a los que se llega tras conducir por
las sinuosas carreteras del valle d’Agro.

EN PORSCHE

POR LOS ALPES

En el corazén de la estacion
de esqui de Lech en Austria,
el Hotel Arlberg es un
refugio alpino que dialoga
con la naturaleza. Una
manera de iniciar la
conversacion con el paisaje
es a bordo del Porsche
Taycan Cross Turismo 4S
del que disponen los
huéspedes de este chalet
miembro de The
Aficionados. Un coche
eléctrico que pasade O a
100 km/h en 3,8 segundos
y con el que descubrir la
montafas de Vorarlberg.

EN ROLLS-ROYCE HASTA VERSALLES

La cadena The Peninsula tiene la mayor flota de coches Rolls-
Royce del mundo, incluyendo un Rolls-Royce Phantom Il, de
1934. Toda una declaracion de intenciones de la que pueden
tomar nota sus clientes, ya que muchos estan disponibles para
los huéspedes. En The Peninsula Paris, por ejemplo, se puede
llegar en uno de estos coches hasta Versalles y disfrutar alli de
un picnic ‘gourmet’ que se carga en el maletero.
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DESCONECTAR

Jakop Ahlbom Company llega a
Espafia con el espectaculo ‘Unseen’

DANZA

Unseen, de la Jakop Ahlbom
Company de danza, esta
inspirada en la pelicula coreana
Hierro 3. Un montaje sin palabras
sobre un matrimonio en crisis y
un extrafio que irrumpe en
medio de la pareja
aparentemente para robar, pero
que solo deja una pequefia
planta con flores. Esta surreal y
humoristica pieza de danza se
representara en los Teatros del
Canal el 6y 7 de marzo.

SUBASTA

Omega subasta en Sotheby’s
once maletines MoonSwatch
Moonshine Gold, cada uno de los
cuales contiene once Omega x
Swatch Mission to Moonshine
Gold, relojes inspirados en el
espacio y los planetas que se
ofrecen por primera vez en un
Unico conjunto en un maletin
especial. La recaudacion se
destinara a Orbis International,
entidad que lucha contra la
ceguera evitable y las pérdidas
de visién en todo el mundo.

TEATRO

¢Qué seria uno capaz de hacer
por conseguir un objeto, por
ejemplo, un colchén que cuesta
45,000 euros? Perder la cabeza
es lo que hacen los protagonistas
de Un buen colchén, una comedia
sobre el deseo consumista que
se representa del 14 de marzo al
31 de marzo en el Teatro Quique
San Francisco de Madrid tras su
estreno el 6 de marzo en el
Teatre Talia de Valencia.

e }\: i =

‘Un buen colchén’ se estrena en el
Teatre Talia de Valencia.
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Por qué la tarjeta de visita
aun no ha pasado de moda

DISENO Esta clasica herramienta de comunicacién representa sus valores y los de su compafifa.

Alvaro Pérez-Alberca. Madrid
La tarjeta de visita es una
herramienta clasica en el
ambito del networking du-
rante ferias y eventos pro-
fesionales que ha mante-
nido su relevancia a pesar
de la proliferacion de so-
portes digitales para esta-
blecer conexiones. “No
hay duda de que todos los
canales de comunicacion
estan derivando su trayec-
toria hacia ambitos inte-
gramente digitales. No
obstante, la tarjeta de visi-
ta sigue siendo un objeto
versatil, practico y econo-
mico, que resulta ser una
extension més de la ima-
gen corporativa y publica
de una marca o directivo;
nos representa personal-
mente, nos proporciona
informacion técnica de
quién la utiliza y nos ayu-
da a esbozar una primera
impresion de los valores
que intenta transmitir una compa-
fifa”, aseveran Ricardo Gil y José Ra-
mon Santos, socios de la empresa de
disefio grafico Dos Nubes.

Los expertos aconsejan no desha-
cerse de esta vieja herramienta de
comunicacién. “Actualmente, los
avances técnicos que se han ido de-
sarrollando en el campo de las artes
graficas nos dejan acceder a produc-
tos muy econdémicos y de gran cali-
dad. Asi, los acabados con barnices
selectivos, relieves en stamping y/o
las amplias gamas de papeles dispo-
nibles, permiten elegir, con libertad
casi absoluta, el soporte idoneo para
nuestro trabajo, pudiendo estimar su
tacto, calidez, grosor, color y textura.
Este aspecto previo es fundamental
en el proceso de elaboracion y es
aconsejable que nos dejemos aseso-
rar por un buen profesional cualifi-
cado para definir qué es lo que re-
quiere el directivo y qué identifica
mejor a su compafia o puesto de li-
derazgo”, afiaden Gil y Santos.

En la practica, prosiguen los so-
cios de Dos Nubes, el proceso de di-
sefio de una tarjeta de visita “debe
siempre tener en cuenta la valora-
cion de la superficie y su maximo
aprovechamiento”. Para ello, Santos
y Gil recomiendan “una correcta
eleccion de la tipografia —legible y
elegante—, la ejecucion de un proyec-
to limpio y sobrio, dotado de marge-
nes generosos, la huida siempre de
los excesos, del abigarramiento, de la
saturacion de formasy colores —aqui
si que menos es mas-, y priorizando

UNA EXTENSION DE SU PROPIA IDENTIDAD
En el entorno corporativo, las tarjetas de visita actian tanto como una extensién de la compariia como
del ejecutivo que forma parte de ella. En la cinta ‘American Psycho' (Mary Harron, 2000), Patrick Bateman
(Christian Bale) reconoce las tarjetas de visita como un arma de dimensiones incuestionables que sirve
como herramienta competitiva y que a su vez representa un importante simbolo de estatus.

siempre la seleccion precisa de los
contenidos que hemos de transmitir:
lo exagerado, el ruido y el desorden
generan siempre interferencias en el
proceso comunicador”. Su tltimo
consejo artistico a los altos ejecuti-
vos: “Una tarjeta perdura en el tiem-
po.Haz que siempre seajoven”.

“Mas que un simple pedazo de
papel, una tarjeta de visita debe ser
una herramienta disefiada meticu-
losamente para dejar una impre-
sion duradera y reflejar la esencia
de tu vision empresarial. Un ejem-
plo: muchas empresas de jardineria
o agricolas ofrecen modelos que
son plantables”, explica Marta Rifa
Llimos, responsable de marketing
de Qonto Espafa. La experta tam-
bién sugiere aprovechar las tenden-
cias en tecnologia en las propias tar-
jetas: “Afiadir elementos como c6-
digos QR para conectar en Linke-
dIn o emplear formas de guardar el
contacto de una forma mas auto-
matica son practicas cada vez mas
extendidas”.

Ahora bien, advierte Rifa, “las tar-
jetas de visita, digitalizadas o no, yano
son la tinica herramienta de presen-
tacion en esta era digital en la que nos
encontramos. La presencia online y
contar con una estrategia digital soli-
da es igual de importante: una pagina

Las claves: una correcta
tipografia, sobriedad,
margenes generosos

y huir de los excesos

AnRadir elementos como
codigos QR para conectar
en LinkedIn son practicas
cada vez mas extendidas

web atractiva y funcional con mensa-
jes claros, las redes sociales y la ima-
gen de marca que podemos transmi-
tir en ellas, las resefias en diferentes
plataformas y el feedback real de
clientes. Todos estos puntos de con-
tacto son realmente la mejor presen-
tacion que podemos tener y debemos
cuidar cadadiadeella”.

Una herramientaimperecedera

Hay quienes opinan que la tarjeta de
visita va a desaparecer y que se vera
sustituida por otros métodos digita-
les. “Pero la experiencia nos de-
muestra que muchas personas si-
guen pidiendo una de estas tarjetas
para acercarse a nuevos clientes,
partners o proveedores. Esto adquie-
re su mayor importancia en grandes

ferias y eventos, donde el contacto
personal y las conversaciones cara a
cara son lo primordial, ya que una
tarjeta de visita evita que las perso-
nas tengamos que dedicarle tiempo
a sacar el movil y afiadir contactos a
nuestro directorio”, expresa Eloina
Rivero, responsable de desarrollo de
negocio en laagencia LF Channel.

Finalmente, no debemos olvidar
que “vivimos inmersos en la cultura
de la imagen. Lo visual ocupa cada
vez un lugar mas destacado en
nuestra vida, de manera que abarca
todas las 4dreas cotidianas, incluido
el entorno laboral y la gestion de
personas”, anade Barbara Sanchez,
general manager de AdQualis, com-
pafiia especializada en la busqueda
de talento. “En este sentido, la pri-
mera impresion es esencial. No
obstante, este acercamiento inicial
ahora va mucho mas alla de la apa-
riencia, aunque sigue siendo un as-
pecto importante. Ademas de tener
una imagen cuidada y respetar los
canones estéticos del entorno en
que nos movemos, las habilidades y
aptitudes que conforman una tarje-
ta de visita perfecta son diversas. A
la hora de optar por una nueva
oportunidad laboral es importante
causar una buena impresion”, con-
cluye Sanchez.

PISTAS

Nueva carta

viajera en
MamaQuilla

MamaQuilla contintia con su viaje
gastronémico e incorpora dos
nuevos destinos a su carta. Pert,
con su cocina nikkei, y Argentina,
emblema de la carne a la parrilla,
inspiran las nuevas recetas de
este restaurante. Como
propuestas de estreno, roll

de corvina acevichada, tacos al
gobernador de soft shell crab,
con queso costefio ahumado y
pico de gallo, ojo de bife argentino
con chimichurriy salsa criolla o
pulpo de roca a la brasa.

Venta privada
del mejor conac
de Rémy Martin

De las 6.724 botellas numeradas
con las que la maison Rémy
Martin celebra sus tres siglos de
maestria, solo ocho se podran
comprar en Espafia, a través de
una venta privada el préximo
jueves 1 de marzo. Elaborado a
partir de una seleccién de los
aguardientes de Grande
Champagne mas armoniosos y
elegantes de sus bodegas, el
cofiac Coupe 300° Aniversario
(2.500 euros) atina el exclusivo
pasado y presente de la casa.

Vicky Luengo,
Premio Princesa
de Girona Arte

La actriz Vicky Luengo fue
distinguida ayer, durante el acto
central del Tour de Talento que se
celebra en Salamanca, con el
Premio Princesa de Girona Arte
2024. El jurado destacé “su
naturalidad y conviccién para
expresar —desde la humildad, el
talento, el tesén— el amor por su
oficio, el cine y el teatro, la
television, y la capacidad de la
interpretacion para inspirar y
conmover al publicoy alas
nuevas generaciones de artistas”.



ARTE

El Tapies mas completo

EXPOSICION EI Museo Reina Soffa retine 220 obras, muchas se ven por primera vez en Espafia.

E.Viafia. Madrid

Antoni Tapies (1923-2012)
empez0 a pintar a los 18
afos cuando sufri6 una gra-
ve enfermedad pulmonar
que le mantuvo convale-
ciente entre 1942 y 1943, un
tiempo que aprovecho para
copiar a Van Gogh y a Pi-
casso y para realizar auto-
rretratos. “En estos prime-
ros afos se perfilaron algu-
nas de las temadticas y técni-
cas que vertebran su lengua-
je plastico, como simbolos y
caligrafias autorreferencia-
les, perforaciones e incisio-
nes, paisajes o la ambigiie-
dad del cuerpo y la sexuali-
dad”, explica el Museo Nacional
Centro de Arte Reina Sofia, que or-
ganiza junto a la Fundaci6 Antoni
Tapies la mayor retrospectiva reali-
zada en Espafia del catalan, una ex-
posicion con motivo del centenario
de su nacimiento que podra verse
hasta el 24 de junio.

Tras esos inicios, Tapies fundo en
1948, junto con el poeta Joan Brossa,
el tedrico Arnau Puig y pintores co-
mo Joan Pong, Modest Cuixart y
Joan-Josep Tharrats, el grupo Dau al
Set, que desempeid un papel rele-
vante en la renovacion artistica de la
Espafia de posguerra. “Durante algo
mas de tres afios, su pintura experi-
mentd un giro iconografico acentua-
do por cualidades fantasticas y liricas,
de reminiscencias magicas. El em-
pleo de elementos geométricos y el
estudio del color pronto suscitaron
en él un interés por la materia que se
hizo visible en enigmaticas telas con
espacios sugerentes y dinamicos”, se-
fala la pinacoteca madrilefia que
abre al publico hoy una exposicion
comisariada por Manuel Borja-Villel,
anterior director del Museo.

Becado por el Instituto Francés de
Barcelona, entre 1950 y 1951 Tapies
residié en Paris, donde conocid a Pi-
casso y entrd en contacto con las
vanguardias internacionales. Alli
realizo la serie de dibujos Historia
natural (1950-1951, que “en compa-
racion con trabajos anteriores, en es-
ta serie, con la que el artista intenta
dar respuesta a su deseo de entender
el mundo y de reflexionar sobre la
condicion humana, subyace un ca-
racter politico y literario de mayor
alcance”, define el Museo Reina So-
fia, que asegura que a partir de 1953
la obra de Tapies experimenta un
punto de inflexion. “Abandona la fi-
guracion anterior y se hace mas ma-
térica al alterar la concepcion tradi-
cional de la superficie pictorica, in-
corporando texturas densas simila-
res a las de una pared o tapia, a las
que aplica incisiones, marcas, hue-
llas, perforaciones... En este nuevo

lenguaje predominan
las gamas ocres, grises
y marrones”, afirma el
Museo que pone el
acento en la preocu-
pacion de Tapies por
la materia, algo que
responde a su necesi-
dad de buscar un len-
guaje propio y al con-
texto social y politico,
una época en la que
muchos artistas toma-
ron conciencia de la
bomba atomica y de
los descubrimientos
cientificos que se esta-
ban realizando.

A partir de aqui,
Tapies alcanza su ma-
durez artistica y su
obra se internacionali-
za en citas como la Carnegie Interna-
tional de 1950 y 1952, las ediciones de
la Bienal de Venecia de 1952, 1954,
1956 y 1958, la Bienal de Sdo Paulo de
1957, o la exposicion colectiva titula-
da New Spanish Painting and
Sculpture organizada por el MoMA
en1960. Con solo treinta y ocho afios,
su trabajo es objeto de una importan-
te antoldgica organizada en 1962 por
el Museo Guggenheim de Nueva
York. Ademas, galerias prestigiosas
como la de Martha Jackson en Nue-
va York o la Galerie Maeght de Paris

‘Porta vermella
N. LXXV’
(1958), de la
Fondation
Gandur pour
I'Art de Ginebra.

