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Santander lanza una ofensivaen -
Emiratos, Catar y Arabia Saudi

Santander despliega el nego-
cio de banca privada para
convertirlo en uno de los
mejores del banco. Con el
fin de captar grandes fortu-
nas, ha abierto una sucursal
en Dubai, desde donde cu-
brira Emiratos, Catar y Ara-
bia Saudi, “que son las regio-
nes que tienen mas sentido
para la banca privada”, afir-
ma Victor Matarraz, res-
ponsable de Wealth Mana-
gement & Insurance del
banco, en una entrevista con
EXPANSION. También se
propone crecer en EEUU,
“desde Florida a California,
pasando por Texas”. Ade-
mas, en los proximos seis
afos, Santander “quiere ges-
tionar 20.000 millones en
activos alternativos”.
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VICTOR MATARRANZ
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Florida a California,
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Victor Matarranz,
responsable de Wealth
Management & Insurance
en Banco Santander.
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Editorial

El coste oculto de mas
jubilaciones por riesgo

1 Gobierno cumplira su compromiso de ampliar el catalo-
E go de profesiones de riesgo con derecho ala jubilacion an-
ticipada a partir de los 52 afios. Pero a cambio exigira a las
empresas y los trabajadores un aumento de las cotizaciones pa-
ra poder jubilarse antes de la edad legal (fijada en 66 afios y seis
meses este ejercicio para quienes hayan cotizado por debajo de
38 afios) sin penalizacion en sus pensiones. La medida, razona-
ble desde el punto de vista de la sostenibilidad financiera del sis-
tema de jubilacion en Esparia, comprometida por las reformas
parciales puestas en marcha por el Gobierno de Pedro Sanchez
durante los tltimos afios que han disparado el gasto publico en
esta partida, implica volver a cargar sobre las cuentas de las em-
presas el reajuste del modelo. La desafortunada gestion de la Se-
guridad Social realizada por el ministro José Luis Escriva, rele-
vado por Sanchez el pasado mes de noviembre para situar en su
lugar a la excandidata del PSOE al ayuntamiento de Pamplona,
Elma Saiz, termin6 agravando el desequilibrio presupuestario
del sistema publico de prevision. Para corregirlo, el anterior titu-
lar del Ministerio acabd impro-
visando una subida extraordi-
naria de las cotizaciones empre-
sariales asi como de las bases
maximas de cotizacion de los
asalariados. Esta fuerte subida
delos costes laborales haimpac-
tado ya sobre la creacion de em-
pleo, que se mantuvo plana a
partir del segundo trimestre del afio pasado. A causa de ello, las
cuentas de la Seguridad Social contintian arrojado un volumino-
so déficit, mientras que su endeudamiento ha escalado hasta su
maximo histdrico, rebasando por primera vez el techo de los
100.000 millones de euros. El populismo en materia de pensio-
nes de Sanchez resulta muy costoso para la economia espariola.
Entre los colectivos que podran acogerse en adelante ala posibi-
lidad del retiro anticipado sin reduccion de la prestacion inicial
siempre que hayan cotizado un minimo de quince afios han sido
incluidas varias categorias de empleados publicos, como poli-
cias nacionales y guardias civiles, excluidos hasta el momento
de manera sorprendente de un régimen al que si pertenecen los
miembros de la Policia Local, ademas de los profesionales de las
brigadas policiales autonémicas de Pais Vasco, Cataluiia y Na-
varra. Ello acabara redundando en un gasto publico atin mayor a
proposito del recargo en las cotizaciones de las que debe hacerse
cargo el Estado como suempleador.

El campo mantiene
su desafio al Gobierno

I_ os agricultores y ganaderos espafoles retomaran este lu-

El Gobierno volvera

a cargar sobre los
empleadores el coste
de sus decisiones en
materia de pensiones

nes las protestas contra la politica medioambiental euro-

peay sus efectos en la produccion agraria con otra tracto-
rada en Madrid. La convocatoria busca presionar al Gobierno
espariol para que promueva en el Consejo de Agricultura que se
celebra en Bruselas la derogacion definitiva de todas las limita-
ciones y exigencias impuestas al campo en aplicacion del Pacto
Verde de la UE. El sector teme que las medidas de alivio tempo-
ral comprometidas por la Comision Europea, que preside Ursu-
la von der Leyen, decaigan una vez que se renueven las institu-
ciones comunitarias en las elecciones del proximo mes de junio.
De ahi sus recelos ante los anuncios realizados en las tltimas se-
manas, tanto de Bruselas como por parte del ministro de Agri-
cultura, Luis Planas, para satisfacer algunas de las demandas del
sector primario: suspender la obligacién de mantener un por-
centaje de las tierras en barbecho, eliminar la rebaja de los limi-
tes al uso de pesticidas o mantener los subsidios al coste del car-
burantesyla electricidad, aliviar la carga de burocracia o aumen-
tar los controles a las importaciones. El problema es que satisfa-
cer todas las demandas de agricultores y ganaderos obligaria a
poner en marcha una reforma integral de la Politica Agricola Co-
mun que podria prolongarse durante meses y pondria en riesgo
tanto la politica comercial de la UE como los compromisos cli-
maticos. Ademas, una prolongacion excesiva e injustificada de
las movilizaciones podria dejar a los representantes del campo
sin el respaldo ciudadano que han cosechado hasta el momento.

Lallave

Dorna Sports sale otra vez al mercado

En1998, el fondo CVCy el equipo di-
rectivo liderado por Carmelo Ezpe-
leta compraron Dorna Sports, la
compaiiia de organizacion de even-
tos deportivos establecidaen 1988y
que desde 1991 tiene la titularidad
exclusiva de los derechos comercia-
les y audiovisuales del Campeonato
del Mundo de MotoGP. El vendedor
fue el antiguo Banesto, por un im-
porte de aproximadamente 70 mi-
llones de euros, incluidadeuda. En
2006, CVC se vio obligado a salir del
capital de Dorna por la incompatibi-
lidad -dictada por las autoridades
comunitarias de competencia- con
suinversion enlaFormulal,yel
comprador fue la gestora britanica
Bridgepoint, en consorcio con el
fondo de pensiones canadiense
CPPIB. El equipo directivo, con Ez-
peletaala cabeza como CEO, man-
tuvo el 21% del capital. Elimporte de
aquella operacion no se hizo pabli-
o, pero se estima en aproximada-
mente 525 millones de euros. Ahora
Bridgepoint estd en conversaciones
con posibles interesados en susti-
tuirle en Dorna, que sigue mante-
niendo los derechos exclusivos del
Campeonato Mundial de MotoGP
hasta 2041y ademas los del Cam-
peonato Mundial de Superbikes
hasta 2036. El mas avanzado seria
Liberty Media, que en 2016 compro
aCVC el campeonato de Formula 1.
Otros candidatos que se habrian in-
teresado son, entre los industriales,

Amazon, Netflix y Disney y, entre las
gestoras de capital riesgo, CVC, KKR
y Carlyle. Dorna emplea a 280 per-
sonasy es responsable de 251 carre-
ras en 20 paises, que llegan amas de
tres mil millones de espectadores en
aproximadamente 200 paises. Sus
ingresos provienen de las tasas de los
circuitos, los contratos de retransmi-
sién televisiva, el patrocinio y la pu-
blicidad, y la hospitalidad corporati-
va. La evolucion fundamental del
grupo hasido buena. En 2022 tuvo
ingresosy ebitda de 475y 160 millo-
nes de euros, respectivamente, con
estimacion de fuerte mejoraen
2023. Laexpectativa de valor de
Bridgepoint pudiera situarse en el
entorno de 4.000 millones de euros.

ACS destacala
solidez de Abertis

Abertis es uno de los grandes pulmo-
nes de ACSy de Mundys. Los resul-
tados de 2023 lo demuestran. La
concesionaria gan6 un 15% mas, has-
ta767 millones de euros,y vaare-
partir entre sus dos accionistas 600
millones en dividendos. La compa-
fiia mantiene unabuena relacion en-
tre deuday generacion de caja, pero
las agencias de calificaciéon han
puesto lamirada sobre elplazode
vida de sus activos y la capacidad pa-
ra desapalancarse antes del venci-

Iberdrola, Endesa y Naturgy
ante un nuevo ‘tasazo’ nuclear

Ladenominada tasa Enresa, que
pagan las eléctricas propietarias
de nucleares en Espana (Iberdro-
la, Endesa, Naturgy y EDP), es el
mejor ejemplo de como los politi-
Cos son expertos en generar solu-
ciones pésimas para problemas
que ellos mismos crean, loque a
suvez genera nuevos desatinos.
Noimportalaideologia. El actual
Gobierno del PSOE quiere subir
un 40% esa tasa para lograr 1.200
millones de euros extra con los
que tapar el agujero que tendra la
empresa estatal Enresa para cu-
brir el coste futuro de desmante-
lamiento de centrales y gestion de
susresiduos. El origen del sobre-
coste estd en la cancelacion del
plan del ATC (Almacén Tempo-
ral Centralizado), el cementerio
nuclear que se queria construir en
lalocalidad conquense de Villar
de Caiias. Enlugar de ese ATC,
habra que recurrir a soluciones
mas costosas. Laidea de crear un
ATC fue de un Gobierno socialis-
ta (José Luis Rodriguez Zapate-
ro). La adjudicacion a Villar fue de
un Gobierno del PP (Mariano Ra-
joy). Fue otro socialista (Emiliano
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Garcia-Page) el que desde la Jun-
ta de Castilla-La Mancha bloque6
el proyecto por ecologismo. Y
otro Gobierno socialista (Pedro
Sanchez) el que lo ha cancelado
parasiempre. Sila tasano se sua-
viza, 0 se extiende lavida de las
nucleares paralaminar el grava-
men, los usuarios de luz pagaran
ese sobrecoste en sus recibos. Eso
sin contar los 85 millones que han
costado obras previas en Villar,
que yano serviran paranada.

miento de los peajes, especialmente,
los franceses, los mas valiosos de la
cartera de Abertis. ACS cree que su
filial de concesiones es un activo so-
lido porque va aser capaz de incre-
mentar el ebitda en los proximos
afios gracias ala negociacion de am-
pliaciones de plazo en geografias co-
mo Chile. También ve oportunida-
des en Europa, sobre todo en Fran-
cia si finalmente el Gobierno galo
opta por relicitar las autopistas de
peaje que privatizo en 2005. Abertis
estadesplazando su corazon de ne-
gocio de Europa hacia otras latitu-
des. La compaiiia crece rapidamente
alli donde el modelo concesional
funciona, como por ejemplo EEUU
y Chile. Ademas explora oportuni-
dades de crecimiento en Australia,
una economia que también apuesta
por lagestion privada de carreteras.
Elrecorrido enla Union Europeaes
mas dificil salvo que el grupo opte
por renunciar a alguno de sus funda-
mentos de negocio. Yalo hizo este
afio al comprar la Autovia del Cami-
no, un peaje en sombra que rompe
con la tradicion de los peajes puros.