‘Matéria en
forma de peu
(1965), de la
Fundacié
Antoni Tapies.

‘Composicid’ (1947), que forma parte de la Coleccién del Museo
de Arte Contemporaneo de Barcelona.

representan su obray en 1964 es invi-
tado a participar en la historica docu-
menta III de Kassel, Alemania.
Tapies produce expresamente tres
obras de grandes dimensiones que
pocas veces se han visto juntas y que
el Museo Reina Sofia ha reunido en
una sala: Gran tela gris para Docu-
menta (1964), Ocre para Documenta
(1963)y Relieve negro para Documen-
ta (1964) procedentes de los museos
Artium de Vitoria, Louisiana Mu-
seum of Modern Art (Dinamarca) y
Fondation Beyeler de Basilea (Suiza).

‘Celebracion de la mel’ (1989), perteneciente
a una coleccién particular.

A medida que su reputacion se va
consolidando, su compromiso poli-
tico frente al franquismo se va ha-
ciendo mas explicito. En 1959 hace
publica su negativa a participar en
exposiciones organizadas por el ré-
gimeny en 1962 emprende acciones
legales para ser él quien decida co-
mo se expone su obra, un juicio que
gano. Su activismo le
llevé a ser arrestado
en 1966 por participar
en una reunion clan-
destina de estudiantes
e intelectuales y su
obra se hace a partir
de este momento mas
politica.

Esdesde1980,yaen
democracia, cuando
sus obras resultan mas
sosegadas, aunque no
renuncia a la experi-
mentacion con forma-
tos y materiales. Tam-
poco a la manifesta-
cion politica, un tema
con el que siguié muy
comprometido hasta
sumuerte. Las ltimas
salas de esta exposi-
cion que se titula Anto-
ni Tapies. La prdctica del arte se cen-
tran en las dos ultimas décadas de su
vida, cuando su obra se va impreg-
nando de cierto sentimiento de me-
lancolia con continuas referencias a
la muerte, la enfermedad y el dolor.
“Su avanzada edad es una toma de
conciencia de la proximidad de la
muerte”, concluye el museo que red-
ne 220 obras de museos y coleccio-
nes privadas, algunas de las cuales se
exponen por primera vez en Espafia.
Una fiesta del arte muy dificil de
igualar.

Miércoles 21 febrero 2024 Expansion 45

DIRECTIVOS

LIBROS

Los mensajes
de Metallica

El sentido de Metallica (Ctipula),
de William Irwin, ofrece una lec-
tura profunda y minuciosa de las
letras de una banda que lleva en
activo mas de cuatro décadas. El
profesor del departamento de fi-
losofia del King’s College de Pen-
silvania desentrafia asi el signifi-
cado de canciones que tratan de
temas diversos y profundos co-
mo la muerte, la guerra, la adic-
cion, la alienacion, la corrupcion,
la desesperacion, la rabia, el po-
der, lajusticiaolalocura.

EL Sit £y
VEASOIER
LEMATRE

» Vuelve Pierre Lemaitre

Salamandra publica El silencio y
la cdlera, de Pierre Lemaitre, se-
gunda entrega de la saga familiar
Los arios gloriosos que inauguro
El ancho mundo 'y que esta dedi-
cada a los afios tras la IT Guerra
Mundial, momento de profundos
vaivenes en que la lucha de las
mujeres por su emancipacion, las
huelgas y el descontento genera-
lizado desmentian el mito de que
serian unos afios gloriosos.

ULIA
N,f‘w‘;\m{o

La {lermandad
de la Sahana

» Un primer éxito

Mafiana Plaza & Janés publicara
una edicion especial ilustrada de
La hermandad de la sdbana santa,
la primera novela de Julia Nava-
rro, que cumple ahora veinte
afios. El libro se convirti en un
long seller internacional y lleg6 a
millones de lectores en mas de
treinta paises. Ademas, inaugurd
una exitosa carrera de la escrito-
ra, que publico después otras sie-
te novelas.
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La ley de amnistia y la teoria de juegos

Francisco

ualquier economista que co-

‘ nozca un poco la teoria de
juegos puede utilizar este tipo

de modelos para analizar el reciente
debate sobre la ley de amnistia. Nos
encontramos con un conflicto entre
dos jugadores —~denominémoslos
Sanchez y Puigdemont- que tienen
interés en sacar adelante una ley que
aambos beneficia. Las soluciones po-
sibles del juego son tres. La primera
que se apruebe el proyecto de ley pre-
sentado por el PSOE en el Congreso
(X); la segunda, que el texto de la ley
incluya enmiendas que garanticen la
inmunidad de los potenciales acusa-
dos, aunque hayan cometido cual-
quier tipo de delito, incluidos el terro-
rismo o la alta traicion (Y); y la terce-
ra, que los dos jugadores no lleguen a
un acuerdo y no se apruebe laley (2).
En principio, a ninguno de los dos
interesa esta solucion. Puigdemont
quiere ser amnistiado y Sanchez ne-
cesita los votos de Puigdemont en el
Congreso para sacar adelante cual-
quier ley y mantenerse en el cargo
con un minimo de apoyo. Pero sus
preferencias son diferentes. Para
Puigdemont (Y) es preferida a (X), ya
que (Y) incluye un mayor numero de
delitos y, por tanto, un mayor niimero
de potenciales amnistiados de su par-
tido o grupos afines. Pero para San-
chez (X) es preferidaa (Y), ya que (Y)
podria crearle problemas de acepta-
cién de la ley, tanto en Espafia como

enEuropa,y desgastaria ainmasaun
gobierno ya bastante desprestigiado.

Para conseguir sus objetivos, am-
bos jugadores utilizan las estrategias
habituales en estos casos, una de las
cuales es afirmar, previamente, que
no se moveran de una determinada
posicion, al margen de lo que haga el
otro jugador. Se trata de asegurar
que prefieren (Z) a aceptar la prime-
ra preferencia del otro. De esta for-
ma, presionan a la otra parte para
que acepte su propuesta, que es, para
ella, mejor que la ruptura. Son las Ila-
madas “lineas rojas” de las que tanto
se ha hablado en este caso. Cada ju-
gador puede o no creer la afirmacion
del otro. Si lo hace, rectificara su es-
trategia. Pero si piensa que esa linea
rojaes simplemente un farol, laman-
tendra. Y es posible que se llegue alo
que se denomina “estrategia de alto
riesgo” (brinkmanship): que uno de

@eosthanzo

los jugadores crea o no en las lineas
rojas del otro depende, en buena me-
dida, de la reputacion conseguida
por cada uno en juegos anteriores. Y
en este punto Puigdemont lleva ven-
taja a Sanchez, ya que éste tltimo ha
cambiado en diversas ocasiones las
posiciones que habia prometido no
abandonar nunca.

Y las preferencias entre la segun-
da opcion de cada uno y la no apro-
bacién de laley tampoco son iguales.
Para Puigdemont es evidente que
(X), aunque no sea su opcion favori-
ta, es preferida a (Z). Pero, por las ra-
zones antes apuntadas, no resulta
claro si, para Sanchez, (Y) es preferi-
da a (Z) o no. Esto, en principio, de-
beria dar ventaja en la negociacion a
Sanchez, ya que puede presionar pa-
ra que Puigdemont acepte la solu-
cion (X), para evitar que se llegue a
(Z). Pero las cosas cambian si intro-

ducimos en el juego una variable
temporal y consideramos -como
ocurre en larealidad- que la primera
jugada, que ha terminado con desa-
cuerdo en la votacion del Congreso,
no supone el final del juego.

Capacidad de aguante

Si denominamos (t) al momento ac-
tual y (t+n) a un momento temporal
en un proximo futuro, aunque para
Puigdemont (Xt) sea preferida a (Zt)
en un juego de una sola jugada, es
posible que la preferencia sea la in-
versa en un juego con horizonte
temporal, porque aceptar hoy (Zt),
puede permitirle llegar en el futuro a
(Yt+n). Es decir, tiene sentido la ju-
gada de Puigdemont de rechazar la
ley en el Congreso, pues refuerza su
posicién y su reputacion de firmeza
en negociaciones futuras. ;Qué pue-
de hacer Sanchez ante esta estrate-

gia? Seguramente mantendra que no
va a aceptar tampoco (Yt+n) y afir-
mara que la estrategia de Puigde-
mont lleva necesariamente a la solu-
cion de ruptura (Z). El resultado fi-
nal va a venir determinado por la ca-
pacidad de aguante en el tiempo de
cada una de las partes. Puigdemont
lleva mucho tiempo esperando; y se-
guramente estara dispuesto a dilatar
la solucién para conseguir su objeti-
vo. Sanchez, por su parte, aunque no
consiga aprobar los Presupuestos ni
sacar adelante ninguna ley, puede
mantenerse en el poder durante bas-
tante tiempo ya que, para Puigde-
mont, €l es el mejor jefe de gobierno
posible y no le interesa hacerlo caer.
Lo que nos ensefa la experiencia
es que, en estos conflictos sin solu-
cion clara, uno de los jugadores pue-
de romper el juego y disefiar una es-
trategia totalmente diferente. Por
ejemplo, Sanchez podria envolverse
en la bandera nacional y convocar
nuevas elecciones presentandose
como salvador del pais. No cabe du-
da de que, si viera posibilidades de
ganar tales comicios, lo haria. Pero el
desprestigio de su gobierno, que re-
flejan las encuestas y los resultados
de las recientes elecciones en Gali-
cia, hace que ir a las urnas en este
momento sea una estrategia de ries-
go elevado para su principal objetivo
de conservar el poder. En resumen,
el juego esta abierto... y lasolucion es,
hoy por hoy, indeterminada. Pero la
linea roja de Sanchez tiene, en estos
momentos, muy poca credibilidad.
Catedratico emérito de Economia

en la Universidad Complutense.
Fundacién Civismo.

Se va aclarando la contratacion de los ‘riders’

Maria Eugenia Guzman
y Marta de la Moren

L a aprobacion de la Ley Rider,

en el ano 2021, se hizo con una
intencion muy clara: evitar
una practica generalizada en el sec-
tor del delivery consistente en la con-
tratacion de los riders que repartian
la comida a los clientes finales como
trabajadores autonomos, a través de
contratos de servicios no laborales.
Esta contratacion fue un elemento
esencial en el modelo de negocio de
las mayores plataformas de reparto
de comida a domicilio, pero fue re-
chazada por numerosos sectores, in-
cluyendo grupos de riders, sindica-
tos, administracion laboral e Inspec-
cion de Trabajo. Todos éstos consi-
deraban que se supone un fraude en
la contratacion laboral, puesto que la
relacion que se establecia entre re-
partidores y plataformas presentaba
las notas caracteristicas de un con-
trato de trabajo.
Las plataformas afectadas se resis-
tieron a esta calificacion, y defendie-

ron su modelo, que consideraban no
s6lo mas flexible para ambas partes,
sino también conforme a derecho,
puesto que faltaban los elementos
caracteristicos de la subordinacién.
La Inspeccion de Trabajo no lo en-
tendio asi, y comenzd una pugna que
se tradujo en sanciones y en pronun-
ciamientos judiciales variados. El
Supremo, con su sentencia de 23 de
septiembre de 2022, terminé con el
debate judicial, declarando la condi-
cion de trabajador dependiente de
este colectivo.

Esta interpretacion, compartida
por los interlocutores sociales, fue la
base del acuerdo de marzo de 2021,
cuyo contenido se aplico mediante la
Ley 20/2021, conocida como Ley Ri-
der, llamada a cambiar radicalmente
la situacion del sector. Pero la norma
no impuso una calificacion automa-
tica de laboralidad, sino que introdu-
jouna presuncion de éstay facilitaba
esa conclusion, perono laimponia.

Las plataformas reaccionaron de
manera desigual. Alguna abandon6
el mercado espafiol; otras optaron
por contratarlos laboralmente; otras
adoptaron sus modelos contractua-
les para tratar de asegurar que se-

guian siendo auténomos; otras, en
fin, optaron (o continuaron) por
contratar los servicios de empresas
de reparto o transporte que, a su vez,
contrataban a los riders como asala-
riados, enlo que se conoce como em-
pleo de flota. Tras la Ley Rider sub-
sistieron tres modelos: autonomos,
asalariados de la plataforma y cola-
boracion interempresarial.

El modelo laboral promovido por
el legislador no ha dado lugar a pro-
blemas legales. No asi los otros dos,
cuestionados por trabajadores y por
la administracion laboral.

El cuestionamiento del modelo de
empleo de flota ha superado reciente-
mente un hito importante. E1 7 de di-
ciembre de 2023, una sentencia de la
Sala delo Social del Tribunal de Justi-
cia de Catalufia ha admitido la legali-
dad del mismo, al rechazar que, en ese
caso, concurra una cesion de trabaja-
dores de las prohibidas por el articulo
43 del Estatuto de los Trabajadores.

Hay dos modelos laborales
cuya legalidad se acepta
para el sector: contratacion
laboral y el de las flotas

Se trata de una sentencia interesante
en la que tanto en el relato factico co-
mo lafundamentacion juridica ponen
en evidencia la legitimidad de la rela-
cion entre plataforma y empresa de
reparto y que ésta actiia como verda-
deraempleadoradelosriders.

Indicios de subordinacién

A mediados de enero de este afio se
sanciono a otra plataforma que habia
tratado de dotar de mayor solidez asu
relacion con riders autonomos debili-
tando los indicios de subordinacion.
La ausencia hasta este momento de
un pronunciamiento de la Inspeccién
en contra de lalegalidad de laadecua-
cion de este modelo habia sido, de he-
cho, uno de los principales argumen-
tos usados por laempresa para defen-
der su posicion. Ahora no puede sos-
tenerse mas, so pena de afrontar im-
portantes sanciones. Las mismas pue-
den ser no solo administrativas, sino
incluso penales tras la introduccion
deunnuevo supuesto de delito contra
los derechos de los trabajadores hace
unos meses, precisamente para ven-
cer laresistencia de algunas empresas
de este sector a aplicar la presuncion
delaboralidad de la Ley Rider.

De esta manera, y aunque estamos
todavia faltos de un pronunciamiento
judicial que apoye o anule la sancién,
lo cierto es que parece que la cuestion
de la contratacion de los riders se esta
aclarando. De los tres modelos aplica-
dos por las plataformas, hay dos cuya
legalidad se acepta, el de la contrata-
cion laboral y el de flotas; no asi el del
trabajo por cuenta propia.

Esto supone un avance indudable,
aunque llega tarde, y la situacion de
inseguridad deberia haberse evita-
do. Es cierto que nos encontramos
en la frontera del Derecho del Tra-
bajo ante fendmenos disruptivos, y
que las plataformas han demostrado
ser especialmente luchadoras y resi-
lientes. Pero es igualmente verdad
que hemos llegado a esto por fallos
en el disefio de la norma (que no ha
alcanzado sus fines de calmar las
aguas en la calificacion de los servi-
cios de los riders), y por los retrasos
en laadministracion y la jurisdiccion
laboral. Cuando nos enfrentamos a
problemas tan complejos, tenemos
que ser mucho mas eficientes en las
respuestas.

Socia y abogada de Derecho
Laboral en PwC Tax & Legal



Viendo los mercados, el futuro parece apacible y
prospero, pero las realidades politicas y sociales
indican altos riesgos, contradicciones y tensiones.

El desajuste

T aen

iy yj”

Rodrigo

Rato

a conferencia anual sobre se-

guridad de Munich ha recogi-

do este afio preocupaciones
por el riesgo de guerra en Europa de
varios ministros de Defensa, desde
Alemania a Dinamarca, pasando por
Suecia y Noruega. Casi en las mis-
mas fechas, Donald Trump amenaza
con olvidar el mutuo compromiso
de defensa colectiva con el resto de
paises de la Alianza Atlantica que no
inviertan lo suficiente en defensa.
Hechos sorprendentes y llamativos.

La realidad ofrece tres afios ya de
guerradeclaradaen Ucrania con Ru-
sia, con probablemente mas de
200.000 muertos a la fecha, un pre-
supuesto de 40.000 millones de eu-
ros para el atacado, y seguramente
mucho mas para el agresor, instala-
do en una economia militarizada, de
la que es mas facil entrar que salir. La
guerra en Gaza amenaza con la ma-
yor marea de refugiados desde la de
Siria y con un conflicto extendido
hasta el mar Rojo, con ramificacio-
nes en Libano, Siria, Irak y hasta Pa-
kistan. Desde Sudan a Burkina Faso
los conflictos militares abundan. Si
afadiéramos Taiwan a la lista, aban-
donariamos el ejercicio por colapso.

La inversion en defensa se expan-
de tanto en las democracias como en
las autocracias, con paises tan rele-
vantes como Japon y Alemania revi-
sando sus planes estratégicos hacia
inequivocas intenciones ofensivas.
La Alianza Atlantica, sin Estados
Unidos, ha invertido 380.000 millo-
nes de dolares en 2023. Rusia, China
pero también India, invierten cada
vez mas en defensa, como muchos
paises intermedios. Y todavia no ha
vuelto Trump.

Sin embargo, las Bolsas mundiales
estan en maximos. Las previsiones
macroecondmicas apuntan a un pe-
riodo de expansion moderada con
inflaciones controladas o, al menos,

aceptables. El nivel de empleo esta
en maximos y el consumo plena-
mente recuperado desde la crisis del
Covid, no asi las manufacturas. Es
sabido que los mercados no saben
valorar los riesgos geopoliticos, pero
pocas veces hemos asistido a un de-
sajuste similar.

Los niveles de deuda publica son
récord en ambos lados del Atlantico,
en muchos paises cercanos o por en-
cima del PIB. Al mismo tiempo, los
bancos centrales han dejado de com-
prar deuda, aunque ain mantienen
voluminosas carteras de bonos en
sus balances. Nadie espera que ven-
dan todo lo comprado, pero tampo-
co que vuelvan a hacerlo con tanta
intensidad. El resultado deberian ser
intereses a largo plazo altos en tér-
minos reales. Ahora no lo son mu-
cho. En todo caso, los voliimenes to-
tales de liquidez acumulados son
muy superiores a los anteriores a
2008, cuando los bancos centrales
occidentales abrazaron la expansion
cuantitativa. Nadie sabe como este
stock afecta al comportamiento de
los mercados.

Compromisos de inversién

En este contexto de exceso de deuda
acumulada, las necesidades sociales
relacionadas con el envejecimiento
no hacen sino crecer. Las previsio-
nes medioambientales exigen billo-
nes en produccion renovable y tam-
bién en aumento de la capacidad de
redes. Todo esto tendra que coinci-
dir, pero también competir, con la
implantacién de la inteligencia artifi-
cial. En conjunto, los objetivos de
nuevas inversiones en las tres dreas
suponen varios billones al afio. Otra
presion sobre los fondos futuros.

La salud de los mercados labora-
les, la positiva evolucion de los sala-
rios, lareduccién de los niveles de in-
flacion, podrian indicar un aumento
de la productividad por encima del
1% anual, habitual desde la crisis fi-
nanciera. No habria mejor noticia
respecto al futuro econémico. A lo
que hay que afiadir las crecientes ne-
cesidades de nueva oferta de mano
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Muchas promesas van
a ser muy dificiles de
cumplir en inmigracion,
impuestos y energia

Aprendimos en la crisis
de 2008 que los precios
bursatiles no siempre
reflejan todos los riesgos

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

de obra, que de momento solo la in-
migracion puede resolver, lo que
choca con la casi totalidad de las po-
siciones politicas en los paises recep-
tores. Muchas promesas electorales
van a ser muy dificiles de cumplir, no
s6lo en inmigracion, sino en impues-
tos y energia también. Todo ello con
directas consecuencias econémicas
yfinancieras.

La complejidad de las cuestiones
sociales y geopoliticas es de dimen-
siones con pocos, si es que algunos,
precedentes. Las valoraciones bur-
satiles e incluso los niveles de tipos a
largo, que no fijan los bancos centra-
les, se sittian en maximos historicos
y muy bajos en términos reales, res-
pectivamente. Contemplando los
mercados el futuro parece apacible y
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prospero, aunque las realidades poli-
ticas y sociales indican riesgos, con-
tradicciones y tensiones en niveles
muy altos histéricamente hablando.

Ya aprendimos en la crisis finan-
ciera de 2008 que los precios bursa-
tiles no siempre reflejan correcta-
mente todos los riesgos econémicos.
Los proximos afios nos ensefiaran
qué supone ignorar ahora la previsi-
ble evolucion geopolitica. La caida
del comercio mundial y de los flujos
financieros globales indican que la
politica de bloques va teniendo sus
efectos, pero los mercados financie-
ros parecen fijos en la evolucion de
los tipos a corto. Muy interesante.

Exvicepresidente del Gobierno,
exdirector gerente del FMl y
expresidente de Bankia
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LAS UNIDADES DE MOVILIZACION DEL EJERCITO POPULAR DE LIBERACION, LEGADO DE LA ERA DE MAO ZEDONG, REFLEJAN LA ATENCION DE XI JINPING POR
LA SEGURIDAD EN LAS COMPANIAS ESTATALES CHINAS ANTE LA RALENTIZACION DE LA ECONOMIA.

EMLACE ALCANAL
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Las empresas chinas reviven las milicias®

Edward White. Financial Times
Las empresas estatales chinas
han empezado a crear unida-
des militares de reserva inter-
nas, legado de la era de Mao
Zedong, en una senal de la
creciente preocupacion de las
autoridades por la inestabili-
dad social y politica ante la de-
saceleracion economica del
pais, segtin los analistas.

Un andlisis de Financial Ti-
mes de los anuncios de las em-
presas v los informes de los
medios de comunicacion es-
tatales durante 2023 muestra
que docenas de empresas es-
tatales chinas han creado
nuevos departamentos de las
Fuerzas Armadas Populares
(PAFD) en los tultimos meses.

Historicamente, estos de-
partamentos eran grupos afi-
liados al Ejército Popular de
Liberacion en las labores de
reclutamiento a nivel de con-
dado y aldea durante la época
de Mao. En la actualidad,
suelen llevar a cabo activida-
des de defensa civil y contri-
buyen al reclutamiento, la
promociony el adiestramien-
tomilitar.

Los expertos afirman que
el aumento de las unidades
PAFD corporativas no deben
considerarse un signo de los
preparativos para la moviliza-
cion militar contra un adver-
sario extranjero. En su lugar,
sefialan que probablemente
refleje la mayor atencion
prestada por el presidente Xi
Jinping a la seguridad v la
preocupacion por el riesgo de
inestabilidad social en un mo-
mento en que la economia
china crece a su ritmo mas
lento en décadas.

“Laactivacion de estas uni-
dades PAFD es un sintoma de
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la preocupacion de los diri-
gentes por la situacion de la
estabilidad social interna”, se-
fiala Timothy Heath, investi-
gador principal de defensa in-
ternacional en el think-tank
Rand Corporation. “Como es-
ta ocurriendo en tantos luga-
res a la vez, es casi seguro que
esto se esta dirigiendo desde
arriba”.

Anade que los PAFD po-
drian desempenar un papel
importante en el manteni-
miento de la seguridad inte-
rior, actuando como enlace
entre las empresas, la socie-
dad v las fuerzas de seguri-
dad, al tiempo que promue-
ven el patriotismo y vigilan el
cumplimiento de las directri-
ces del Partido Comunista
Chino.

CRISIS

UCRANIA

COMITE DE EMERGENCIA

DOS ANDS

Miles de personas siguen
necesitando tu ayuda
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La economia china no ha
logrado recuperar un creci-
miento robusto tras el fin de
los controles por la pandemia
aprincipios de 2023, yaque se
ha enfrentado a una prolon-
gada ralentizacion del sector
inmobiliario, un gasto de los
consumidores mas débil y un
desplome de los ingresos por
exportaciones. Ha luchado
por encontrar nuevos moto-
res tras anos de auge de la in-
version inmobiliaria alimen-
tada por ladeuda.

Pekin también se enfrentaa
mayores retos geopoliticos,
como el deterioro de los lazos
con EEUU, el apoyo de Xi a
Vladimir Putin vy la invasién
rusa de Ucrania, asi como la
creciente firmeza militar de
China en torno a Taiwan y en

el mar de China Meridional.
El gigante lacteo chino Yili
Group, una empresa privada,
establecio un PAFD a finales
del afio pasado, convirtiéndo-
lo en la primera unidad de es-
te tipo de una empresa no es-
tatal en Mongolia Interior,
donde la empresa tiene su se-
de. En enero, medios de co-
municacion estatales afirma-
ron que Yili, propietaria de
varias empresas licteas en
Nueva Zelanda, estaba crean-
do una fuerza de defensa que
“sirve en tiempos de paz, res-
ponde en emergencias y lu-
chaen tiempos de guerra”.
James Char, experto en
China de la S. Rajaratnam
School of International Stu-
dies de Singapur, atribuye el
resurgimiento del interés por

Docenas de

empresas chinas han
creado unidades de
las Fuerzas Armadas

Populares

Pueden reflejar

la atencion prestada
ala seguridad y

el temor por el riesgo
de malestar social

Actiian como enlace
entre las empresas,
la sociedad y las
fuerzas de seguridad
chinas

La empresa lactea Yili
Group cred el afio pasado
un departamento

de las Fuerzas Armadas.

los PAFD al “énfasis del
PCCh en la seguridad por en-
cima del desarrollo”, que fe-
cha al menos en el segundo
mandato de Xi, iniciado en
2017.

Podria considerarse que el
anuncio de Yili Group sigue
esatendencia, afirma.

Shanghai Municipal In-
vestment Group, un grupo de
inversion del gobierno local,
también establecio un PAFD
en septiembre, mientras que
Mengniu, el principal rival
respaldado por el estado de
Yili en Mongolia Interior, es-
tablecio un departamento en
mayo pasado.

Segiin un anuncio del Go-
bierno del condado de Horin-
ger, en Mongolia Interior, un
oficial militar local senal6 que
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el PAFD de Mengniu debe
adherirse al liderazgo del par-
tido sobre las fuerzas arma-
das, mejorar la capacidad de
respuesta ante emergencias,
mejorar los beneficios econo-
micos y sociales de las empre-
sas y “perfeccionar la capaci-
dad de ganar batallas”.

Otros grupos que anun-
ciaron PAFD en los medios
de comunicacion locales y
estatales el afio pasado fue-
ron Wuhan Urban Cons-
truction Investment & De-
velopment Group, Power-
China Equipment Group y
Wuhan Metro, asi como
Huizhou Water y Huizhou
Transport Investment Group
en la provincia de Guangdong
y Haian Urban Construction
Development Investment
Group en la provincia oriental
china de Jiangsu.

La creacion de nuevos
PAFD en empresas estatales
chinas también se produce en
medio de una nueva fase de
reformas en materia de de-
fensa centradas en el ambito
nacional.

Desde finales de 2022, las
oficinas de movilizacion de
defensa han ido sustituyendo
gradualmente a las oficinas de
defensa civil por toda la na-
cion, con el objetivo de refor-
zar las capacidades de seguri-
dad del pais.

Un miembro de un PAFD
en la provincia oriental china
de Zhejiang, que pide que no
se revele su identidad, explica
que su unidad se centra prin-
cipalmente en actividades de
entrenamiento y recluta-
miento militar, asi como en
presentar ocasionalmente se-
siones educativas de tematica
militar en las escuelas.




JURISPRUDENCIA

Los herederos asumen en
Sucesiones la mejora de un
justiprecio por expropiacion
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El caos politico acaba
4% con las promesas
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Hasta donde puede
controlar Hacienda
los dispositivos moviles

Ignacio Faes. Madrid

La informacion que interesa a
la Agencia Tributaria (AEAT)
hapasado de estar en carpetas
guardadas en cajas fuertes a
los dispositivos electronicos.
Incluso, el teléfono maovil es
hoy en dia algo fundamental
paralaInspeccionalahorade
encontrar pruebas de fraude
o delito fiscal.

El acceso a estos dispositi-
vos fricciona con Derechos
constitucionales y el Tribunal
Supremo se ha visto obligado

La vigilancia de estos
dispositivos fricciona
con derechos
fundamentales

como la intimidad

en los tltimos meses a crear
un cuerpo jurisprudencial pa-
ra acotar hasta donde puede
llegar un inspector en la vigi-
lancia de ordenadores, movi-
les o tabletas.