Miura reinvierte
en Proclinic

Miura Partners halevantado un fon-
do de continuacion de 200 millones
de euros para comprarse a si mismo
el distribuidor de material odontol6-
gico Proclinic, un movimiento cada
vez mas popular entre las gestoras
de capital riesgo para prolongar su
inversion en aquellas companias a
las que ven un gran potencial. La fir-
ma que lideran Lluis Segui, Juan
Leachy Jordi Alegre yalo hizo en el
gigante agroalimentario Citri & Co;
otra gestora espafiola como ProA ha
realizado este mismo movimiento
con Avizor; Portobello reinvirtio
TANy Angulas Aguinaga; y Bridge-
pointlo ha efectuado varias veces en
Dorna desde 2006. Miura habia co-
menzado un proceso de venta al res-
pecto de Proclinic, pero cuando las
expectativas de precio de vendedor
y comprador no casan, la reinversion
esunaopcion que puede resultar
ventajosa. Miura apuesta de nuevo
por una empresa que conoce bien
—por lo que la operacion tiene menos
riesgo que una nueva inversion tra-
dicional-y cree que atin tiene un
gran camino de crecimiento por de-
lante que, para emprenderlo, necesi-
ta eso si de los nuevos recursos que
proporciona el nuevo fondo. Hay ac-
tores en el mundo del capital riesgo,
no obstante, que critican los fondos
de continuaciénylareinversion de
las gestoras en las mismas compa-
fifas al entender que esano eslana-
turaleza del sector y que los precios
que se pagan, pese a que cuentan con
el visto bueno de asesores indepen-
dientes, no reflejan la realidad del
mercado.
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El dueiio de la Férmula 1 prepara:
una oferta por el gestor de Moto(
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LIBERTY MEDIA SE INTERESA EN LA COMPRA DE DORNA/ E| fondo britanico de capital riesgo Bridgepoint exige
mas de 4.000 millones para vender la comparnia. Amazon, Netflix y Disney también estan interesados.

Pepe Bravo. Madrid

Liberty Media Corporation,
dueno del negocio de la For-
mula 1, esta en conversacio-
nes con Bridgepoint al res-
pecto a la eventual adquisi-
cion de Dorna, la sociedad
que explota los derechos co-
merciales y audiovisuales de
MotoGP, seguin coinciden
tres fuentes del mercado con-
sultadas por EXPANSION.

La operacion, de salir ade-
lante, extremo del que no hay
garantias en el momento ac-
tual, convertiria al gigante
mediatico estadounidense en
el lider absoluto en el negocio
de la gestion de los derechos
audiovisuales relacionados
con mundo del motor, con
control sobre las dos princi-
pales competiciones de auto-
movilismo ymotociclismo del
planeta.

Las conversaciones se es-
tan desarrollando con el ma-
ximo sigilo entre las partes,
Aun no hay ninguna oferta
encima de la mesa. Bridge-
point, eso si, le ha transmitido
a Liberty el precio al que esta-
ria dispuesto a desprenderse
de Dorna, activo porel que es-
pera obtener una valoracion
empresa superior a los 4.000
millones de euros, segiin ex-
plican las fuentes,

Interés
Pese a que no hay un proceso
competitivo en marcha y la
empresa no esta formalmente
en venta, Liberty no es el tini-
co interesado en la adquisi-
cion de Dorna. Gigantes au-
diovisuales como Amazon,
Netflix o Disney —que han
empezado a ofrecer conteni-
dos en directo a través de sus
plataformas de streaming-
también se han acercado a los
accionistas de la sociedad que
gestiona MotoGP interesados
en su potencial adquisicion.

Ademas, hay varios fondos
de capital riesgo estudiando la
transaccion. Algunos de los
pesos pesados del sector co-
mo CVC o KKR, por ejemplo,
ven un enorme potencial en el
negocio de los derechos au-
diovisuales y han realizado
trabajo recientemente al res-
pecto de Dorna. Otra fuente
consultada apunt6 también a
Carlyle, entre otros posibles
interesados.

Liberty Media, no obstante,
es el candidato mas serio para
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Fernando Alonso encara su segunda temporada en Aston Martin.

ACCIONARIADO

El accionariado de
Dorna esta controla-
do al 79% por un
vehiculo que controla
Bridgepoint y en el
gue también partici-
pa el fondo de pen-
siones canadiense
CPPIB. El equipo
directivo, liderado por
Carmelo Ezpeleta,
tiene el otro 21%.

Liberty Media
compro la Formulal
en 2016 valorada en
unos 8.000 millones
de dolares

la adquisicion de Dorna. Si
presenta una oferta que satis-
face las expectativas de
Bridgepoint puede haber un
acuerdo en el corto plazo,
aunque también cabe la posi-
bilidad de que rehusen pre-
sentarla, al menos por ahora,
alno llegar al precio exigido.
Cuando adquirio la Formu-
la 1 a CVC, Liberty mantuvo
negociaciones desde septiem-
bre de 2013 hasta septiembre
de 2016, fecha en la que se ce-
ITé una transaccion que se va-
loro en 8.000 millones de do-

Un gigante vinculado a
Telefonica en Reino Unido

P.B.Madrid

El magnate estadouniden-
se John C. Malone fundé
en 1991 Liberty Media en
1991 bajo el paraguas de
TCI, por entonces el mayor
operador de television por
cable de Estados Unidos,
del que era presidente y
consejero delegado.

La empresa, con sede en
la ciudad estadounidense
de Englewood (Colorado),
se escindié de TCI en el
marco de la adquisicion de
esta compania por parte del

Europa Press

Marc Mérquez acaba de fichar por Gresini Racing.

grupo de telecomunicacio-
nesAT&T.

Con el 499% de los dere-
chos de voto, Malone es a
dia de hoy el primer accio-
nista del grupo, que divide
en tres divisiones: Formula
One Group, el grupo de ra-
dio Sirius XM,y la multina-
cional de eventos y ventade
entradas Live Nation En-
tertainment.

En 2005, el grupo fusio-
no su filial de telecomuni-
caciones Liberty Media In-
ternational con UnitedGlo-

balCom dando lugar a Li-
berty Global, donde Malo-
ne sigue contando con el
31% del accionariado.

En 2020, Telefonicay Li-
berty Global acordaron la
fusion al 50% de sus nego-
cios en Reino Unido, 02 y
Virgin Media, creando el
mayor operador por niime-
rode clientes del pais.

A través de Formula One
Group, Malone también es
el primer accionista de los
Atlanta Braves, equipo de
béisbol estadounidense.

lares y que estuvo asesorada
por Goldman Sachs junto a
CVC y Morgan Stanley del la-
dode Liberty.

Accionariado

“Dorna es una empresa muy
atractiva sobre la que siempre
existe especulacion sobre
distintas partes interesadas
en su adquisicion”, comento
Bridgepoint sobre esta infor-
macion. Liberty Media, por
su parte, no contesto a la soli-
citud de comentarios realiza-
dael jueves por este medio.

Bridgepoint controla Dor-
na a través de un vehiculo el
que posee el 51% del capital y
en el que el fondo de pensio-
nes canadiense CPPIB con-
trola el 49% restante. Este
vehiculo, a su vez, es duenio
del 79% del accionariado de
Dorna Sports SL, seguin datos

Fondos de capital
riesgocomo CVC y
KKR también han
realizado trabajo al
respecto de Dorna

del Registro Mercantil. El res-
to estd en manos del equipo
directivo de la compaiia, lide-
rado por Carmelo Ezpeleta
como consejero delegado. La
intencion del ejecutivo es se-
guir al frente de la gestion del
negocio, segun las fuentes.
Dorna es el duefio de los
derechos globales exclusivos
para organizar el Campeona-
to Mundial de MotoGP hasta
2041 y el Campeonato Mun-
dial de Superbikes hasta
2036. Genera sus ingresos a
partir de las tarifas que pagan
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En manos de
Bridgepoint
desde 2006

Bridgepoint es el principal
accionista de Dorna desde
2006 cuando adquirié la
compafiiaa CVC enuna
operacion gue se valord
entonces en el entorno de
los 550 millones de euros.
La operacion fue
promovida por la
Comisién Europea, que
obligé a CVC avender la
empresa para autorizarle
la adquisiciénde la
Férmula 1al entender que
“cuando los dos
acontecimientos mas
popularesde la UE en
deporte del motor recaen
en manos del mismo
propietario existe el riesgo
de que aumente el precio
de los derechos televisivos
y sereduzca la oferta al
consumidor”. Esta
problemética no impediria
adiade hoya Liberty la
adquisicién de Dorna dado
gue ambos certamenes se
retransmiten en
plataformas de pago bajo
suscripcion, cuando antes
se emitian generalmente a
través de la television
publica. Desde el afio
2006, Bridgepoint ha
reinvertido sucesivamente
en la compaiiia a través de
distintos fondos. En 2012
dio entrada en el capital a
CPPIB. La dltima
reinversion de Bridgepoint
en la compaiiia se produjo
enel afio 2019, fechaenla
que valoré la compafiia en
2.000 millones de euros. A
través de su oficina de
Madrid, ademas de Dorna,
el fondo de capital riesgo
britanico controla el grupo
portugués de fertilizantes
naturales Rovensa en
alianza con el fondo suizo
Partners Group. También
es accionista mayoritario
de Windar Renovables,
empresa asturiana
adquirida este afio y
dedicada a la fabricacién
de torres edlicas.

los circuitos, los contratos de
retransmision por television,
patrocinios y publicidad, en-
tre otros servicios.