“El Supremo esta dando la
batalla aqui”, destaca el abo-
gado Pablo Roma4, socio de
Roma Bohorques y especia-
lista en conflicto tributario.
“Yo soy de la opinion de que
Hacienda no puede ni siquie-
ra con autorizacion judicial
registrar de forma remota un
dispositivo. La Ley de Enjui-
ciamiento Criminal es claray
esto solo se puede hacer en
unaserie de casos tasados, en-
tre los que no esta el delito fis-
cal, y mucho menos la inspec-

cion”, explica. “Hay que tener
en cuenta que los dispositivos
electronicos, ademas de con-
tener informacion con tras-
cendencia tributaria, pueden
contener fotografias, contac-
tos, mensajes de terceros o co-
rreos electronicos cuyo acce-
so vulneraria determinados
derechos fundamentales co-
mo el derecho alaintimidad o
al secreto de las comunicacio-
nes”, anade Roma.

Sigue en pagina2 » » »

IMPOSICION LOCAL

Plusvalia municipal:

Asi queda el estrecho
margen para reclamar

REFORMA

Mas facilidades para
la declaracion de los no
residentes con vivienda

. Faes. Madrid
Hacienda ha eliminado las
trabas burocraticas a la hora
de presentar la declaracion
del Impuesto sobre la Renta
de los no residentes (IRNR).
A partir de 2024, estos contri-
buyentes con inmuebles al-
quilados en Espafia podran
declarar anualmente del 1 al
20 enero del afio siguiente.
Asi lo apunta el ministerio
en una orden ya publicada en
el Boletin Oficial del Estado
(BOE). Hasta ahora, los resi-
dentes en otros paises estaban
obligados a declarar estas ren-
tas trimestralmente y a pre-
sentar una declaracion por in-
mueble. “Suponia una com-
plejidad y un elemento de
presion fiscal indirecta que
era claramente discriminato-
rio respecto a los residentes
en Espafia”, apunta el aboga-
do Alejandro del Campo, so-

A partir de ahora, bastara con una declaracion al afio.

cio de DMS Legal Intelligen-
ce. El abogado denunci6 esta
situacion, ahora corregida por
Hacienda, ante la Unioén Eu-
ropea. “Bruselas no quiso ini-
ciar un procedimiento de in-
fraccion, pero ahora el propio
legislador lo corrige”, afiade
del Campo.

La Orden del Ministerio
subraya que “podran agru-
parse varias rentas obtenidas
por un mismo contribuyente
siempre que correspondan al
mismo codigo de tipo de ren-
ta, procedan del mismo paga-
dor, les sea aplicable el mismo
tipo de gravamen y, ademas,
si derivan de un bien o dere-
cho, procedan del mismo bien
o derecho”. No obstante, tra-
tandose de rendimientos de
inmuebles arrendados o
subarrendados no sujetos a
retencion podran agruparse
COn esos requisitos.

Ala espera de la Audiencia

La Audiencia Nacional estudia en estos momentos el
posible castigo fiscal para los espafioles residentes en

el exterior y los propios extranjeros con rentas en Espafia
en el IRNR. Elimpuesto establece fuertes diferencias en
la tributacion entre los residentes dentro de la Unidn
Europeay los extracomunitarios.
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La doctrina administrativa también se pronuncia

Ademas de las Ultimas sentencias de la
Sala Segunda de lo Penal del Tribunal
Supremo, en el Ambito contencioso
estricto, esta la reciente sentencia
136972022, que establecié que la
Agencia Tributaria no puede realizar

comprobaciones, determinar

liquidaciones o imponer sanciones

» » > Viene de pagina l

Este asunto trasciende a la
jurisdiccion de lo contencioso
administrativo que dirime las
disputas con Hacienda. La Sa-
lade lo Penal del Tribunal Su-
premo ha intervenido en este
asunto al analizar a casos de
delito fiscal. Eduardo de Ur-
bano, of counsel de Kepler-
Karst y magistrado en excen-
dencia, destaca que “existe ya
un cuerpo de doctrina sobre
la obligacién de que la Agen-
cia Tributaria respete una se-
rie de garantias de los contri-
buyentes, acusados en un
proceso penal, y en particular
respecto a la obtencion de
pruebas a partir de los dispo-
sitivos electronicos —esto es,
ordenadores, tabletas y de-
mads—, obtenidos en una en-
trada y registro”. De Urbano
afirma que “la consecuencia
de infringir las normas y juris-
prudencia existente al respec-
to, es lano toma en considera-
cion de tales pruebas y, en
muchos casos, la absolucion
del acusado porque dicho
material suele ser la prueba
clave de la acusacion por deli-
tofiscal”.

Ultimas sentencias
Eduardo de Urbano recuerda
lasentenciadel Supremo dela
Sala Segunda 796/2021, que
considerd insuficiente para la
condena un soporte digital de
la informacion obtenida en
una entrada y registro porque
no existian en los autos los so-
portes originales intervenidos
ni una copia fehaciente o inte-
gra de los mismos por lo que
lainformacién que se traslado
al tribunal no resulto juridica-
mente fiable.

De igual modo, en la sen-
tencia 106,/2023, emblemati-
ca en esta materia, el Supre-
mo recuerda que la interven-
¢ion u ocupacion de centena-
res o miles de documentos fi-
sicos 0 de millones de bytesen
el curso de las investigaciones
desarrolladas, deben preser-
var los derechos fundamenta-
les que pueden verse afecta-
dos, no solo de las propias
personas investigadas sino
también de terceros. Reclama
que su incorporacion al pro-
ceso permita cumplir, tam-
bién, con los fines que la justi-
fican. Por ello, debe procurar-
se que, en la propia obtencion
de la fuente de prueba, la in-

Dreamstime

tomando como fundamento factico de
la obligacién fiscal supuestamente
incumplida los documentos o pruebas
incautados como consecuencia de un
registro practicado en el domicilio de
terceros, aunque se haya autorizado la
entraday registro por el juez de esta
jurisdiccion. Por otra parte, en un fallo

de noviembre de 2022 exige que para
que se pueda entrar en un domicilioy
poder usar los dispositivos digitales que
se incauten en el mismo, debe existir un
procedimiento tributario abierto con
indicios suficientes de fraude, pues no
se permiten las investigaciones
prospectivas.

Cada vez se encuentran mas pruebas en los dispositivos electrénicos.

El Supremo obliga a
Hacienda a respetar
una serie de garantias
de los contribuyentes
en este ambito

tervencion se limite a aquellos
documentos que puedan te-
ner conexion, ya sea por su
consideracion como cuerpo
del delito o como potenciales
medios de prueba, con el ob-
jeto de la investigacion en
curso.

“En logica corresponden-
cia, unavezincorporados alas
actuaciones, desde los prime-
ros momentos de la fase pre-
via, debe identificarse la ra-
z6n de la incorporacion, ex-
cluyendo aquellos que resul-
ten irrelevantes o afecten a
objetos prohibidos de prueba,
minimizando los efectos lesi-
vos sobre derechos de terce-
ros ajenos a la causa”, sefiala
Eduardo de Urbano. “Ade-
mas, debe ordenarse un trata-
miento documental adecua-
do que asegure la trazabili-
dad, integridad y el acceso o,
en su caso, el traslado a las
partes para que puedan pre-
tender su utilizaciéon como
material en apoyo de las res-
pectivas pretensiones, ya sea

Qué dice el Supremo

» Laintervencién se debe
limitar a aquellos
documentos que puedan
tener conexion, ya sea
por su consideracion
como cuerpo del delito
0 como potenciales
medios de prueba, con el
objeto de la investigacion
en curso.

» Paraacceder al
contenido de un
dispositivo con
informacion privada de
una persona se requiere
autorizacion especiffica.

» Para que se pueda entrar
en un domicilio y poder
usar los dispositivos
digitales que se incauten
en el mismo debe existir
un procedimiento
tributario abierto con
indicios suficientes de
fraude.

Hay también un
problema de custodia,
pues la integridad de
lo incautado es mas
dificil de asegurar

en la propia fase previa o, co-
mo medios de prueba docu-
mental, para el acto del juicio
oral”, apuntael jurista.

Por otro lado, cuando se
constaten deficiencias en la
custodia que susciten dudas
fundadas sobre la autentici-
dad del objeto custodiado de-
bera prescindirse de esa fuen-
te de prueba. “Y ello porque
su autenticidad, a efectos de
enjuiciamiento, no esta ase-
gurada”, precisa de Urbano.

Ademas, para acceder al
contenido de una tableta con
informacion privada de una
persona se requiere autoriza-
cién especifica, tal y como
apunta Supremo en una sen-
tencia de 28 de septiembre de
2023. La autorizacion debe
hacerse con los documentos
de todo orden que estuvieran
en el domicilio social de la
empresa investigada y se cir-
cunscribe, exclusivamente, a
los que sirven para contabili-
zar los ingresos y gastos de la
empresa.

Expansion. Madrid

Aunque una persona tra-
baje y viva fuera de Espa-
fia sigue habiendo moti-
vos por los que Hacienda
puede exigirle pagar im-
puestos en Espafia. Para
tributar en otro pais es
fundamental vivir en el
extranjero mas de la mi-
tad del afio y con los me-
nores vinculos posibles.

® El limite de dias. El ciu-
dadano debe permanecer
fuera de Espafia un mini-
mo de 183 dias en el con-
junto del afio. De lo con-
trario, Hacienda pasa a
considerarle automatica-
mente residente en Espa-
fia y debera pagar por sus
rentas mundiales.

® Como se certifica la au-
sencia. Ojo al calculo de
estos dias. Se exigen pre-
sencias fuera certificadas,
que se deben justificar
con: datos de compra con
tarjeta bancaria; el roa-

E LA PREGUNTA

sComo se justifica la residencia
fiscal en el extranjero?

ming del teléfono movil;
suministros de la vivienda
principal (luz, agua...); bi-
lletes de avion; escolariza-
cion delos hijos...

® Dias presuntos. En
cuanto a los dias no justifi-
cados, Hacienda presume
que transcurren en el ex-
terior los que se encuen-
tren entre dos dias justifi-
cados, se llaman presun-
tos; dependera del criterio
de la Inspeccion cuantos
dias sean “razonables” en
cada caso entre dos fechas
justificadas. Por ello es
bueno tener los maximos
diasjustificados.

® Intereses economicos.
Aunque se cumpla con el
limite de dias, si el contri-
buyente mantiene en Es-
pafa familia, empresa o
patrimonio relevante, Ha-
cienda puede considerarle
residente por tener el cen-
tro de intereses economi-
cosaqui.

CULTURA, CINE Y RODAIJES

Carrera de incentivos
entre las autonomias
para atraer producciones

I. F.Madrid
Las deducciones fiscales esta-
blecidas en el Impuesto sobre
Sociedades para inversiones
en producciones cinemato-
graficas, series audiovisuales
y espectaculos en vivo de ar-
tes escénicas y musicales es-
tan generando una carrera
fiscal entre las comunidades
auténomas para atraer inver-
si6n. “De una forma cada vez
mas contundente y agresiva,
estan mejorando los porcen-
tajes de deduccion”, subraya
Juan Rafael Ramirez, socio de
PKF Attest.

Un claro ejemplo es el Pais
Vasco. El fiscalista explica

que las deducciones estan pa-
sando del 20% o 30%, exis-
tente a nivel estatal, a ser una
deduccién aplicable que osci-
lara entre el 35% y el 60% en
funcion del porcentaje de gas-
tos e inversiones realizados
en Vizcaya, y se incrementara
en otro 10% si se trata de una
obra rodada integramente en
euskera. De este modo, la de-
duccién méxima sera del
70%.

“Es una herramienta ido-
nea que permite, dentro de la
normativa actual, incentivar
las inversiones que se desa-
rrollen en el territorio”, con-
cluye Juan Rafael Ramirez.
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Asi queda el estrecho margen para
reclamar plusvalia que deja la Justicia

NUEVA DOCTRINA/ A las restricciones que ya impuso el Tribunal Constitucional para recobrar el tributo
anulado se les suma ahora el portazo del Supremo a una compensacion generalizada por parte del Estado.

Juande Portillo. Madrid

El espacio para reclamar la
devolucion del llamado im-
puesto de plusvalia munici-
pal, declarado inconstitucio-
nal, sigue estrechandose. A las
restricciones que ya impuso
inicialmente el Tribunal
Constitucional al anular su
meétodo de calculo, cuando
establecio que solo podrian
beneficiarse del fallo los re-
cursos ya vivos, se les suma
ahora el portazo del Supremo
a la posibilidad de exigir una
compensacion al Estado por
su responsabilidad patrimo-
nial como legislador. La puer-
ta del recobro apenas se rea-
bre ahora para un grupo de
contribuyentes, los que su-

frieron el gravamen pese a ce-

rrar la transaccion sin el in-
cremento del valor que grava
el tributo anulado.
ElImpuesto sobre el Incre-
mento de Valor de los Terre-
nos de Naturaleza Urbana
(ITVTNU), como de hecho se
denomina oficialmente el tri-
buto sobre la plusvalia muni-
cipal, opera sobre la transmi-
sion de inmuebles, por venta,
herencia o donacion, si bien el
Tribunal Constitucional tuvo
que aclarar, en 2017, que solo
en aquellos casos en que la
operacion arrojara una reva-
lorizacion del terreno. Dos
afios después sus magistrados
asestaron un segundo varapa-
lo al tributo al que sigui6 un

tercero y definitivo en 2021,
cuando declararon inconsti-
tucional su método de calcu-
lo, obligando al Gobierno cen-
tral a impulsar una reforma
exprés que salvaguardara una
figura tributaria que venia re-
portando unos 2.500 millones
de euros anuales a los ayunta-
mientos.

El Constitucional, sin em-
bargo, estableci6 que en aras
de la seguridad juridica no
permitiria revisar a la luz de
su sentencia las obligaciones

Se abre la veda para
reclamar al Estado
por el gravamen
sobre operaciones
saldadas a pérdidas

tributarias devengadas por el
impuesto que hubiesen sido
ya decididas definitivamente
mediante sentencia con fuer-
za de cosa juzgada o resolu-
ci6n administrativa firme, asi

El tributo grava las transmisiones de inmuebles por venta, herencia o donacién.
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como las que no hubiesen si-
do impugnadas a la fecha en
que se emitio la sentencia.

Pese al jarro de agua fria, al-
gunos contribuyentes consi-
deraron entonces que la via
para solicitar la devolucion
del impuesto nulo era recla-
mar la responsabilidad patri-
monial del Estado legislador,
que les habia ocasionado un
quebranto al amparar una re-
gulacion inconstitucional .

En los tltimos dias, sin em-
bargo, el Supremo ha recha-

zado los primeros cuatro re-
cursos en este sentido alegan-
do que lanulidad manifestada
por el Constitucional “no con-
duce necesariamente [...] a ca-
lificar de antijuridico el abono
de determinadas cantidades
en concepto del ITVTNU o
que esas cantidades, por equi-
valencia, constituyan un dafio
efectivo desde la perspectiva
de la responsabilidad patri-
monial”.

El Supremo matizaba, sin
embargo, que “para llegar a
tal conclusion es preciso que
se acredite a través de los me-
dios de prueba establecidos
en el ordenamiento tributario
que el hecho imponible no se
ha producido o que se ha pro-
ducido en cuantia distinta a la
establecida por la Adminis-
tracion con su método de esti-
macion objetiva, o que las re-
glas de calculo aplicadas eran
incorrectas”. Aunque no es el
caso en ninguno de los cuatro
recursos abordados, el fallo da
alas a reclamar responsabili-
dad patrimonial del Estado a
contribuyentes que cumplan
esas circunstancias. Se trata,
no obstante, de un colectivo
menor que ya quedo ampara-
do por el fallo del Constitucio-
nal de 2017, como reconocen
en la Asociacién Espanola de
Asesores Fiscales (Aedaf),
que pide un cambio legal para
garantizar la devolucion de
tributos inconstitucionales.

AL FALLECER LA EXPROPIADA

Los herederos deben asumir en
Sucesiones la subida del justiprecio

Ignacio Faes. Madrid
El Tribunal Supremo ha
aclarado qué ocurre con la
herencia de una persona que
fallece en pleno pleito con la
Administracion para elevar
el justiprecio pagado por una
expropiacion. Segun el Su-
premo, los herederos debe-
ran volver a tributar por el
Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (ISD) tras ganar
el pleito al Estado una vez fa-
llecido el contribuyente y re-
cibir el nuevo y mayor justi-
precio.

La doctrina del Supremo
queda de la siguiente manera:

“Existiendo controversia ju-
risdiccional en torno al justi-
precio de una expropiacion
forzosa, en las circunstancias
del caso -a saber, justiprecio
fijado por una sentencia dic-
tada en tinica instancia frente
alaque se interpone unrecur-
so de casacion por la Admi-
nistracion, desestimado por el
Tribunal Supremo- acaecido
el fallecimiento de la expro-
piada (causante) entre ambos
pronunciamientos judiciales,
la parte controvertida (dife-
rencial) del justiprecio, perci-
bida por la causahabiente tras
la sentencia dictada en casa-

cion, debe tributar por el Im-
puesto sobre Sucesiones y
Donaciones”.

Los magistrados conside-
ran que, por un lado, el dife-
rencial del justiprecio debid
imputarse al IRPF de la falle-
cida -a través de la corres-
pondiente declaracién com-
plementaria—, como propie-
taria de la finca expropiada y
que ya no formaba parte de la
masa hereditaria en el mo-
mento de su fallecimiento.
Por otro lado, entienden que
esto es independiente de la
tributacion del diferencial del
justiprecio, por los herederos,

Dreamstime

La afectada fallecié en pleno pleito por el justiprecio.

por el concepto de ISD, al per-
cibir tal cantidad por el falle-
cimiento.

El Supremo avala que la li-
quidacion por el ISD de di-
chas cantidades, percibidas
en concepto de diferencial de
justiprecio -no pudiendo ha-

berse incorporado a la masa
hereditaria en el momento
del fallecimiento de la recu-
rrente—, formaban parte de
ella, una vez desestimado el
recurso de casacion del abo-
gado del Estado contra la fija-
cion deljustiprecio”.

El Gobierno
rechaza una tasa
alos billetes

de avion

La vicepresidenta

y ministraparala
Transicion Ecoldgica,
Teresa Ribera, ha
admitido que “ha habido
sugerencias” sobre la
posiblidad de un
impuesto a los billetes de
avioén por parte “algunos
expertos, sobre todo
académicos del dmbito
de lafiscalidad
ambiental” Sin embargo,
niega que su ministerio
haya propuesto nada
parecido.

El impuesto de
circulacion recauda
un 5,85 % mas que
hace un afio

Larecaudacion

por el impuesto de
matriculacién aumenté
en enero un 5,85 %
respecto al mismo mes
de 2022y alcanzé los
59,42 millones de euros,
segunelavancedela
Estadistica del Impuesto
de Matriculacién
publicado este martes
por la Agencia Tributaria.
Este incremento se
produce después de que
en 2023 la recaudacion
por el impuesto de
matriculacion
aumentara un 11,5%.

Las gasolineras
automaticas
denuncian un
fraude masivo

La Asociacién Nacional
de Estaciones de
Servicio Automaticas

ha pedido a la Agencia
Tributaria que actie
contra el posible fraude
que se puede estar
produciendo en el
gasoéleo de automocion
y amplie la investigacion
alas gasolineras que se
beneficien de este fraude
promovido por
comercializadores.

La Agencia Tributaria

les ha manifestado que
conoce a los operadores
implicados.
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El caos politico en EEUU acaba
con las promesas fiscales de Biden

PARALISIS LEGISLATIVA/ El bloqueo en el Capitolio ha dejado en el aire tanto el
impuesto a las grandes fortunas como el tipo minimo del 15% a las multinacionales.

Sergio Saiz. Nueva York

Ni impuesto a los ricos, ni tri-
butacién minima obligatoria
para las empresas. El caos rei-
na en el Capitolio de Estados
Unidos. Los conflictos inter-
nos en el Partido Republicano
y el delicado equilibrio de po-
der entre ambas CAmaras
practicamente ha desembo-
cado en una paralisis total en
un clima de maxima crispa-
cion en el que los congresistas
se ven incapaces de llegar a
ningun acuerdo, dejando en
un cajon las grandes prome-
sas fiscales de Joe Biden, a la
espera de tiempos mejores.

El problema es que alguna
esta generando malestar in-
ternacional y poniendo en
una situacién incomoda a La
Casa Blanca respecto a sus
aliados en el mundo, aunque
realmente lo que al presiden-
te de EEUU le importa es que
2024 es afio de elecciones.

Por unlado, se encuentra el
famoso impuesto a los ricos,
que tantos titulares ocupd
cuando Biden anunci6 su in-
tencion de gravar a las gran-
des fortunas del pais con un
tipo minimo. Se calcula que
muchos de los mayores patri-
monios del pais no pagan mas
del 3,4% de manera efectiva
gracias a una potente ingenie-
ria fiscal, mientras que un ciu-
dadano corriente tiene que
hacer frente a un tipo que

puede llegar hasta el 30% de
sus ingresos anuales.

Sin duda, esta fue una de las
promesas estrella de Biden
antes de llegar a La Casa Blan-
ca. Y cuando lo consiguid, tar-
do tanto en activar la medida
que para entonces ya habia
perdido la mayoria en la Ca-
mara de Representantes, con-
virtiéndose en una propuesta
conmuy pocas probabilidades
de salir adelante. Mientras
que unos lo ven como una es-
trategia politica, para otros es
una promesa incumplida mas
enlalargalistaque yaacumula
el presidente del pais y que no
le beneficia nada de cara a las
elecciones de este afio.

Tipo minimo

El otro gran frente de batalla
fiscal es el tipo minimo del
15% a las empresas que Esta-
dos Unidos se habia compro-
metido a aplicar, pero que
tampoco ha salido adelante a
costa del bloqueo politico. Pe-
se a que desde la bancada de-
mocrata se ha intentado im-
pulsar —aunque sin demasia-
do empefio—, los republicanos
han bloqueado cualquier in-
tento de subir los impuestos a
las empresas. Para ellos tam-
bién es temporada electoral, y
hay que recaudar fondos para
financiar una larga campaia
que ya ha empezado con las
primarias y que se alargara

Joe Biden se
comprometio a
aplicar un impuesto
especial a las grandes
fortunas del pais

El impuesto minimo
del 15% en Sociedades
se aprobo en la

UE, Japon o Suiza,
pero no en EEUU

El Partido Republicano
se niega a hablar

de subidas

de impuestos en plena
campaiia electoral

hasta noviembre, fecha en la
que se celebran los comicios.

Pero la idea de establecer
un impuesto minimo a las
compaifiias no solo le venia
bien a Biden de cara asus pro-
mesas electorales, sino que se
trata de un compromiso que
adquirio6 EEUU como pais,
cuando fue acordado por 140
jurisdicciones en todo el
mundo, en una iniciativa lide-
rada por la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarro-
llo Econdmico (OCDE).

Precisamente, la idea era
establecer un marco fiscal co-
mun a nivel mundial para que
las empresas no se aprove-
charan de las grandes diferen-
cias entre las politicas de un
pais y otro, generando impor-
tantes desajustes en algunas
regiones a costa de la compe-
tencia fiscal. El problema que-
daba resuelto si en cada lugar
se imponia un tipo minimo
del15%.

Dicho y hecho. La Uni6on
Europea, Suiza o Japon ya
han dado los pasos legislati-
VoS necesarios para que la ini-
ciativa entre en vigor. De me-
dia, se calcula que las grandes
multinacionales van a tener
que hacer frente a un incre-
mento de la presion fiscal en
1,5 puntos porcentuales en su
actividad global. Salvo en Es-
tados Unidos, donde de mo-
mento la medida ha quedado
congelada en un limbo atem-
poral.

Por un lado, el pais dejara
de recaudar una parte de los
cerca de 200.000 millones de
dolares adicionales que paga-
ran las companias; por otro,
ha desatado la ira de sus alia-
dos, que se sienten engafiados
porque ahora han perdido
atractivo desde el punto de
vista fiscal cuando las multi-
nacionales decidan por qué
territorios apostar y donde in-
vertir.
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Indonesia amplia la deduccion del IVA para
los coches eléctricos hasta finales de 2024
El gobierno indonesio seguird manteniendo un IVA
reducido para los automdviles eléctricos, con al
menos un 40% de componentes locales, que puede
llegar al 1%, frente al 11% del tipo general. Esta
medida se extendera durante todo 2024, seguin

una nota del Ministerio de Finanzas de Indonesia.

La OCDE establece reglas globales de
precios de transferencia en un nuevo informe
Un nuevo informe de la OCDE desglosa las reglas
para simplificar los métodos de precios de
transferencia para ciertas transacciones bajo parte
del acuerdo fiscal global de 2021. Las reglas buscan
simplificar los métodos de precios de transferencia
para las transacciones basicas de comercializacion
y distribucién.

La Organizacion Trump recibe una multa

de 365 millones de doélares por fraude

Donald Trump y su compariia de bienes raices han
sufrido una gran derrota en la demanda civil por
fraude de Nueva York por sus valoraciones infladas
de activos. El juez ha prohibido al expresidente
administrar cualquier negocio en el estado durante
tres afios y ha ordenado multas por 364 millones
de ddlares mas intereses.

\ i3 R B
El expresidente de EEUU, Donald Trump.

La ONU avanza con el plan para formar un
foro fiscal para la reforma tributaria global
La ONU elegira miembros la préxima semana para
avanzar con los planes de crear una convencion
tributaria internacional disefiada para una discusion
sobre la tributacion internacional frente a la OCDE.
Michael Lennard, jefe de cooperacién tributaria

y comercio internacional en la Oficina de
Financiamiento para el Desarrollo de la ONU, sefiala
que los paises miembros tenian hasta la semana
pasada para elegir si querian ser parte del proceso.

! ASI VIGILARA HACIENDA

Los inspectores piden mejoras técnicas

en la regulacion del delito fiscal

La Asociacién de Inspectores de Hacienda del
Estado (IHE) reclaman mejoras técnicas en la
regulacion del delito fiscal en sus aspectos
sustantivos. En concreto, piden una tipificacion mas
detallada de la conducta de dejar de ingresar, en
concurrencia con conductas de solicitud y obtencion
de devoluciones, para evitar las discrepancias
jurisprudenciales que se vienen poniendo de
manifiesto, por ejemplo, a la hora de dar respuesta a
la relacién del delito fiscal con el delito de estafa.
Ademas, exigen una tipificacion mas especifica de la
aplicacion de saldos a favor del contribuyente, con
especial regulacion de la imposibilidad de modificar
opciones en cuanto a créditos ya utilizados.
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Las grandes compaiiias nacionales del sector siguen liderando importantes proyectos de
ingenieria en practicamente todos los rincones del planeta. Por su parte, Espaina continua
centrando sus esfuerzos en acelerar su transicion energética, extender sus nuevas redes de
telecomunicaciones de ultima generacion y mejorar las instalaciones de su sector primario
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TUNEL
Elano pasado
finalizaron en
Colombia las obras
del Tunel del Toyo,
el mas largo de
América con una
extension total de
9.840 metros.

El proyecto, enel
que colabora FCC,
conectara Medellin
con lazona costera
de Uraba.

Con el foco puesto
en los mercados
internacionales

Aunque la obra en suelo nacional ha experimentado un pequeiio repunte
gracias a lallegada de los fondos Next Generation, las constructoras
espaiolas siguen concentradas en el crecimiento de su negocio exterior

Una de las principales consecuen-
cias de la crisis financiera de 2008
en Espana fue la subita caida de la
inversion publica. Y entre los secto-
res mas afectados por este descen-
so destaco el de las infraestructu-
ras, lo que provoco que las grandes
companias pusieran la vista en
otros mercados mas alla de sus
fronteras con el fin de mantener un
nivel similar de ingresos o incluso
aumentarlo. Y este movimiento, a
juzgar por lo sucedido durante los
altimos 15 anos, ha dado sus fru-
tos, situando a las constructoras es-
panolas entre las mas importantes
de su negocio a escala global.

Su progresiva expansion hacia
el exterior solo se ha visto frena-
da, ligeramente, por el repunte de
la contratacion publica registrado
en Espana en 2022 como conse-
cuencia de la llegada de los fon-
dos europeos Next Generation.
Ese ano, el namero de contratos
internacionales de las seis gran-
des constructoras espafnolas
(ACS, Ferrovial, Acciona, FCC,
Sacyr y OHLA), represento, segun
datos oficiales, el 81,1% del total,
frente al 82,3% de 2021.

Un descenso suave que no supo-
ne un cambio drastico y que sigue
manteniendo la actividad exterior
de estas multinacionales por enci-
ma del 80%, un dato muy significa-
tivo. De hecho, en términos de volu-
men, se sigue manteniendo la ten-
dencia alcista: estos seis grandes
grupos constructores contabiliza-
ron al cierre de 2022 mas de 168.400
millones de euros en encargos in-
ternacionales, lo que supone un in-
cremento interanual del 4,5%.