En 2022 facturd 475 millo-
nes de euros, frente a los 358
millones del ejercicio prece-
dente, con un ebitda superior
a los 160 millones de euros,
que un afo antes fue de 120
millones. Los datos del afio
pasado se prevén superiores
una vez que el negocio ha su-
perado el golpe del Covid.

LalLlave /Pagina 2
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Telefonica revisa su estrategia ante las
Big Tech y apunta a rebajas de trafico

‘“TELECOS’/ La operadora adopta una postura mas posibilista ante las dificultades para lograr que Europa
fuerce a las tecnologicas a pagar por las redes y pretende lograr que rebajen el consumo de trafico.

Ignacio del Castillo. Madrid
Telefonica esta adaptando su
enfoque a uno mas posibilista
en su estrategia relacionada
con el fair share o contribu-
cion justa. El fair share es una
iniciativa auspiciada por las
grandes telecos europeas por
la que demandan a las gran-
des empresas tecnolédgicas
(conocidas como las Big
Tech, es decir, grupos como
Google, Meta, Amazon,
Netflix, TikTok, etc) que con-
tribuyan a financiar las inver-
siones que realizan las telecos
en el aumento de la capacidad
de las redes de telecomunica-
ciones.

El problema es que las
perspectivas de lograr que
Bruselas respalde este enfo-
que son complicadas, por la
divisién de las posturas de los
diferentes Estados miembros
de la UE y la falta de un con-
senso en la Comision.

Ante esta dificultad politi-
caparalograr que las grandes
tecnoldgicas acaben aportan-
do recursos economicos a las
telecos para que éstas invier-
tan en aumentar la capacidad
delasredes, otra opcion es lo-
grar que estas grandes tecno-
logicas tengan la voluntad y
destinen recursos para hacer
un uso més eficiente de las re-

El libro blanco de la
CE es muy tibioen el
apoyo al ‘fair share’y
eso dificulta que se
apruebe en el futuro

des, lo que supondria mode-
rar el consumo de ancho de
banda.

Eso equivaldria, en parte, a
una aportacion economica,
puesto que permitiria a las te-
lecos tener que invertir me-
nos en elevar la capacidad de
las redes, pudiendo destinar
€S0S recursos a otras necesi-
dades.

Por eso, el presidente de
Telefénica, José Maria Alva-
rez-Pallete, lleva algin tiem-
po modulando su discurso en
este sentido y poniendo el
acento, cada vez mas, en la
necesidad de que las Big
Tech reduzcan su consumo
de ancho de banda mas que
en que paguen a las telecos.
En unareciente reunion de la
GSMA, la patronal mundial
de las telecos, que preside, Al-
varez-Pallete esbozd una
idea que posteriormente ha
venido repitiendo: que aque-
llas tecnoldgicas que supon-
gan mas del 5% del trafico
mundial de las redes tengan

J.L.Pindado

Jose Maria Alvarez-Pallete, presidente de Telefénica.

un plazo de dos afios para ba-
jar de ese umbral, aplicando
paraello herramientas tecno-
logicas, como compresores
delasefial de video mas avan-
zados, que ahora no usan
porque no quieren. Y sien ese
plazo de dos afios no lo han

Xiaomi apuesta por la fotografia
para pelear en gama alta

M.Prieto/M.Juste. Barcelona

Xiaomi presentd ayer en el
Mobile World Congress
(MWC) su nueva familia de
moviles de gama alta, los
Xiaomi 14 Series. El tercer
mayor fabricante de
smartphones del mundo
apuesta por camaras con len-
tes profesionales Summlix de
Leica, con quien firmé un
acuerdo en 2022, para captu-
rar una parte del mercado de
moviles prémium, el segmen-
to que mads crece en un con-
texto de atonia de la deman-
da. Mientras Samsung vuelca
su estrategia de marketing en
las funciones de IA generativa
de su nueva familia Galaxy
S24, Xiaomi puso ayer en va-
lor su innovacién en imagen

El fabricante chino
presenta su familia
‘Series 14, con
precios de hasta
1499 euros

para moviles. Ademas, Xiao-
mi presentd el sistema opera-
tivo HyperOS para crear una
plataforma que interconecte
los méviles con dispositivos
inteligentes y el coche anun-
ciado en China.

Elmovil mas avanzado es el
Xiaomi 14 Ultra, disponible
en Espafia por 1.499 euros. Su
hermano pequefio parte de
los 999 euros. El disefio del
Xiaomi 14 Ultra, con pantalla
Amoled de 6,73 pulgadas, esta

al servicio de las capacidades
fotograficas, con llamativo
modulo de camara circular en
su trasera. La camara cuadru-
ple tiene longitudes focales
desde los 12 mm hasta los 120
mm, con soporte para graba-
cion en 8K a 30 fps. Ademas,
se mejoran las capacidades
para ofrecer una experiencia
profesional en video. Este ter-
minal, fabricado a partir de un
solo bloque de aluminio, tiene
una bateria de 5000 mAH
que se carga en 31 minutos.
En IA generativa, Xiaomi
estd presente en diversas
aplicaciones de HyperOS.
Por ejemplo, gracias alaIA se
puede transcribir audio de vi-
deoconferencias en tiempo

real.

logrado, entonces se podria
volver a hablar de compensa-
ciones economicas.

La nueva estrategia de Te-
lefonicay de otras grandes te-
lecos europeas, que tienen es-
trategias similares, es triple:
por un lado demuestran que

Si los grandes
emisores de trafico
bajan su demanda,
las ‘telecos’ ahorraran
millones en inversion

no se trata solo de una cues-
tion de dinero; ademas, se da
un plazo razonable para que
las Big Tech se adapten, y por
ultimo, se hace hincapié, es-
pecialmente ante la opinién
publica, del coste medioam-
biental de no hacer nada: la
explosion de trafico es un avi-
do consumidor de energia. Se
trataria de equiparar, asi, a las
grandes tecnoldgicas con, por
ejemplo, las aerolineas y pre-
sionarlas para que rebajen
sus consumos de energia —re-
bajando su demanda de da-
tos— como se presiona a las
aerolineas para que eliminen
los vuelos cortos.

El argumento de las telecos
para el fair share, es que estas
grandes tecnologicas son las
principales emisoras de trafi-
co en las redes con sus servi-
cios y las responsables de los
intensos aumentos de volu-
men de trafico de datos que
practicamente se ha duplica-
do cada dos afios en la tltima
década. Las grandes empre-

POSIBILISMO

Como las ‘telecos’
ven dificil que las Big
Tech les paguen, al
menos quieren que
éstas se disciplinen y
gasten menos datos
para ahorrar capex.

sas de tecnologia como las re-
des sociales, los grupos de
streaming de TV o de comer-
cio electronico, son los res-
ponsables de mas del 50% del
trafico mundial que se cursa
por las redes de las telecos. Y
ese aumento del trafico obli-
gaalas telecos a invertir masi-
vamente solo para atender
esa demanda exponencial
que generan, en realidad, me-
dia docena de empresas.

El problema es que las tari-
fas planas de datos hacen que
las telecos europeas sean in-
capaces de monetizar ese au-
mento del trafico.

Esa realidad es la que llevo
alas telecos arealizar un enor-
me esfuerzo de lobby para
convencer a Bruselas de lane-
cesidad de legislar para obli-
gar a las Big Tech a negociar
acuerdos con las telecos para
cofinanciar las inversiones en
lasredes. Pero aunque ellibro
blanco de la CE —el germen
delafuturaley paralasredes-
diagnostica correctamente el
problema, sin embargo, es
muy tibio en el apoyo a la im-
plantacion de una compensa-
cion a las telecos por parte de
las Big Tech, lo que trasluce
que dentro de la actual Comi-
sion no existe un apoyo mayo-
ritario alainiciativa.

Honor centra su estrategia
en la inteligencia artificial

M. Juste. Barcelona

La compafia china Honor
anunci6 ayer sus nuevos dis-
positivos y una importante
apuesta por la tecnologia del
momento, la inteligencia arti-
ficial. En el marco del Mobile
World Congress que se cele-
bra estasemana en Barcelona,
Honor presentd su nuevo ter-
minal tope de gama, el Magic
6 Pro (desde 1.299 euros),
ademas del primer portatil
que funcionara conTA.

La firma tiene claro que la
IA tiene que ser el hilo con-
ductor de toda su estrategia y
mediante desarrollos propios
y alianzas con terceros, ha co-
menzado a trabajar con esta
tecnologia que integrara en
SUS NUEVOS equipos.