«En Espana, contamos con un al-
to nivel de formacion técnica y pro-
fesional en el sector de ingenieria,
lo que se refleja en la calidad y la
innovacion de los proyectos desa-
rrollados», apuntan desde Ferro-
vial como una de las causas de la
contratacion de empresas espano-
las en el extranjero. «Esta excelen-
cia en la ingenierfa se complemen-
ta con un ecosistema de proveedo-
res altamente cualificados, capa-
ces de adaptarse a las demandas
especificas de cada proyecto con
eficiencia y flexibilidad».

Este potencial, segun Laura
Cézar, socia de la consultora Accu-
racy, especializada en infraestructu-
ras y energia, lo estan aprovechan-
do en otros paises debido a «la falta
de proyectos y los obstaculos nor-
mativos, que han provocado que Es-
pana haya perdido competitividad y
dinamismo». Ademas, anade: «Si
uno mira al panorama internacio-
nal, en el contexto actual es una ano-
malia regulatoria que a los contratos
de obra publica no se les haya rein-
corporado la revision de precios, 0
que la rentabilidad de las concesio-
nes esté limitada a lo que la Admi-
nistracion considera razonabley.

Otro de los motivos a los que
apunta Ferrovial es el enfoque inte-
gral de las empresas espafolas a la
hora de poner en marcha proyec-

tos, abarcando «desde la financia-
cion hasta el diseno, pasando por la
construccion, la operacion y el
mantenimiento». Esto contrasta
con la concepcion que tienen en
otros paises. Por ejemplo, anaden
desde la multinacional, «en Esta-
dos Unidos, muchas empresas se
especializan exclusivamente en
una fase del proyecto, lo que obliga
a contratar a multiples entidades
para cubrir todas las necesidades y
coordinarlas eficazmentey.

UN MERCADO ESTRATEGICO

Norteamérica es, precisamente, uno
de los enclaves fundamentales en la
estrategia de expansion exterior de
Ferrovial. Concretamente, segin
afirman, «mas del 90% del valor de
la entidad, en términos de equity va-
lue, procede de activos internacio-
nales, y el 75% del valor de la com-
pania proviene de proyectos en sue-
lo estadounidense y canadiense».

En Estados Unidos, Ferrovial esta
ejecutando una de sus obras mas
ambiciosas, la de la nueva terminal
uno del Aeropuerto John Fitgerald
Kennedy de Nueva York. En 2022,
la compania compr6 una participa-
cion en la concesion de este proyec-
to, que prevé convertir la terminal
en una de las mas sostenibles y
avanzadas del mundo. La construc-
ci6én concluira en 2030y, durante to-
do el proceso, creara mas de 10.000
puestos de trabajo (6.000 de ellos,
de construccion). Ademas, gracias a
los acuerdos que ya se estan cerran-
do con aerolineas de todo el globo,
se espera que reciba alrededor de 23
millones de pasajeros al ano.

Por otra parte, Ferrovial fue
una de las companias selecciona-
das para el diseno de la construc-
cién y financiacion de un tramo
de una linea del Metro de Toron-
to, en Canad4. La conocida como
Ontario Line South Civil com-
prende un sistema de transito ra-
pido y auténomo de unos 6,7 kild-
metros que cuenta con siete esta-
ciones, seis de ellas subterraneas.

En opinién de Cézar, la apuesta
de Ferrovial por Norteamérica tiene
mucho sentido en el actual contex-
to. Por un lado, Estados Unidos,
«gracias a la los dos grandes progra-
mas lanzados por la Administracion
Biden en 2021 -la Ley Bipartidista
de Infraestructura y la Inflation Re-
duction Act- movilizara el mayor
monto de inversion en carreteras,
agua, internet de alta velocidad y
energia limpia en mas de un siglo».
En Canadé, como recuerda la exper-
ta, «mas alla de tener un mercado
activo de transacciones en el merca-
do secundario, durante los ultimos
anos ha experimentado un aumento
en las inversiones en infraestructura
y proyectos de capital, consolidando
Su posicion como un centro impor-
tante de construccion y desarrollo».

Todo esto influye en que otro de
los gigantes espanoles de las in-
fraestructuras, OHLA, haya inten-
sificado también su presencia en te-

(Pasaalapagina4)
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Palacio San Telmo.

LAS INFRAESTRUCTURAS QUE PONEN
LOS CIMIENTOS DE NUESTRA CALIDAD DE VIDA

Edificios, puentes, autopistas o carreteras. Las infraestructuras
que dan forma a nuestros pueblos y ciudades, que nos permiten
viajar por el mundo y que estan tan presentes en nuestro dia a dia
tienen un objetivo principal: hacer mas facil la vida de las personas.
A través del desarrollo de soluciones sostenibles, Ferrovial trabaja
para que estas infraestructuras dejen una huella positiva y den
respuesta a las diferentes necesidades de la sociedad.

Contenido desarrollado por UE Studio.
Expansion no ha participado en la
redaccion del articulo.

Estan tan presentes en nuestro
entorno que, a menudo, no repara-
mos en su importancia. Y, sin em-
bargo, las infraestructuras son cla-
ve para el bienestar de todos. Los
proyectos que crean nuevos edi-
ficios como hospitales o colegios,
construyen ferrocarriles y aero-
puertos o abren nuevas autopistas
dan respuesta a las necesidades de
las personas y promueven el desa-
rrollo econémico, social y cultural
de las comunidades.

Para mantener vivo este desarro-
llo, es necesario también adap-
tarse a los cambios. Y es que los
pueblos y las ciudades son lugares
vivos, en donde las necesidades
y las prioridades se transforman
continuamente. Por ello, Ferrovial
no se centra Unicamente en crear
nuevas infraestructuras, sino tam-
bién en rehabilitarlas para darles
una segunda vida.

La rehabilitaciéon de edificios y
otras infraestructuras encaja a la
perfeccion en el objetivo que tiene
Ferrovial de desarrollar solucio-
nes sostenibles. Al sacar partido
a lo que ya existe, se contribuye al
bienestar de la sociedad, se apro-
vechan los recursos y también se
respeta el medioambiente.

Otra de las claves de los proyectos
de Ferrovial es el uso de las nuevas

tecnologias. La innovacién ha dado
forma a una nueva era de la obra
civil, que ha llegado para optimizar
los procesos de trabajo y orientar-
los al beneficio de toda la sociedad.
Desarrollo, sostenibilidad e inno-
vacion son tres conceptos siempre
presentes en todos y cada uno de
los proyectos de Ferrovial. Pueden
encontrarse en las obras del Mu-
seo Picasso en Malaga, de la Casa
del Lector en el Matadero, en la re-
ciente adjudicacion de la reforma
del Museo Arqueoldgico de Sevilla
y de tantos otros. Te invitamos a
recorrer algunos de los proyectos
en los que Ferrovial ha tenido un
papel importante aportando un
nuevo valor:

El Palacio San Telmo

El Palacio de San Telmo fue cons-
truido a finales del siglo XVIII en
Sevilla para albergar la Universi-
dad de Mareantes. Desde enton-
ces, ha visto cambiar la vida de la
ciudad. Para favorecer que siga
haciéndolo durante mucho mas
tiempo, a finales del siglo XX se

emprendié su res-
tauracién y recons-
truccién.

Esta actuacién buscé
recuperar las estruc-
turas de la tradicion
hispano-musulmana,
respetando los ele-
mentos que pudieron
rescatarse y recons-
truyendo otros. Los
marmoles barrocos
y los azulejos anda-
luces se mezclan con
espacios diafanos y blancos, que
respetan la historia adaptandola a
los usos modernos y actuales del
edificio.

Antigua Estacién de Tren

de Burgos

Para la rehabilitacion de este his-
térico enclave, fue un gran reto
desde el principio mantener la
esencia, estructura y espacios
originales. Este lugar, que antafio
reunié a miles de personas, es
un lugar perfecto para que tanto
nifios como mayores compartan

Marqués de Riscal.

un espacio de diversién y apren-
dizaje, pues hoy este edificio es La
Estacion de la Ciencia y la Tecno-
logia, un lugar de promocién de
la cultura cientifica y tecnoldgica
entre la ciudadania.

Palacio de la Duquesa de Sueca
Este edificio del siglo XVIII, en el
centro de Madrid, cay6 en el olvi-
do durante décadas. La inica ma-
nera de devolverle el aspecto y la
robustez del pasado era acometer
una reconstrucciéon a fondo para
dotarlo de una nueva vida. El pro-

yecto ha estado lleno de desafios
y ha supuesto una buisqueda cons-
tante de soluciones innovadoras
para llevarlo adelante. Tras las
obras, este palacio albergara dos
centros sociales, uno para acoger
familias en riesgo de exclusion, y
otro para personas mayores.
Iglesia de Santa Catalina

En esta iglesia del siglo XVI, y una
de las mas famosas y antiguas de
Badajoz, se descubrieron cama-
ras funerarias de origen cristiano
datadas en los siglos XVII y XVIIL
El edificio, que ha tenido muchos
usos durante su historia, supuso
la introduccién en la provincia de
Badajoz de la arquitectura jesuiti-
ca tras su remodelacion.

Tras las obras se convierte en un
espacio cultural, donde se organi-
zan charlas y talleres, y un nuevo
lugar de referencia para acercar el
arte a la ciudadania.

El Hotel Marqués Riscal

Un proyecto que lleva la marca de
Ferrovial y el disefio del prestigio-
so arquitecto Frank Gehry. Esta
construccion levantd un restau-
rante, 44 habitaciones, un museo
y una biblioteca enoldgica sobre
las antiguas bodegas que la marca
vitivinicola tiene en la localidad
alavesa de Elciego.

Para no dafiar las cavas subterra-
neas y respetar la esencia y la his-
toria de la bodega, se descarto el
empleo de gruas de gran tonelaje.
En su lugar, se opt6 por colocar
un sistema de andamiaje alrede-
dor de todo el edificio, un método
mas respetuoso y adecuado a las
necesidades.

Caixaforum y su jardin vertical
La transformacion de la vieja Cen-
tral Eléctrica del Mediodia en la
sede de CaixaForum Madrid fue
la oportunidad perfecta para dar
una nueva vida a un edificio del
pasado. La fabrica fue construida
justo cuando se daba la bienveni-
da al siglo XX y durante afios abas-
teci6 de energia el sector sur del
casco antiguo de Madrid. Hoy, el
espacio que ocupaba se dedica a
la cultura y la divulgacidn.

Uno de los elementos que simbo-
liza la nueva vida del recinto es el
enorme jardin vertical de 24 me-
tros de altura, hogar de 15.000
plantas de 250 especies diferentes.
Cada uno de estos proyectos
muestra como Ferrovial transfor-
ma el pasado para mejorar el pre-
sente, creando nuevos espacios
versatiles, funcionales y adapta-
dos a los nuevos estilos de vida.
Espacios que se ponen al servicio
de la sociedad para convertirse en
lugares para el encuentro, que tie-
nen como objetivo mejorar la vida
de las personas.




extra
Infraes-

04

fructuras

(Viene de la pagina2)

rritorio norteamericano. De hecho,
la compania ha cerrado en Estados
Unidos un contrato de 2.210 millo-
nes de euros para ejecutar el pro-
yecto ferroviario de Purple Line, en
Maryland. El objetivo, tal como se-
nalan desde la firma espanola, es
«transformar el transporte en la re-
gion de Washington DC, al anadir
un servicio de tren ligero con un sis-
tema de transito interconectado
que evitara el desplazamiento de
17.000 vehiculos diarios».

EUROPA Y LATINOAMERICA

En lo que respecta a la situacion del
mercado europeo, Cozar no es tan
optimista. Principalmente, por «la
falta de proyectos greenfield (cons-
truccion desde cero) en sectores
clasicos como transporte y aguax.
Pese a ello, companias espafnolas
como la citada OHLA siguen en-
contrando oportunidades intere-
santes en el Viejo Continente.

Sin ir mas lejos, recientemente
ha llevado a cabo el Proyecto Ski,
un nuevo trazado ferroviario desde
la salida sur de los tuneles del Follo
Line hasta el sur de la ciudad de
Ski, en Noruega. En total, 3,5 kil6-
metros de recorrido, con 13,6 Kkil6-
metros de vias, 40 desvios y una in-
fraestructura disefiada para que los
trenes alcancen velocidades de has-
ta 250 kilémetros por hora.

Otro mercado en el que se siguen
fijando las empresas nacionales es
el latinoamericano. Sacyr, que ex-
perimento6 un notable ascenso del
peso de su cartera internacional en
2022, pasando del 80,6% al 85%, ini-
ci6 ese mismo ano la gestion de la
Ruta 78 (también conocida como
Autopista del Sol), en Chile. La ca-
rretera, que une las ciudades de
Santiago y San Antonio, es una de
las mas importantes del pais. La
constructora ha invertido 900 millo-
nes de dolares en su ampliacién y
modernizacion, de la que se benefi-
ciaran 1,7 millones de personas.

FCC también aument6 su activi-
dad exterior en 2022, cerrando pe-
didos en el extranjero por mas de
de 40.000 millones de euros. El mer-
cado latinoamericano jugé un papel
clave a la hora de conseguir esta ci-
fra, con proyectos como el tanel
Guillermo Gaviria Echeverri (tam-
bién conocido como Tunel del To-
yo), en Colombia, cuya excavacion
finaliz6 el pasado mes de octubre.

Este ttnel, con cerca de 10 kil6-
metros de extension, es el mas largo
de América y tiene como objetivo
comunicar toda la region de Antio-
quia: desde su capital, Medellin, si-
tuada en el interior, hasta la zona
costera del Golfo de Uraba. Gracias
al trabajo de cerca de 2.000 perso-
nas, se han construido 18 tineles,
30 puentes y 17 kilometros de vias.
FCC, ademas de tener un papel pro-
tagonista en estas obras, ha desarro-
llado otras actividades complemen-
tarias, como el revestimiento y la pa-
vimentacion de diferentes tramos.