El ‘Magic 6 Pro’
incorporara las
nuevas herramientas
de IA mediante
actualizaciones

El CEO George Zhao
anuncio ayer MagicLM, un
modelo de lenguaje optimiza-
do para sus dispositivos que
esta entrenado con 7.000 mi-
llones de parametros. Dentro
de las posibilidades de este
nuevo modelo estd Ma-
gicPortal, una funcién que
permite al teléfono ahorrar
tiempo en funciones cotidia-
nas porque el terminal apren-
de comportamientos y con-
ductas. La china también ha

anunciado que incorporara
en el nuevo Magic6 Pro Lla-
ma 2, el modelo de lenguaje
de Meta para realizar funcio-
nes como contestar pregun-
tas, crear textos y compren-
sion lectora en un entorno
offline. Estas herramientas
aun no estan disponibles en el
terminal, aunque segtin la fir-
ma se iran incorporando en
las proximas semanas me-
diante actualizaciones.

Otro apartado en el que
Honor presume de IA esen la
camara, funcion que si esta
disponible. Gacias al algorit-
mo AT Motion Sensing Cap-
ture, la camara es capaz de
predecir cudl es la toma im-
portante y capturarla en ultra
alta definicion.
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Escriva: “Orange y MasMovil deben
asumir compromisos de inversion”

A LARGO PLAZO/ E| ministro de Transformacion Digital, responsable del sector de ‘telecos, sefiala que el
objetivo es gue la‘joint venture’ asegure inversiones para mantener la ventaja competitiva de las redes.

1.C.Madrid

El ministro de Transicién Di-
gital y Funcion Publica, José
Luis Escriva, espera que la fu-
sion Orange-MasMovil sea
aprobada por el Consejo de
Ministros este mismo mes de
marzo y que ésta vaya vincu-
lada a un plan estratégico
“muy bien definido”, que in-
cluya inversiones a largo pla-
Z0.

En una entrevista con Efe,
efectuada con motivo del
MWC que comienza hoy en
Barcelona, el ministro se refi-
rié a la fusion de Orange-
MasMovil, que acaba de reci-
bir la luz verde de Bruselas,
sobre la que espera que se
aprueba “rapido”, siendo
marzo el “calendario mas
probable” aunque sin “angus-
tiarse por los plazos”.

Asumir compromisos
Desde el Gobierno, se estan
manteniendo “conversacio-
nes” con los responsables de
Orange y de MasMovil con el
fin de que “asuman determi-
nados compromisos de inver-
sion a largo plazo” y que éstos
se incluyan dentro de un plan
estratégico, que tiene que es-
tar “muy bien definido, cosa
que no es dificil, porque ya lo
tienen pero es necesario que
se explicite bien”.

Escriva afirmé que no se
trata de imponer “condicio-
nes” por parte del Gobierno a
las empresas que van a consti-
tuir esta join venture, sino de
que éstas asuman “compro-

misos”. Sin ahondar en el con-
tenido de estos “compromi-
sos”, si ha apuntado que el ob-
jetivo es que “en un sector tan
estratégico y decisivo como el
de las telecomunicaciones, se
aseguren inversiones con el
objetivo de que algo que tiene
ya Espafia, que es una magni-
fica conectividad, se manten-
ga hacia delante con las nue-
vas tecnologias”, teniendo en
cuenta ademas sus efectos en
laeconomia.

Para Escriva, “es muy im-
portante” que en operaciones
como ésta que impactan en la
estructura de mercado de las
telecomunicaciones, el Go-

bierno se lo tome con mucha
seriedad y que se discutan
muy bien todas las operacio-
nes”.

La entrada de Sepi

Respecto a la entrada de Sepi
en Telefonica, la principal te-
leco de Espafia, Escriva apun-
t6 que se trata de una opera-
cion financiera y que, por lo
tanto, no tendria impacto pre-
supuestario. El ministro re-
cordd que es una opcion es-
tratégica, “que va en linea con
lo que ocurre en todos los pai-
ses del entorno, donde las em-
presas de telefonia tiene una
participacion publica signifi-

7 | '-
José Luis Escriva, ministro de Transformacion Digital y Funcion Publica, ayer en Barcelona.

cativa”. El ministro afirmé
que “esta claro” que el capital
publico llegara hasta el 10%
de participacion en la Sepi,
aunque “los ritmos” se iran
viendo.

En cuanto al grupo saudi
STC Group en Telefénica,
que el pasado septiembre
anuncio su intencién de com-
prar hasta el 9,9 % de Telefo-
nica, Escriva apunt6 que no le
consta que esta compariia ha-
ya pedido autorizacion al Mi-
nisterio de Defensa para al-
canzar ese porcentaje.

La autorizacion seria nece-
saria si quisiera superar el 5%
del capital de Telefénica y

El Gobierno esta
manteniendo
‘“‘conversaciones”
con Orange

y MasMovil

El ministro espera
que la fusion se
apruebe “rapido’;
probablemente,

el mes que viene

cuando anunci6 su participa-
cion el 5 de septiembre sefiald
poseer un 4,9%. El otro 5% es-
ta en un derivado que la saudi
todavia no ha ejecutado. Con
todo, el ministro sefialé que
no tiene novedades al respec-
to.

En el caso de Vodafone Es-
pafia, que acaba de ser adqui-
rida por Zegona, Escrivd no
indico en qué fechas se prevé
dar el visto bueno a esta ope-
racion, que por el momento se
esta analizando al tratarse de
unainversion extranjera.

Fabrica de chips

Sobre el Perte Chip, para el
que se anunciaron 12.500 mi-
llones de euros de capital pu-
blico, Escriva no descarto que
se instale una fabrica de semi-
conductores en Espafia, aun-
que considera que se ha enfa-
tizado mucho en este asunto,
“quizas demasiado”. “Existen
muchas opciones mas sobre
lamesa”, apostillo.

Sepi ya busca banco para tomar el 10% de Telefonica

1.C.Madrid
La Sociedad Estatal de Parti-
cipaciones Industriales (Se-
pi), dependiente del Ministe-
rio de Hacienda, ultima el
contrato de intermediacion
bursatil para proceder alaen-
trada del Gobierno en Telefo-
nica a través de la adquisicion
de hasta un 10% de las accio-
nes de la compatiia, un proce-
so en el que se esta sondean-
do tanto a entidades financie-
ras nacionales como extran-
jeras.

Este contrato esta “a punto
de seradjudicado”, segin han
senialado fuentes del merca-

do, que también han apunta-
do que a pesar de que en la
terna figuren bancos extran-
jeros, serian entidades finan-
cieras espariolas como BBVA
y Caixabank las que estarian
mejor posicionadas para eje-
cutar finalmente la interme-
diacion bursatil de la opera-
cion. Tanto BBVA como
Caixabank forman parte del
denominado nucleo estable
en el accionariado de Telefo-
nica, puesto que tienen en
torno aun 5% cadauno.

Por otro lado, las fuentes
consultadas por Europa
Press también han revelado

que Sepi ya habria adjudica-
do el contrato de asesora-
miento para ejecutar el de-
sembarco del Gobierno en
Telef6nica, si bien no se ha
dado a conocer el nombre de
la entidad financiera que lo
llevara a cabo.

El organismo ha evitado
realizar comentarios sobre
este procedimiento debido a

En la lista de bancos
a elegir figuran
BBVA y CaixaBank,
accionistas

de Telefdnica

la confidencialidad del mis-
mo.

El ministro de Economia,
Comercio y Empresa, Carlos
Cuerpo, afirmé el pasado
viernes que el Gobierno esta
estudiando los detalles sobre
como realizar la financiacion
especifica de la compra de
hasta el 10% de Telefonica
por parte de Sepi, en paralelo
a las negociaciones sobre los
Presupuestos para 2024. “Es
una operacion que se decidié
hace pocas semanas y esta-
mos estudiando los detalles”,
asegurd el ministro en decla-
raciones a Bloomberg. Cuer-

po afadio que este andlisis se
estd haciendo en paralelo ala
negociacion de los Presu-
puestos para este afio.

El pasado 19 de diciembre,
el Gobierno ordené a Sepi
comprar hasta un 10% del ca-
pital de Telefonica para dar a
la teleco una mayor estabili-
dad accionarial y contribuir a
la salvaguarda de sus capaci-
dades estratégicas.

La decision se produjo a
raiz de que la teleco estatal
saudi STC anunciase haber
tomado un 4,9% del capital
de Telefonica y tener dispo-
nible otro 5% en derivados.

Vodafone
conectara los
contadores
de Aqualia
en Espana

I.del Castillo. Madrid
Aqualia, el mayor operador
privado de Espafia de servi-
cios relacionados con el agua,
yfilial de la constructora FCC,
ha cerrado un acuerdo con la
teleco Vodafone Espana para
utilizar sus servicios de Inter-
net de las Cosas (Internet of
things o IoT) para digitalizar
sus servicios, segin han
anunciado ambas compaiiias
con motivo del Mobile World
Congress (MWC) que se cele-
bra desde hoy en Barcelona.
El objetivo inicial es sumi-
nistrar mas de 1 millén de co-
nexiones IoT alos contadores
de agua de Aqualia durante
los 5 primeros afios del con-
trato. Aqualia y Vodafone ya
venian colaborando en la digi-
talizacion de los contadores
para su lectura en remoto
desde octubre de 2022. En es-
te periodo, Vodafone Esparfia
ha conectado ya mas de
250.000 contadores de Aqua-
lia a su red NB-IoT, una in-
fraestructura integrada den-
tro de las redes de telefonia
movil de 4G de Vodafone, es-
pecializada para servicios que
emiten pocos datos pero que
deben tener una gran dura-
cion de bateria.

3 millones de contadores
En los proximos afios, Aqua-
lia ofrecera servicio de tele-
lectura a sus mas de 3 millo-
nes de usuarios en Espaiia.

La digitalizacion del ciclo
delaguade Aqualia que se en-
marca en el Perte del agua fi-
nanciado por el Ministerio de
Transicion Ecoldgica de estos
proyectos asciende, que en
esta segunda convocatoria
tiene 200 millones de euros
de presupuesto y se prevé que
movilice en los proximos
afos otros 1.700 millones.

Vodafone ha desarrollado
la solucién Vodafone Water
Metering (VWM) para res-
ponder a las necesidades de
digitalizacion de todas las em-
presas del agua, digitalizando
la medicion de los consumos
con dispositivos inteligentes y
conectados. Vodafone y
Aqualia estan desarrollando
un piloto de VWM en Vigo
que permite detectar fraudes;
predecir patrones de consu-
mo de forma que se facilite la
presion adecuada de bombeo
—previniendo roturas—; aler-
tar de forma automatica de
fugas e informar al cliente de
su consumo en tiempo real.
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Iberdrola, Endesa y Naturgy reabren la
guerra con el Gobierno por las nucleares

AMENAZA DE QUIEBRA DE LAS CENTRALES Y APAGONES/ |_as grandes eléctricas buscan “in extremis” evitar un
hachazo extra de 1.200 millones que llevaria alas centrales a la bancarrota y cortes de suministro de luz.

Miguel A. Patifio. Madrid

El hacha de guerra entre las
grandes eléctricasy el Gobier-
no de Pedro Sanchez por las
centrales nucleares, que habia
quedado enterrada en 2019,
cuando todas las partes llega-
ron aun acuerdo para un cie-
rre escalonado y ordenado de
las instalaciones atomicas,
vuelve a levantarse. Esta vez
con igual o mas virulencia.

Hoy vence el plazo para
presentar alegaciones al nue-
vo decreto con el que el Go-
bierno quiere subir la deno-
minada tasa Enresa.

Este canon es el que pagan
las eléctricas propietarias de
centrales nucleares en Espa-
fia (Iberdrola, Endesa, Na-
turgy y EDP) al fondo que ad-
ministra la empresa estatal
Enresa para que este grupo se
encargue de la gestion de los
residuos atomicos y el futuro
desmantelamiento de instala-
ciones.

Latasa pasaria desde los ac-
tuales 7,98 euros por megava-
tio producido a 11,14 euros
por megavatio. Es decir, una
subida, de golpe, del 39,5%.

Teniendo en cuenta toda la
produccion de las centrales
atomicas prevista antes de su
cierre escalonado (392.273 gi-
gavatios hora), las eléctricas
pasarian de pagar en los proxi-
mos afos 3.130 millones de eu-
ros a 4.369 millones, es decir,
1.239 millones de euros mas.

La peor pesadilla
Ni la peor de las pesadillas po-
dian imaginar un hachazo de
tal magnitud. Sobre todo te-
niendo en cuenta que en 2019,
cuando se acordo el calenda-
rio ordenado de cierre de las
centrales atomicas, quedo es-
crito en piedra que la tasa En-
resa no se moveria de los 7,98
euros. En aquella dura nego-
ciacion, que se prolongd du-
rante meses, fijar en ese pre-
cio el canon fue crucial para
llegar a un acuerdo. Ahora, al-
gunas eléctricas consideran
que el pacto ha sido roto uni-
lateralmente por el Gobierno.
A juicio de las eléctricas,
que estan haciendo lobby a
través del Foro Nuclear, y
también de forma individual,
la nueva tasa hace inviables
las centrales atomicas. Las ra-
zones financieras son ele-
mentales. La tasay el calenda-
rio de cierre que se fijo esta-
ban interrelacionados. El ca-
non de 7,98 euros se corres-

Dreamstime

La central nuclear de Almaraz, en Caceres, es la primera que se cerrard, en 2027.

Iberdrola, en Trillo
y Cofrentes

Iberdrola, la primera
energética esparfiola, es
propietaria al 100% de la
central nuclear de Cofrentes,
en Valencia. Ademas, es el
mayor accionista de la
central de Trillo, en
Guadalajara, con el 49%. El
resto del capital de esta
instalacion se lo reparten
Endesa, Naturgy y EDP. Trillo
sera la ultima central en
cerrarse, en 2035, seguin el
calendario pactado en 2019.
Cofrentes se clausuraraen el
afio 2030.

pondia con periodos suficien-
tes de amortizacion de las
plantas de manera que finan-
cieramente fueran sosteni-
bles. A més afios de vida ope-
rativa, mas produccion y, por
lo tanto, mas capacidad para
pagar latasa.

Modelo inviable

Pero si el esquema se rompe
porque se aumenta la tasa, el
modelo es inviable econ6mi-
camente. A no ser que se alar-
gue la vida operativa de las
plantas, éstas no tendran ca-
pacidad de pagar la tasa, lle-
vandolas directamente a la
suspension de pagos vy, final-
mente, la quiebra. A partir de

Endesa, en Asco
y Vandellés

Endesa, la segunda eléctrica
en Espaifia, es propietaria al
100% del reactor niimero 1
de la central de Asco, en
Tarragona. En el reactor
nimero 2 tiene el 85%
mientras que Iberdrola tiene
el 15%. Endesa también
tiene participaciones en el
reactor Il de Vandellés, en
Tarragona, y en la central de
Almaraz, en Caceres.Asco ly
Ascé |l se cerraranen 2030 y
en 2032, seguin el calendario
que se negoci6 entre
eléctricas y Gobierno.

ahi, el problema aumentay se
convierte también en un pro-
blema de seguridad de sumi-
nistro. Los siete reactores ato-
micos que quedan operativos
siguen siendo cruciales para

Hoy vence el plazo
para alegaciones a la
norma que sube un
40% la tasa que
pagan las empresas

Si finalmente la tasa
nuclear sube, las
centrales amenazan
con declararse en
suspension de pagos

Naturgy,
en Almaraz

Naturgy, la tercera eléctrica,
esta en los dos reactores de
Almaraz, en Caceres, con el
11,3% en cada uno. También
esta en la central de Trillo, en
Guadalajara, con el 34% del
capital. EDP también esta en
esta central, con el 15,54%.
Aunque Naturgy tenga una
participacion significativa en
Trillo, su gran activo nuclear
es Almaraz, que tiene 2.100
megavatios. Almaraz | sera el
primer reactor en cerrar
(2027) y Aimaraz Il el
segundo (2028).

evitar apagones. De momen-
to, no hay suficiente capaci-
dad de generacién de respal-
do para sustituirlos (que no
sea intermitente como las re-
novables), o la que hay es de-
masiado cara (centrales de
gasnatural).

Un cementerio muerto
El pasado viernes, por ejem-
plo, las nucleares aportaron el
16% de toda la energia eléctri-
caconsumida en Espania.
;Doénde empez6 todo el
problema? En la cancelacion,
por razones politicas de todo
tipo, del gran cementerio nu-
clear que se queria instalar en
la localidad conquense de Vi-

llar de Canas. El proyecto, tras
varios afios de conflictos ad-
ministrativos a varias bandas
entre PSOE y PP, se dio por
muerto el pasado afio.

Sin ese cementerio ha habi-
do que reformular todo el pre-
supuesto de Enresa para ente-
rrar los residuos en almacenes
temporales y, a muy largo pla-
70, un nuevo proyecto de al-
macén subterraneo, que no
estara operativo hasta 2072.

Tras cancelarse el cemen-
terio de Villar de Carias, Enre-
sa avisO de que el fondo que
acumula para sufragar la ges-
tion de residuos y el achata-
rramiento nuclear, y que se
nutre de las tasas que durante
afios han pagado las eléctri-
cas, no seria suficiente para
afrontar el apagén nuclear
que se pacto en 2019.

En diciembre pasado, se
cuantifico aproximadamente
el déficit que habia en mas de
mil millones, y ya entonces el
Gobierno avis6 que el desfase
lo tendrian que pagar las eléc-
tricas siguiendo el principio
de “quien contamina paga”.

Desde hoy, cuentaatras

La cuestion es si ese principio
es argumento suficiente para
romper unilateralmente el
acuerdo por el que se pacto el
apagénnuclear.

Hoy, que acaba el plazo pa-
raque las empresas presenten
alegaciones a la norma por la
que se quiere subir la tasa, la
tension es maxima. El plazo
habia vencido en realidad el 2
de febrero, pero a instancias
del Foro Nuclear (que actiia
de patronal del sector nu-
clear, en la que estan todas las
eléctricas), se habia ampliado.
Una vez cerradas las alegacio-
nes, en el sector se da por he-
cho que Gobiernoy empresas
deben, necesariamente, nego-
ciar un acuerdo. Las posibili-
dades no son muchas. O se
amplia la vida operativa de las
nucleares algunos afos mas
—algo que ya ha sido rechaza-
do por el actual Gobierno de
forma clara-; se suaviza el in-
cremento propuesto inicial-
mente paralatasa Enresa; o se
eliminan otras cargas fiscales
que soportan esas centrales
nucleares.
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Vertix invierte

60 millones

en residencial

E compra un
otel en Lisboa

Gabiriel Trindade. Barcelona

La promotora inmobiliaria
Vertix, uno de los referentes
del sector en Catalufia, avan-
za a velocidad de crucero. La
firma tiene previsto invertir
este afio 60 millones en varias
promociones residenciales y
dar un impulso a Maslan Ho-
tels, su negocio hotelero en
alianza con la familia de An-
tonio Catalan, con la reforma
de un hotel adquirido en Lis-
boa el afio pasado con un pre-
supuesto global entre com-
pray obras de 27 millones.

Vertix es propiedad de la
familia Massot. La compariia
cuenta con una larga trayec-
toria en los diferentes seg-
mentos inmobiliarios pero
esta especializada en vivien-
da. De media, inicia cada afio
unas 200 viviendas y entrega
una cifra similar con proyec-
tos principalmente en Cata-
lufia, pero no uinicamente:
también tiene actividad en
Madrid, Baleares o Valencia.

El afio pasado, facturé 80
millones y la previsién para
este afio es crecer un 60%.
“La evolucion de los ingresos
en el negocio de la promo-
cion es muy dispar de un afio
a otro por la dinamica con la
que se consiguen las licencias
de obra, pero creo que Vertix
debe situarse entre los 80 mi-
llones y 100 millones al afio”,
dice la CEO, Elena Massot.