Pese a ser posiblemente el mas
mediatico, ese no ha sido el anico

FE RROCARRI L OHLA ha realizado un nuevo trazado ferroviario

de Follo Line hasta el sur de la ciudad noruega de Ski. Consta de 3,5 kilometros de recorrido y 13,6 de vias, asi como de 40 desvios.

que va desde la salida sur de los tiineles

AVIACION L:New Terminal One del Aeropuerto JFK de Nueva York (EEUU) aspira a convertirse en una de las
mas sostenibles y avanzadas del mundo. Se preve que su construccion, en la que participa la espaiiola Ferrovial, finalice en 2030.

CARRET

o

E RAS La Ruta 78 (también llamada Autopista del Sol) es una de las vias més importantes de Chile.
Sacyr se encarga desde 2022 de su gestion y ha invertido cerca de 900 millones de ddlares en su ampliacion y modernizacion.

proyecto desarrollado por la empre-
sa espanola en Latinoamérica. Sin
ir mas lejos, FCC ha sido una de las
entidades implicadas en la amplia-
cion del Aeropuerto Internacional
Jorge Chavez, en Callao (Pert).

Al margen de todas estas oportu-
nidades de negocio que las multina-
cionales espafolas siguen encon-
trando en suelo latinoamericano,
Cozar opina que la salud de este
mercado no es comparable a la de
sus vecinos del norte, principalmen-
te, por la «inestabilidad politica ge-
neralizada». Incluso aquellos paises
con una mayor fortaleza institucio-
nal, como Chile y Colombia, se han
visto afectados por esa inseguridad.
Como muestra de ello, recuerda
Cozar, «los 15 arbitrajes frente al
Centro Internacional de Arreglo de
Diferencias Relativas a Inversiones
(CIADI) de empresas espanolas
contra estados de esa zonay.

UN VALOR SEGURO

Mas alla de las peculiaridades de
cada mercado, todo lo relacionado
con las infraestructuras que favo-
rezcan a la descarbonizacion conti-
nua siendo un valor seguro para las
constructoras. Como también re-
marca Cozar, «todas las economias
han reaccionado al impacto del
cambio climatico poniendo en mar-
cha planes estratégicos que tienen
detras politicas industriales y eco-
ndémicas que exigen movilizar volu-
menes muy significativos de capi-
tal». Incluso en el caso de tecnolo-
gias inmaduras, como el hidrégeno
verde, «las administraciones estan
dispuestas a asumir el riesgo».

Un claro ejemplo de esta apues-
ta global por la consecucion de la
neutralidad climatica es la cartera
de proyectos internacionales ener-
géticos de OHLA. En total, entre
las obras ya ejecutadas y las que se
encuentran actualmente en cons-
truccion, cuenta con 2.300 mega-
vatios (MW) de potencia instalada,
energia suficiente para abastecer a
un millon de hogares al ano.

El grueso de esas iniciativas se
concentra en Espana, donde OHLA
gestiona cerca de 1.800 MW, con
instalaciones fotovoltaicas y plan-
tas termosolares en provincias co-
mo Sevilla, Badajoz, Zaragoza o
Caceres. Otro mercado en el que su
actividad energética es muy rele-
vante es el latinoamericano, donde
acumula otro buen namero de pro-
yectos. A destacar, el parque foto-
voltaico La Jacinta Solar, en Uru-
guay, con 66 MW de potencia.

De cara al corto y medio plazo, las
previsiones de los expertos indican
que las infraestructuras seguiran
siendo una apuesta rentable en todo
el mundo. Los datos que manejan en
Accuracy sostienen que «los fondos
de este sector seguiran ofreciendo
retornos de doble digito y una diver-
sificacion cada vez mayor». Ademas,
concluye Cozar, «esta expansion
ofrece a los inversores una gama
mas amplia de oportunidades para
acceder a un sector resiliente y con
potencial de crecimientoy.
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De arriba a abajo, proyecto Lund-Arlév (Suecia) y variante de Malpartida (Espafia) en los que la compania es referente por el uso de BIM, GIS, gemelos digitales y drones.

OHLA POTENCIA LA DIGITALIZACION EN
LA CONSTRUCCION GRACIAS AL USO DE
BIM, GIS, GEMELOS DIGITALES Y DRONES

Contenido desarrollado por UE Studio.
Expansion no ha participado en la
redaccion del articulo.

Es una evidencia el ritmo vertigi-
noso al que evoluciona la sociedad
a cuenta de la continua irrupcién
de innovaciones y nuevas meto-
dologias basadas en el andlisis de
datos. Las nuevas herramientas
impactan positivamente en el de-
sarrollo de proyectos de infraes-
tructuras como los que OHLA
realiza y que tienen en cuenta
variables como la optimizacién
de los tiempos y del coste, el uso y
gestion de los recursos construc-
tivos y naturales, y su operacién y
mantenimiento, sin perder de vis-
ta lo mas importante: la experien-
cia y seguridad de los usuarios.

BIM y GIS: una perspectiva

integral de la infraestructura
Es en este contexto en el que OHLA
ha iniciado las obras de construc-
cién de la variante de Malpartida,
en la provincia de Caceres (Ex-
tremadura). Este proyecto sera

OHLA empleé drones

por primera vez en 2009
convirtiéndose en pionera en
su uso aplicado al campo de la
topografia en obra civil

La combinacion de BIM y GIS
brinda una perspectiva integral
de la infraestructura lineal a lo

largo de su vida aportando una :

mayor eficiencia al proyecto

pionero en Espafa por utilizar
un modelo virtual 3D o gemelo
digital combinando herramientas
BIM (Building Information Mo-
deling) y GIS (sistema de infor-
macion geografica), con apoyo de
drones para obtener una perspec-
tiva integral de una infraestructu-
ra lineal, en tiempo real, durante
toda la fase de construccion.

Se trata de una solucién tecnol6-

gica propia que la compaiia ya ha
empleado en lalinea de ferrocarril
entre Lund y Arlov (Suecia), y que
ha merecido el reconocimiento de
los principales fabricantes de sof-
tware BIM y GIS como una de las
experiencias de digitalizacion de
obra ferroviaria mas innovadoras
de Europa.

La combinacién de BIM y GIS brin-
da una perspectiva integral de la

infraestructura lineal a lo largo de
su vida, desde su concepcién has-
ta sumantenimiento a largo plazo.
Esta asociacion permite a los dis-
tintos agentes involucrados en el
proceso acceder a una represen-
tacién visual de los distintos ele-
mentos de la infraestructura con
su informacién relevante asocia-
da. En la fase de construccién per-
mite, ademas, cuantificar y anali-

zar elementos cruciales como la
huella de carbono, la gestién del
agua, las condiciones meteorol6-
gicas y otros factores esenciales.
El proyecto Lund-Arlév en el que
OHLA ha participado, con un
presupuesto aproximado de 295
millones, ha contribuido a mejo-
rar una de las rutas de ferrocarril
mas transitadas de Suecia. Uno de
sus hitos mas relevantes ha sido
adecuar de dos a cuatro vias la in-
fraestructura permitiendo que se
pasara de una circulacién de 450
trenes y 60.000 pasajeros diarios
a 650 trenes y 80.000 pasajeros
al dia.

OHLA, pionera en el uso

de drones

El empleo de drones durante la
ejecucion de obras de infraes-
tructuras esta ganando un peso
creciente en todo el mundo. Es el
caso de OHLA, pionera en su uso
hace 15 afios, y que acumula mas
de 80 proyectos en 11 paises de
sus tres areas geograficas -EEUU,
Latinoamérica y Europa- donde
ha aplicado esta tecnologia.
OHLA fue de las primeras com-
pafiias en demostrar el poten-
cial de estas herramientas en el
campo de la obra civil, con su in-
novador empleo de drones para
generar un modelo digital del
terreno de un area de dificil ac-
ceso en el proyecto La Aldea-El
Risco, en Gran Canaria en 2009.
Posteriormente, se convirtié en
la primera constructora habilita-
da legalmente por la Agencia de
Seguridad Aérea espafiola, para
realizar trabajos cientificos y
fotogrametria con vehiculos aé-
reos no tripulados, multiplican-
do su empleo por todo el mundo
a partir de entonces.

La compaiia ha encontrado nu-
merosas aplicaciones de estas he-
rramientas en proyectos de cons-
trucciéon. Desde el seguimiento
general del avance de las obras,
hasta aplicaciones mas técnicas
en ambitos como la topografia,
el control de mediciones o la ges-
tién de la seguridad en el area
de trabajo. Y todo ello en obras
de muy diversas tipologias y no
sélo a cielo abierto, ya que tam-
bién pueden ser de gran utilidad
en infraestructuras subterraneas,
como tuneles, metro o espacios
confinados.

Estamos ante algunos ejemplos
de la revolucién tecnoldgica en la
que el sector de las infraestruc-
turas esta inmerso y en la que
OHLA juega un papel activo, bus-
cando siempre responder a las
necesidades de los usuarios en
un marco sostenible.
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Espana se afianza

como el motor
verde de Europa

Desde 2023, es el primero de los grandes paises comunitarios capaz de
generar mas de la mitad de su electricidad con renovables. El reto ahora
es reducir trabas sociales y legales para alcanzar sus objetivos en 2030

Espana ha alcanzado un hito histori-
co en Europa al superar una barrera
psicolégica en el despliegue masivo
de energias renovables. En 2023,
mas de la mitad del mix energético
fue generado por plantas con tecno-

logias limpias (50,8%), frente a la
combinacion de energia nuclear,
centrales de gas y plantas de carb6n.

Segun los datos de Redeia (antes
Red Eléctrica de Espana), los aeo-
rogeneradores repartidos por el te-

rritorio nacional produjeron 63.700
gigavatios hora (GWh) de electrici-
dad, es decir, un 24% del total
(135.000 GWh) con el que la edlica
lidera el mapa energético. En este
salto de paradigma, el avance de la

WINDCOLORS

fotovoltaica también ha sido fun-
damental, que ya ocupa el cuarto
lugar en el mix (por detras de la
nuclear y el ciclo combinado), con
una cuota del 14%, lo que se tradu-
ce en casi un 34% mas que en 2022.
Y en el quinto puesto del pool, la
hidraulica lleg6 a alcanzar el 9,5%,
impulsada, sobre todo, por el in-
cremento de precipitaciones.

La foto es muy distinta a la de ha-
ce solo una década, cuando las fuen-
tes no renovables cubrian el 70% de
la demanda. En realidad, se espera-
ba que este punto de inflexion llega-
ra el pasado ano, pero las exporta-
ciones a Francia por el paron nuclear
y las continuas olas de calor que in-
crementaron el consumo eléctrico
en el verano contribuyeron a alimen-
tar los ciclos combinados.

En 2023, las condiciones climati-
cas si acomparanon al crecimiento
sostenido de potencia instalada que
se ha venido produciendo de mane-
ra progresiva. A la luz de los datos
de Redeia, el pasado ano se incorpo-
raron a nuestro mix energético 5.174

Soluciones
frente al
excedente
energetico
|

El creciente peso de las
renovables ha contribuido a
que el precio de la electricidad
en Espana sea el mas
competitivo de Europa. Sin
embargo, también conlleva un
efecto secundario conocido
como ‘canibalizacion de los
precios’. Es decir, el exceso de
generacion verde que se
produce en algunos periodos,
especialmente solar, hace que
los productores de esta
energia se vean obligados a
vender a precios muy bajos.
Tal como explican desde
Statkraft, esto «pone en riesgo
inversiones futuras». Por eso,
consideran clave generar una
certidumbre regulatoria y
poner en marcha diversas
medidas. Entre ellas,
flexibilizar el sistema eléctrico
aumentando las opciones de
almacenamiento a través de
baterias. En este sentido, la
compania espera avanzar este
ano en el desarrollo de su
primer proyecto de baterias en
Espania, en su planta solar de
Talayuela II (Caceres).
También destacan la
necesidad de «utilizar esa
energia excedentaria durante
el dia para producir hidrogeno
renovable». Y por altimo,
creen que se deben impulsar
contratos bilaterales de
suministro a largo plazo con
grandes clientes para «fijar un
precio competitivo y asegurar
unos ingresos garantizados a
medio y largo plazoy, asi,
reducir también su riesgo».

megavatios (MW) de potencia foto-
voltaica y 590 MW de edlica. Sia ello
le anadimos los 1.943 MW de auto-
consumo que indica el Informe
Anual del Autoconsumo Fotovoltai-
€0, NOS encontramos con mas de
7.700 MW de energias renovables.

EXPECTATIVAS

A pesar de todo, para José Maria
Gonzalez, director general de APPA
Renovables, el ritmo de evolucion en
el caso de aerogeneradores es «insu-
ficiente» para alcanzar las metas
marcadas en el Plan Nacional Inte-
grado de Energia y Clima (PNIEC):
«Si queremos contar con 62 GW pa-
ra 2030 y contamos ahora con cerca
de 31 GW, hablamos de duplicar la
potencia edlica en seis afnos, lo que
nos da un ritmo instalador cercano a
los 5.000 MW anuales».

Para eso, ve necesario superar
importantes barreras como la acep-
tacion social (mermada en los ulti-
mos anos), la complejidad tecnol6-
gica ante la creciente penetracion
de esta energia en el sistema eléctri-
co o la ralentizacion burocratica.
Respecto a este ultimo punto, si bien
existen proyectos sobre la mesa que
suman una potencia muy similar a
los objetivos que marca el PNIEC,
solo 3,8 GW cuentan hoy con per-
miso de construccion.

Ese problema también es extra-
polable a la instalaciones solares. Tal
como explica José Donoso, director
general de la Union Espanola Foto-
voltaica UNEF, aunque reconoce
que éstas han experimentado «un
buen avance en el tltimo ano», so-
bre todo en el segmento industrial,
apunta a la bajada de un 30% del au-
toconsumo en el residencial respec-
to a las cifras récord de 2022. Segin
comenta, esto estd motivado, por un
lado, porque «los consumidores
cambiaron su percepcion sobre los
precios altos de la luz y se acostum-
braron». Pero, sobre todo, «a las co-
munidades auténomas se les ha he-
cho bola gestionar las subvenciones
al medio millon de peticiones y van
con dos afnos de retraso».

La buena noticia, segin coinciden
estos expertos, es que si bien aun fal-
ta una regulacion estable en este
sentido, la ampliacion de los plazos
en 36 meses que introdujo el Real
Decreto-ley 8/2023 permitira que
muchos de esos proyectos se mate-
rialicen de aqui a 2026.