Actualmente, Vertix tiene
dos grandes proyectos resi-
denciales. En el Prat (Barce-
lona), la compairiia ha promo-
vido 600 viviendas y este afio
prevé iniciar unas 80 unida-
des mas entre vivienda de
proteccion oficial (VPO) y li-
bre, mientras que, en Sitges
(Barcelona), tiene previsto
edificar 60 pisos libres. Tam-
bién tiene activas promocio-
nes en Gironay San Sebastian
delos Reyes (Madrid).

Frente a las oscilaciones
del negocio promotor, Vertix
hace afios que impulsa una
area de negocio patrimonial.
En esta division, cuenta con
Maslan Hotels, una alianza
con la familia de Antonio Ca-
talan, para gestionar tres acti-
vos de su propiedad: los hote-
les Sabatic de Sitges, AC Ho-
tel Gava, y AC Hotel Sants.

El afio pasado, la compaiiia
ampli6 el portfolio con el Ho-
tel Miraparque, de Lisboa,
con 98 habitaciones y una ca-
tegoria de tres estrellas. “Re-
formaremos el activo parare-
posicionarlo con alguna mar-
ca de Marriott equivalente a
cuatro estrellas”, comenta.
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Inversores saudies y chinos entran
en los pozos de Repsol a través de EIG

LA PROXIMA FUSION

Roberto Casado

ecenas de inversores
D americanos, arabes,
asidticos e incluso al-
guno con antiguos vinculos
rusos han tomado participa-
ciones en Repsol Upstream,
aprovechando el reparto del
25% de esta compaiia reali-
zado por EIG Partners, gesto-
ra de fondos estadounidense
que el afio pasado adquirio di-
cha participacion por 3.350
millones de dolares (casi
3.200 millones de euros).

Para financiar parte de esta
transaccion, como publico
EXPANSION el 19 de sep-
tiembre de 2022, EIG tenia la
intencién de atraer coinver-
sores a Breakwater Energy,
sociedad luxemburguesa a
través de la que ha comprado
las acciones en la filial de ex-
ploracién y produccion de
crudo de la petrolera espafio-
la.

Segtin consta en documen-
tos societarios del entramado
creado por la firma de inver-
sion dirigida por Robert Blair
Thomas, multiples institucio-
nes de inversion, planes de
pensiones, oficinas familiares
y fondos soberanos han toma-
do participaciones en Brea-
kwater, con aportaciones que
van desde los 10 a los 100 mi-
llones de ddlares.

Relacién de accionistas
Missouri Local Government
Employees Retirement Sys-
tem, por ejemplo, ha inverti-
do 25 millones de dolares en
la operacion. Multiply Invest-
ment, un holding de Abu Da-
bi, ha puesto 100 millones de
ddlares, lo que segun las valo-
raciones planteadas en la ope-
racion le da alrededor del
2,6% de Breakwater, e indi-
rectamente un 0,7% de Rep-
sol Upstream.

En general, existe una pre-
sencia muy significativa de in-
versores drabes. Entre los tlti-
mos accionistas en incorpo-
rarse a Breakwater figura
SNB Capital Oil & Gas Fund,
vehiculo de origen saudi.
También aparece como in-
versor Talal Almaiman, con-
sejero delegado de Kingdom
Holding Company, una socie-
dad con sede también en
Riad. )

Desde los Emiratos Arabes,
ademas de Multiply, se han
incorporado al negocio de
Repsol otras entidades como
Al Nasser Holding Company

Repsol

Imagen de una plataforma petrolifera de Repsol en el Golfo de México.

PRODUCCION

La filial de ‘upstream’
de Repsol produjo
559.000 barriles
diarios equivalentes
de petrdleo y gas en
2023. Sus principales
activos se encuen-
tran en Estados
Unidos,
Latinoamérica, Mar
del Norte, Argelia

e Indonesia.

SNB Capital, CEZN y
LetterOne entran en
la sociedad que tiene
el 25% de Repsol
Upstream

y Onix International Invest-
ments.

La representacion china
corresponde a CEZN Limi-
ted, entidad asociada a Silk
Road Fund, un fondo sobera-
no creado por Pekin para in-
vertir en sectores estratégicos
por todo el mundo. Otro in-
versor asiatico en Repsol
Upstream es 850 Holdings,
de Singapur.

De Diaal petréleo

Otra firma que respaldaa EIG
es LetterOne, sociedad euro-
peade inversion que fue crea-
da por varios empresarios ru-
sos, entre otros Mikhail Frid-
man y Petr Aven, pero quie-
nes perdieron su control por

La faena de
Matador en Cepsa

En 2019, la firma
estadounidense Carlyle
acordé la compra del 37% de
la petrolera espafiola Cepsa
por unos 4.000 millones de
euros, a través de la sociedad
Matador Bidco. Ante el
importante desembolso
exigido, ademas parauna
participacién minoritaria lo
que limita la financiacion
externa, el grupo repartié la
inversion entre los fondos
Carlyle International Energy
Partners | &I, Carlyle
Partners VIl y Carlyle Europe
Partners V,y el grupo abrié el
capital de Matador a varios
coinversores.

Nuevos pasajeros
para Heathrow

El fondo francés Ardian y el
arabe PIF acordaron en
noviembre del afio pasado la
compra del 25% de Ferrovial
en el aeropuerto londinense
de Heathrow por 2400
millones de libras. Pero socios
con otro 35% del capital de
esta infraestructura han
reclamado también su
derecho avender enla
transaccion. Ardian esta
buscando coinversores de
sus fondos que le ayuden a
financiar la compra de estas
acciones. Uno de los
candidatos es Mubadala,
fondo de Abu Dabi que tiene
la mayoria de Cepsa.

Infraestructuras
espafiolas

La gestora espariola de
capital riesgo Asterion
Industrial Partners cuenta
con dos fondos de
coinversion, en paralelo a sus
vehiculos tradicionales de
compra de infraestructuras.
Al adquirir laempresa
britanica Energy Assets
Group, por ejemplo, Asterion
incorporé a Swiss Life y EDF
Invest. La firma dirigida por
Jestis Olmos también podria
buscar coinversores parala
compra de la eléctrica
alemana Steag, valorada en
2.600 millones de euros. Se
trata de la mayor operacion
del fondo.

las sanciones tras la invasion
de Ucrania.

Elfondo, que es el principal
accionista de la cadena de
tiendas Dia, admite haber to-
mado una posicion en Break-
water por sus “elevadas pers-
pectivas de crecimiento”.

Ademas del citado plan de
pensiones de Missouri, al ac-
cionariado de la filial de Rep-
sol también han accedido de
manera indirecta otros fon-
dos de antiguos empleados
publicos de Atlanta y Nuevo
México, asi como diversas
fundaciones estadounidenses
como Wright Family Trust,
Ridgewalker Trust, John &
Marine Cox Foundation y
KWL Trust.

También hay gestoras de
fondos como Edgewood
Partners, Howard Cottage
Investments, Ameba Part-
ners, Flying Fish Ventures,
Scharpf Family Investments,
JBJ Investors y Olympic In-
vestments.

Comisiénalos bancos
Para realizar la colocacion de
acciones, EIG conté con el
respaldo de los bancos de in-
version Goldman Sachs, La-
zard, UBS y New End Asso-
ciates. Percibieron una comi-
sion de 13 millones de dolares.
Uno de los atractivos de la
operacion para todos los in-
versores es la visibilidad de
una ruta de salida a medio

plazo. Segun los acuerdos en-
tre Repsol y EIG, se contem-
plalaposibilidad de sacarla fi-
lial de exploracion a la Bolsa
estadounidense entre 2026 y
2027, lo que permitiria ven-
der su participacion a Break-
water (total o parcialmente)
para devolver las aportacio-
nes a los accionistas mediante
un dividendo.

Otra opcidn en ese escena-
rio —-menos probable- seria
dar directamente las acciones
de Repsol Upstream a los in-
versores de Breakwater
Energy para que la gestionen.

Pese a la aparicion de un
amplio nimero de inversores
en Repsol Upstream, la ges-
tién del 25% traspasado sigue

Lamoda
creciente de la
coinversion

Cuando un fondo de
capital riesgo levanta un
nuevo fondo, sus gestores
suelen calcular que la
capacidad real de ese
vehiculo para acometer
operaciones multiplica por
cuatro o cinco veces el
capital recaudado. Es
decir, una entidad con
5.000 millones de
aportaciones de los
participes puede realizar
compras por 20.000 o
25.000 millones. Esa
diferencia es cubierta por
la deuday, cada vez mas,
por la aparicion de co-
inversores. Cuando una
gestora de private equity
detecta una oportunidad
de compra, suele
consultar la disposicién de
otras instituciones
(normalmente planes de
pensiones, aseguradoras o
fondos soberanos que ya
son participes en el
vehiculo) a tomar una
participacion directaenla
transaccion, para asumir
asi una mayor exposicion
econdémica al activo
adquirido.

Ante el auge de estas
alianzas, muchas gestoras
ya crean fondos de co-
inversion, en paralelo al
lanzamiento de sus
vehiculos tradicionales.
Los observadores del
sector apuntan a dos
motivos para esta
tendencia. Por un lado, los
gestores del capital riesgo
evitan que sus propios
participes (los socios o
limited partners de sus
fondos) compitan con
ellos al buscar compras
directamente. Por otro, el
mayor coste de la deuda
en los tltimos dos afios
aconseja poner mas
capital en las inversiones.

en manos de EIG. De acuerdo
alo pactado, el consejo de ad-
ministracion de esta division
de la compania espariola —cu-
ya sede estd ahora en Luxem-
burgo- queda formado por 8
personas: cuatro nombrados
por Repsol, dos por EIG y dos
independientes. La empresa
espaiiola nombra al presiden-
te, convoto de calidad.

Sobre el precio de la tran-
saccion, EIG pag6 1.852 millo-
nes de euros a Repsol el afio
pasado, y el resto se ira entre-
gando en los proximos afios.

En 2023, el negocio de ex-
ploracion y produccion de
Repsol facturd 5.199 millones
de euros y tuvo un beneficio
neto de 759 millones.



ACS ve en Francia y Chile el
motor del negocio de Abertis

RENTABILIDAD/ |_a constructora cree garantizado el dividendo de la concesionaria
espafiola de 600 millones de euros “alargo plazo o a perpetuidad”.

C.Moran. Madrid

El CEO de ACS, Juan Santa-
maria, presidente de Hochtief
y de Abertis, ve grandes opor-
tunidades para que la conce-
sionaria espafiola mantenga a
“largo plazo o perpetuidad” el
dividendo anual de 600 millo-
nes de euros ampliando los
plazos concesionales de algu-
no de los activos en cartera
fuera de Europa como Chile o
participando en la relicitacion
de autopistas a punto de ven-
cer, en clara referencia a los
peajes gestionados por la filial
Sanefen Francia.

En la presentacion de los
resultados de Hochtief, San-
tamaria indic6 que el Gobier-
no francés tiene encima de la
mesa la opcion de relicitar las
autopistas que privatizo en
2005. “Abertis estaria muy
bien posicionada para ser
competitiva en esas subastas”,
remarco el CEO de ACS.

El Gobierno francés ven-
di6 sus carreteras de pago en
2005 a través de un proceso
de privatizacion en el que el
Estado recaud6 unos 10.000
millones de euros. Ganaron
Vinci, Eiffage y Abertis.

La concesionaria espafola
opera 1.769 kilometros de au-
topistas de peaje en el noroes-
te de Francia, Normandia y
Aquitania. Sanef gestiona cin-
co de las siete vias de acceso
por autopista a ile de France
(region de Paris) y también el
trafico que conecta Alemania,
Bélgica y Luxemburgo con el
norte de Francia y Reino Uni-
do. Las concesiones vencen
entre 2031y 2033.

Abertis es una de las mayo-
res generadoras de caja de
ACS y de Mundys, que se re-
parten al 50% el control de la
compafiia. La concesionaria
reparte anualmente 600 mi-
llones de euros, una cantidad
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Mauricio Skrycky

Juan Santamaria, presidente
de Abertis y CEO de ACS.

que, segun Santamaria, esta
garantizada a largo plazo.
Hay otras voces que apuntan
alos riesgos que se enfrentala
empresa si no hace un mejor
balance entre el pago del divi-

dendo y desapalancamiento
antes de que venzan las con-
cesiones galas. La mayor ad-
vertencia la lanzo Standard &
Poors (S&P) a raiz del nuevo
impuesto a los beneficios de
las concesionarias que entrd
en vigor este afio en Francia.
“El impacto sobre el desapa-
lancamiento dependera en
ultima instancia de las politi-
cas financieras de los opera-
dores. Pueden tomar medidas
correctivas y los dividendos
pueden reducirse automati-
camente”, sefiala la agencia
cuyo rating investment grade
(BBB-) de Abertis representa
la medida que condiciona el
pago del dividendo anual.
Para garantizar la relacion
entre deuda y patrimonio,
ACS y Mundys se han com-
prometido ainyectar 1.300 mi-
llones de euros a Abertis.
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CAF y Revenga se
alian en el Ferrocarril
Central de Uruguay

C.Moran. Madrid
CAF y Revenga Smart Solu-
tions seguiran trabajando du-
rante 15 afios mas en el Ferro-
carril Central de Uruguay, la
linea ferroviaria de mercan-
cias que cruza el pais. Los dos
socios se encargaran del man-
tenimiento de los sistemas de
sefializacion, pasos a nivel,
sistemas de inspeccion y co-
municaciones de los 270 kilé-
metros de corredor que ex-
plota un sociedad concesio-
naria liderada por la espafiola
Sacyr. CATF y Revenga se han
encargado de la instalacion
de la tecnologia de sefializa-
cion ERTMS a través de un
contratos valorado en unos
50 millones de euros. Ahora,
los dos grupos han firmado
por unos 30 millones mas.
Para Revenga, que este afio
ha debutado en el BME
Growth, supondra unos in-
gresos de mas de 14 millones
de euros. “Este proyecto en
Uruguay supone seguir avan-
zando en nuestro plan estra-
tégico de crecimiento inter-

)
4
Le

ector

Los dos grupos
seunena FCC
para pujar por

la sefializacion
del AVE a Almeria

nacional, sobre todo en el
continente americano”, ase-
gura Arturo Revenga, CEO de
la tecnoldgica que mantiene
una estrecha relacion con la
ferroviaria CAF.

Las dos compatiias han for-
mado consorcio con FCC pa-
ra pujar por la sefalizacion
del corredor de alta velocidad
que conectard Murcia y Al-
meria. Se trata uno de los
grandes proyectos de Adif
con un presupuesto de inver-
sion de 256 millones de euros.

Las ofertas se presentan en
los proximos dias y se espera
una fuerte competencia. Ade-
mas de CAF y Revenga, Als-
tom, Thales y Siemens son
firmes candidatos a pujar por
este contrato con cuatro anos
de mantenimiento.
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GOBIERNO CORPORATIVO

Los inversores espanoles
valoran la ESG en su cartera

ANALIsIs/ E1 64% de los inversores institucionales nacionales se plantearia salir de
companias gue no tomen medidas en materia ambiental, social y de gobernanza.

AnaMedina. Madrid

La mayor parte de los inver-
sores institucionales y gesto-
res de activos con sede en Es-
paia (67%) considera los te-
mas ambientales, socialesy de
gobierno corporativo (ESG) a
la hora de tomar decisiones
sobre su cartera, segin un es-
tudio realizado por el proxy
solicitor Georgeson. La En-
cuesta sobre la integracion de
los factores ESG por parte de
los inversores institucionales
domeésticos ofrece la vision en
estamateria de los principales
inversores institucionales,
que representan en agregado
en torno a los 320.000 millo-
nes de euros en activos gestio-
nados, y busca proporcionar
informacion sobre los aspec-
tos que valoran en materia
medioambiental, social y de
gobernanza.

En linea con las exigencias
de los institucionales extran-
jeros, la mayoria de los inver-
sores nacionales (64%) se
plantearia desinvertir en
compaiiias que no estén to-
mando medidas en materia
ESG. Los criterios de exclu-
sion son una herramienta de
los inversores para hacer
frente a las empresa rezaga-
das en materia ESG, bien por
pertenecer a un sector cuya
actividad sea controvertida
(como armamento, tabaco o
combustibles fosiles) o que
han violado los estandares in-
ternacionales o los principios
del Pacto Mundial de Nacio-
nes Unidas, entre otros.

Dialogo

Para el 75% de los entrevista-
dos, el didlogo con las compa-
fifas impacta en sus decisio-
nes de voto e inversion de for-
ma significativa. El engage-
ment entre las empresas y los
inversores es considerada
una herramienta fundamen-
tal para la creacion de valor a
largo plazo y promover la
buena gobernanza. A través
del dialogo, los inversores
pueden abogar para que se
realicen mejoras y se adopten
politicas y practicas mas res-
ponsables, y pueden exigir a
las compaiiias que divulguen
informacion sobre su desem-
pefio, lo que les permite eva-
luar de forma mas precisa co-
mo gestiona los riesgos y
oportunidades ESG.

LA OPINION DE LOS INVERSORES NACIONALES

En porcentaje.

> ¢Se plantearia desinvertir en compaiiias
que tomen medidas en temas ESG?

No

18%

Caso a caso
18% 4I

Si
64%

> ¢Qué importancia da a la integracion
de las métricas ESG en la remuneracion?

Muy —
importante

11,2% |

Importante
33,3%

No muy

importante Algo importante

11,1% 44,4%
Expansion Fuente: Georgeson

Juntas telematicas mejor
que en formato hibrido

La comunidad inversora internacional entiende que las
juntas de accionistas brindan una oportunidad invaluable
para que el consejo de administracion rinda cuentas ante
los accionistas, tanto institucionales como minoritarios.

El estudio ha preguntado a los principales inversores
institucionales espafioles cual es su método favorito para
celebrar estas juntas. La mayor parte de ellos (44%)
confirman que el modelo telematico es su método favorito,
frente al 22% del modelo hibrido (presencial y virtual). De
acuerdo con los mejores estandares en gobierno
corporativo, el método por excelencia es el formato hibrido.
Y existe una corriente que afirma que las asambleas
virtuales despiertan cierta desconfianza en el mercado por
considerar que no garantizan el ejercicio de los derechos
politicos de todos los accionistas, debido a los problemas
de acceso a medios tecnolégicos de los minoritarios.

El estudio apunta que cada
vez son mas los inversores
que integran metodologias y
meétricas en su proceso de in-
version, a través de modelos
internos de scoring. Asi, reco-
ge que las metodologias pro-
pias de evaluacion son las mas
usadas en los modelos inter-
nos de las gestoras (28%).
Adicionalmente, destaca el
uso de los modelos ESG de
proveedores externos, como
son las agencias de rating
(22%). Estas agencias propor-

cionan informacion sobre el
desempefio en sostenibilidad
de las companias y sus riesgos
sectoriales en los ambitos am-
biental, sociales y de gober-
nanza. Le sigue el screening
negativoy laexclusion 22%.
Sobre qué marco de refe-
rencia en materia de repor-
ting ESG suele influir en sus
decisiones, las gestoras espa-
folas entrevistadas sefialan a
SASB (27%) y GRI (18%). Ca-
da vez son mas los inversores
que esperan que las compa-

El 67% considera los
temas ambientales,
sociales y gobierno
al tomar decisiones
sobre su cartera

Cuatro de cada diez
abogan por integrar
estas métricas en las
retribuciones del
consejo y directivos

fifas divulguen su informa-
cion no financiera siguiendo
los estandares internaciona-
les. Aunque es una practica
mas habitual en los inversores
institucionales extranjeros, el
27% de los entrevistados indi-
¢0 que no sigue ningiin marco
dereferencia.