La otra gran clave que sefialan
para respaldar el despliegue de re-
novables tiene que ver con los sis-
temas de almacenamiento, donde
el hidrégeno verde jugara un papel
crucial. La fiebre por este vector ha
hecho que en poco més de un ano
se hayan presentado 650 proyectos
de 206 empresas, que Enagas, el
gestor de la red, debe cribar. Segin
Gonzalez, ya esta comprobado que
esa infraestructura puede soportar
hasta un 20% de hidrégeno. Y aun-
que «puede parecer poco, cada
punto porcentual que se consiga in-
yectar, es un punto que se descar-
boniza», concluye.
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Lo llaman agrotech y dicen que es el
futuro del campo. Pero en realidad
es un presente que ya ha revolucio-
nado las infraestructuras agrarias, o
en ello esta. Espana lo lidera en Eu-
ropa: 750 empresas tecnolégicas en
el sector primario frente a menos de
600 en Reino Unido y apenas 250 en
Francia. Segtin el altimo informe de
AgroTech Espana (Asociacion Es-
panola para la Digitalizacion de la
Agricultura, el AgroAlimentario, la
Ganaderia, la Pesca y las Zonas Ru-
rales), a nivel mundial sélo nos su-
peran Estados Unidos e India.

A simple vista, el campo espanol
parece el mismo. Pero durante los
ultimos anos ha despegado. «Se esta
profesionalizando y digitalizando a
gran velocidady, realizando inversio-
nes para ser mas productivo y com-
petitivo, comenta Nicolas Hernan-
dez, CEO de Kaampo, una platafor-
ma de smart farming que integra so-
luciones de automatizacion de pro-
cesos en la cadena agroalimentaria.

En parte, estos cambios se deben
a la proliferacion durante el ultimo
lustro de las empresas agrotech,
pues el 60% de las mismas ha nacido
durante los ultimos cinco anos,
mientras que el resto no supera la
década de antigtiedad, segtin Agro-
tech Espana. Son companias jove-
nes pero con un gran futuro, aunque
por ahora la mayoria factura menos
del cuarto de millén de euros anua-
les. Y no son las tnicas que influyen
en el movimiento que vive el campo.

Los requerimientos gubernamen-
tales para una produccion mas sos-
tenible y controlada juegan también
un destacado papel -a veces, contro-
vertido- en la digitalizacion de las in-
fraestructuras agricolas. De hecho,
las reclamaciones de los agricultores
que estas ultimas semanas han lle-
nado las calles y carreteras no se li-
mitan a las mas conocidas, como un
precio justo para sus productos.
También se fijan en las implantacio-
nes que han de realizar para el con-
trol de sus explotaciones y los plazos
para cumplirlas. Y es que el cuader-
no de campo —en el que se registran
todos los tratamientos fitosanitarios
realizados desde 2013- se esta digi-
talizando. Y asi deberan cumplimen-
tarlo los invernaderos y las explota-
ciones de mas de 30 hectareas a par-
tir de septiembre, mientras que el
resto de productores tendra cuatro
meses mas para su implantacion.

Es aqui donde el director de Ope-
raciones de Kaampo, Francisco Par-
do, asegura que esta puesto el foco
de las inversiones tecnologicas del
sector y donde considera que com-
panias como la suya se pueden apro-
vechar, «convirtiendo la obligatorie-
dad en una oportunidad para estar
digitalizados». Es el comienzo de la
era de la agricultura conectada.

TECNOLOGIAS

Internet de las Cosas, inteligencia
artificial, robotica, drones... Todas
estas tecnologias ofrecen actual-
mente infinidad de soluciones prac-
ticas para el campo: automatizacio-

Larevolucion
tecnologicadel -
sector primaric

El modelo ‘smart farming’ favorece el progreso de la industria
‘agrotech’. Las explotaciones y sus procesos se automatizan, tanto
para cumplir con las nuevas normas como para avanzar en eficiencia

Por S

2 Fernandez
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RIEGO A la dosificacion adecuada del agua, que conlleva ahorros significativos y mejoras en la produccion,
la tecnologia puede anadirle una fertilizacion adecuada, lo que se traduce en la fertirrigacion personalizada. MuraTaRT

nes que van desde identificar en qué
parcelas hay una carencia hidrica y
que el sistema tome decisiones por
si solo y active o desactive el riego,
hasta la automatizacion del registro
de tareas o tratamientos realizados
en el campo desde el tractor. Y tam-
bién, la generacion de registros au-
tomaticos mientras el agricultor va
montado en su cosechadora.

Pardo considera claves las herra-
mientas que permiten al profesional
agricola gestionar sus gastos y cos-
tes para saber a qué precio vender o
qué margenes puede lograr. El 5G,
por ejemplo, posibilita esta revolu-
cion en la agricultura, por su mayor
capacidad de datos. Estas redes, se-
gun la consultora Accenture, ofre-
cen nuevas oportunidades para
aprovechar la analitica, la inteligen-
cia artificial y la automatizacion:
«Vacas conectadas, agricultura de
precision, vehiculos auténomos, mo-
nitoreo predictivo de cultivos: los ca-
sos de uso estan surgiendo rapida-
mente para mejorar la eficiencia y la
produccion, con efectos de flujo de
caja muy prometedoresy.

PROYECTOS

Iniciativas como el Parla Innovation
Center, que el fabricante de maqui-
naria agricola John Deere ha puesto
en marcha junto a otras empresas
tractoras, start up y la Universidad
Politécnica de Madrid, muestran el
interés por innovar del sector. Alli
apoyan por ahora siete proyectos pi-
loto para aumentar el valor anadido
de los sistemas de produccion, que
automatizan tanto la siembra y ferti-
lizacion del terreno de forma conse-
cutiva en una misma pasada, como
el ahorro de hasta el 50% de agua,
sin olvidar la primera lonja online
con precios actualizados a diario.

En general, hay proyectos de todo
tipo: conversiones de cultivos por el
cambio climatico o invernaderos sos-
tenibles e inteligentes, como los de J.
Huete Greenhouses, para lograr el
maximo de produccion sin pérdidas
por culpa de los agentes externos.
«Una inversion importante para que
el campo consuma menos y produz-
ca, al menos, lo mismo», dice su
CEQ, Javier Huete. No obstante, en
opinion del directivo de Kaampo, cu-
ya plataforma cuenta ya con 80.000
parcelas digitalizadas, «en Espana,
en muchos casos, las soluciones que
se estan desarrollando son mas
avanzadas que la demanda real».

Esta claro que «el campo espanol
vive un proceso de transformacion
en el que innovacion y tecnologia
son la solucién para que sea mas
sostenible», refrenda el responsable
de John Deere Parla Innovation
Center, Javier Fernandez. Sin em-
bargo, anade, es necesario «avanzar
en materia de inversion, tecnifica-
cion y profesionalizacion», que son
los tres pilares sobre los que, a su
juicio, se articulara la actividad agri-
cola en el medio y largo plazo. «Solo
con la conjuncion de estas claves»,
concluye, «lograremos una infraes-
tructura agricola vanguardista».
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TRANSFORMACION Los hogares espafioles suelen

contratar de manera conjunta los servicios de telefonia movil y fija. La voz ha

ido perdiendo peso en el negocio progresivamente y cada vez es posible contratar una mayor capacidad de llamadas y datos por menos dinero. /CHALERMPHON_TIAM

fibrao
pero a

Lideresen

rtica,
a

colaen 5G

Islandia es el unico pais europeo con mas fibra
optica que Espaiia, cuya cobertura alcanzaya
el 73,5% del territorio. La cifra cae hasta el 5%
en instalacion de red movil inalambrica 5G

Las telecomunicaciones son una
infraestructura imprescindible en
el actual contexto, en el que la di-
gitalizacion y la conectividad se
imponen. Espana es lider mundial
en conexiones por fibra, como co-
rroboran los datos del FTTH Coun-
cil Europe, asociacion que impulsa
el despliegue de estas redes.
Segun sus datos, en 2022 habia 22
paises en todo el mundo con una ta-
sa de penetracion de esa tecnologia

superior al 50%. En Europa, solo sie-
te paises superaban esa cobertura,
liderados por Islandia (76,8%), Espa-
na (73,5%), Portugal (71,1%), Sue-
cia, Noruega, Rumania y Francia.
«El espanol es un mercado con-
vergente, con un 84% de hogares
que contratan conjuntamente servi-
cios moviles y fijos», contextualiza
Joaquin Guerrero, responsable del
#BarometroTelco de la consultora
especializada Nae. En las zonas ur-

banas mas pobladas, agrega este
experto, el grado de solapamiento
de las redes de fibra existentes
equivale a decir que hay 3,3 opera-
dores de cable de fibra por puerta.

La situacion del despliegue na-
cional de las redes 5G es radical-
mente distinta. «Aqui, Europa mar-
cha por detras de Norteamérica y
Asia, mientras que Espafna tampo-
€O ocupa una posicion destacaday,
lamenta Guerrero.

Hace cinco anos, y en un interva-
lo de apenas dos
semanas, Espanay
Corea del Sur ini-
ciaron el desplie-
gue de sus redes
5G. La diferencia
es que, en nuestro
pais, esta tecnolo-
gia se anota hoy el
5% del trafico mo-
vil, mientras que
en el asiatico supo-
ne mas del 82%.

Desde Nae sena-
lan que el 5G avan-
za lentamente en
Espana, sin gran-
des explosiones y
creciendo mas o

(NUEVOS USOS |
50% es el descenso

en los ingresos relacionados

con los servicios de voz mavil
registrado por las operadoras
durante los tres ultimos anos.

7 o % es el porcentaje

de usuarios de WhatsApp que
envia mensajes varias veces al
dia a través de esta aplicacion. ba de

I 5 euros al mes es la

cantidad de dinero por la que

lucién 5G, a la que pronto se suma-
ran millones de consumidores chi-
nos e indios, dos economias que se
abren al mundov, alerta Guerrero.

Este experto también explica que,
pasados los primeros anos desde su
lanzamiento, el 5G ha facilitado una
navegacion mas rapida, pero ain no
tiene usos claros que faciliten su mo-
netizacion. Y eso que no han faltado
todo tipo de planes piloto. «Esto su-
cedio ya cuando se lanzo el 4G, que
al principio se desconocia para qué
serviria y desem-
boco en el iPhone
y el acceso a Inter-
net movil», recuer-
da Guerrero.

En su opinion,
hoy se vive un mo-
mento similar a
aquel, en el que
también tienen ca-
bida otros avan-
ces. «Tal vez ayu-
den las gafas Vi-
sion Pro que aca-
lanzar
Apple si, con el ac-
ceso a pantallas
en superalta defi-
nicion, logran ge-

menos linealmen- ~ actualmente se puefifan. nerar una necesi-
te. De seguir asi, contratar llamadas ilimitadas  dad universal y
anaden, «Europa,y ¥ 100 gigas de Internet mévil una mayor de-

Espana podrian
llegar tarde y per-
der los beneficios
de liderar la revo-

para consumir en seis meses.
En 2013, la tarifa mas barata
rondaba los 19 euros al mes
por un giga y 150 minutos.

manda en la red

de trafico».
Aunque Corea

del Sur es hoy el

pais del mundo mas adelantado en
redes 5G, si Espana se mide a sus
pares europeos tampoco obtiene
buena nota. Al buscar las causas,
los operadores suelen apuntar a la
regulacion como uno de los facto-
res que les impide competir en me-
jores condiciones. Precisamente, la
Comision Nacional de los Merca-
dos y la Competencia (CNMC), re-
gulador del sector de las telecomu-
nicaciones, acaba de anunciar un
nuevo analisis del mercado de ban-
da ancha que podria desembocar
en una desregulacion generalizada,
sobre todo, de la infraestructura de
fibra dptica de Telefonica.

Carlos Téllez, socio de la firma
de inversion AZ Capital, recuerda
que la multinacional apagara pro-
ximamente su infraestructura de
cobre y ha hecho ya la mayor parte
de las inversiones o alcanzado
acuerdos con terceros para trans-
formar esos accesos en fibra opti-
ca. Asimismo, Téllez apunta que el
Gobierno espanol ha concedido
subvenciones a los operadores pa-
ra fomentar su desarrollo y reducir
la brecha digital en las zonas rura-
les, donde apenas se ha desplegado
fibra por no resultar rentable.

CAMPOS CONECTADOS

Pedro Abad, consejero delegado
de Asteo, conoce en profundidad
los desafios de la Espana rural en
términos de competitividad. La
compania que dirige esta desple-
gando 1.900 kilémetros de red
FTTH en Castillay Le6n y Extrema-
dura para dar cobertura a cerca de
500 municipios, aprovechando que
fue adjudicataria en 2022 de fondos
europeos Next Generation.

«Mientras que la cobertura na-
cional de fibra supera el 73%, la ci-
fra baja hasta el 66% en el mundo
rural», senala Abad. Por tanto, atiin
resta mucho para que todas las lo-
calidades del pais estén convenien-
temente conectadas, con indepen-
dencia de su censo y ubicacion.

Asteo ha recogido datos para co-
nocer mejor a los usuarios de la fi-
bra en los nucleos rurales y ha cons-
tatado que el 62% de ellos trabaja
principalmente por cuenta ajena,
con una variada distribucién por
sectores. «La mayor parte necesita
Internet para ejercer su labor», des-
taca Abad, quien recuerda que es-
tar conectados es un derecho que
abre muchas posibilidades empre-
sariales a distintas industrias.

El estudio de Asteo arroja que el
37% de los residentes en el campo
ha vivido siempre en el mismo mu-
nicipio. Respecto a los que han cam-
biado de residencia, €l 51% se trasla-
dé hace mas de tres anos, coincidien-
do con la pandemia. El hogar mas
frecuente es el formado por parejas
con hijos. Navegar, enviar correos,
hacer gestiones bancarias e infor-
marse son los principales usos de In-
ternet para esta poblacion, que se co-
necta sobre todo a través de maéviles
(98%), portatiles (77%), televisiones
inteligentes (64%) y tabletas (57%).
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PERSONAS

Con mas de 130.000 nodos de comunicacion a través de
los cuales pasan las sefiales de telefonia maovil, de TV y ra-
dio, redes de seguridad y emergencia, dispositivos conec-
tados y aplicaciones para “smart cities”, que dan cobertu-
ra a mas de 250 millones de personas en Europa, Cellnex
Telecom apuesta por la gestion inteligente de infraestruc-
turas, servicios y redes de telecomunicaciones.

Personas cuyo objetivo es facilitar la conectividad de las
personas estén donde estén. En Cellnex Telecom impulsa-
mos la conectividad de las telecomunicaciones.

www.cellnex.com
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