Métricas en los sueldos
El44% de los inversores tam-
bién consideran “importante”
o “muy importante” la inte-
gracion de las métricas am-
bientales, sociales y de gober-
nanza en la remuneracion de
los consejeros y altos ejecuti-
vos. Otro 44% lo ve “algo im-
portante”. La comunidad in-
versora es cada vez mas exi-
gente a la hora de incluir cri-
terios ESG en la retribucion.
Dichos criterios son tomados
en consideracion al realizar
los analisis ESG de los emiso-
res en funcion de la materiali-
dad aplicable a su sector, asi
como al tomar las decisiones
de voto en las juntas de accio-
nistas. Si bien es cierto que
hay consenso entre los inver-
sores institucionales espafio-
les en este tema, el grado de
importancia varia en funcion
de lasofisticacion del inversor
y se destaca que la mayor par-
te le da menor relevancia. Pa-
ra los inversores, los objetivos
ESG deben estar ligados a la
retribucién variable anual.
Ademas, el estudio sefiala
que el 67% de los inversores
domésticos son activos en go-
bierno corporativo y votan en
las juntas de accionistas. Cada
vez son mas las gestoras espa-
fiolas que ejecutan su derecho
devotoen ellasy han desarro-
llado sus propias politicas de
voto donde se describe como
se ejerce dicho derecho en las
sociedades donde invierten.

Los temas sociales,
a la agenda del
consejo y la direccion

A.Medina. Madrid
La Fundacion PwC y la Fun-
dacién Seres han presentado
el informe EI dmbito social de
ESG. Guia para la dlta direc-
cion y el consejo de adminis-
tracion, un estudio que anali-
za cOmo se tratan los asuntos
sociales en las empresas espa-
fiolas y los aspectos en los que
debe poner el foco la alta di-
reccién y el consejo de admi-
nistracion con respecto a cua-
tro grupos de interés princi-
pales: empleados, clientes,
proveedores y comunidades
(osociedad en general):
Empleados: Las empresas
deben considerar adecuada-
mente los factores que afec-
tan a sus equipos para garan-
tizar su sostenibilidad a largo
plazo. La remuneracion de la
plantilla, seguido por la for-
macion de los empleados, las
condiciones de trabajo, segu-
ridad, higiene y bienestar y la
diversidad de género, son los
temas que ocupan un lugar
mas destacado en la agenda
delaalta direccion.
Clientes: El documento
apunta que, en general, la al-
ta direccion presta atencion
a todos los aspectos relacio-
nados con la calidad, seguri-
dad e informacion de los pro-
ductos, asi como la privaci-

dad y proteccion de los datos.
Proveedores: Se prevé que
la Directiva Europea de Dili-
gencia Debida en materia de
sostenibilidad exija a las em-
presas que evalien a sus pro-
veedores en toda la cadena de
suministro global, incluyendo
todaslas relaciones comercia-
les directas e indirectas.
Comunidades: Las compa-
fias y sus lideres deben refle-
xionar también sobre sus im-
pactos en las comunidades
donde operan. El ambito, se-
fala el informe, al que se pres-
ta menos atencion es a los
programas de innovacion y
emprendimiento social.

Vincular a objetivos
Elinforme, basado enunaen-
cuesta a cerca de cien conse-
jeros, hace hincapié en que
los asuntos sociales deben es-
tar vinculados a la estrategia
empresarial, alineandolos
con los objetivos de negocio.
También pone de relieve la
importancia de disponer de
métricas adecuadas para mo-
nitorizar la situacién y su
evolucion; disponer de los re-
cursos adecuados, humanos
y tecnoldgicos, y adecuar el
perfil y funcionamiento de
los consejos para incorporar
los temas sociales.

Cinco principios para
una IA responsable

A.Medina. Madrid

El Consejo Empresarial Es-
paiiol para el Desarrollo Sos-
tenible, compuesto por presi-
dentes y consejeros delega-
dos de 50 grandes empresas y
liderado por Forética, ha cele-
brado su reunién ejecutiva
anual en el que ha propuesto
cinco principios para una in-
teligencia artificial (TA) res-
ponsable y sostenible como
prioridades estratégicas.

Los principios que guiaran
su adhesion a la responsabili-
dad y sostenibilidad en el de-
sarrolloyuso delaIA son: que
esté alineada con lograr las
cero emisiones netas; acom-
pasarla con los objetivos de
recuperacion de la naturale-
7a; que sea respetuosa con los
Principios de la ONU sobre
Empresasy Derechos Huma-
nos; que esté bien gobernada;

y que integre inclusion, la
igualdad, la diversidad y eli-
mine cualquier discrimina-
cion. Para su impulso propo-
ne a Forética que desarrolle
unas especificaciones detalla-
das y fomente la adhesion de
organizaciones a dichos prin-
cipios, asi como la formacién
de sus equipos.

Asimismo, el Consejo lla-
maalaaccion aempresas, ad-
ministraciones y entidades
sociales para posicionar a Es-
pafia como lider de la trans-
formacion sostenible, priori-
zando la capacitacion en sos-
tenibilidad, la colaboraciéon
publico-privada que fomente
la descarbonizacion y la rein-
dustrializacion, asi como la
conexi6n con la sociedad civil
para facilitar la implantacion
de proyectos que generen im-
pacto positivo.



El ‘M&A’ de las firmas de consumo
crece gracias a las megaoperaciones

EN 2023/ |as empresas de consumo y distribucion realizaron 103 operaciones de fusion y adquisicion,
la segunda cifra mas baja en una década, pero el importe subi¢ a mas de 2.100 millones de euros.

Carlos Drake. Madrid

El sector de productos de
consumo y de distribucion si-
gue sufriendo los efectos de la
incertidumbre geopolitica o
la elevada inflacion, factores
que han impactado sobre el
namero de transacciones en-
tre las empresas del ramo,
aunque elimporte crecio en el
ultimo afio con motivo de la
existencia megaoperaciones
que distorsionan los datos en
la comparativa frente a 2022.

Los vientos de cara econo-
micos repercutieron en la ci-
fra de operaciones de fusion y
adquisicion entre las firmas
de distribucion y consumo en
Espafa, aunque también en
los mercados europeo y nor-
teamericano. Asi, la actividad
de M&A del sector se situd en
niveles historicamente bajos,
tanto en nimero de compras
yventas como en cuantia.

En 2023, las empresas de
alimentacion y bebidas, retail,
restauracion y hogar y cuida-
do personal llevaron a cabo
un total de 103 operaciones de
fusién o compra, lo que supo-
ne la segunda cifra mas baja
en diez afios, solo por encima
del dato de 2020 (99 opera-
ciones) y también conlleva
acercarse al minimo historico
que seregistro en 2012.

Segun el informe Fusionesy
adquisiciones en el sector Pro-
ductos de Consumoy Distribu-
cion: multiplos de valoracion
2023, elaborado por EY, las
empresas realizaron 103 ope-
raciones de M&A en Esparia
el afo pasado, lo que supone
35 tratos menos, aunque lava-
loracion de las mismas en su
conjunto fue un 4% superior
al dato de 2022.

El informe explica que el
mayor volumen reportado
pese al menor numero de
traspasos es consecuencia de
la ejecucion de operaciones
de gran tamario, los denomi-
nados megadeals. Ante este
fendmeno, el director del area
de Estrategia y Operaciones
de EY, Iiiigo Astobieta, expli-
ca que las transacciones para-
das o pospuestas en 2022 por
la incertidumbre macroeco-
némica y geopolitica se reto-
maron y con operaciones de
“gran tamafo”.

El afio pasado, el sector
realiz6 fusiones y adquisicio-
nes por algo mas de 2.100 mi-
llones de euros, un 4% mas
que en 2022 y muy por enci-
ma de los casi 1.500 millones

EVOLUCION DEL MERCADO DE 'M&A' EN EL CONSUMO

Transacciones,en nimero
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Expansion Fuente: EY
OPERACIONES PRINCIPALES TRANSACCIONES EN 2023
La compra de En millones de euros
Planasa por 900
millones, la de JD
Sprinter por mas de EW Group GmbH Plantas de Navarra, S.A. 9000  Suma Capital, SGEIC, S.A.  BerriaBike, S.L. 150
500 millones y la de JD Sports Fashion Pic JD Sprinter Holdings 2010,S.L. 500,01 No pilblico Atunesy Lomos, S.L. 85
Frutas Bollo (300 The Natural Fruit Company Bollo International Fruits, S.L  300,0 No ptiblico Blooming Experience, S.L. 6,0
millones) fueron las Solum Partners Agrupapulpi, S.A. 2500  Ona Capital Privat, The Tropicfeel, S.L. 50
tres mayores opera- (86.73% Stake) BERLEIE S
ciones de ‘M&A’ entre The Keepers Holdings, Inc. Bodegas Williams 833  FondoBolsa Social
firmas de consumo & Humbert, SAU. Giochi Preziosi S.p.A. Mufiecas Arias, S.L. 44
y distribucién en Grupo Trinitry S.A.S. Beauty by Dia, S.A.U. 422 Moolec Science S.A. Valorasoy, S.A. 40
Espaﬁ aen2023 IRIS Ventures S.L.; Vicio 170 No piiblico Delgado Zuleta 20
' Barlon Capital S.A. No puiblico Loco Polo 20
de EY, José Maria Rossi, se va de Agrupapulpi por Solum
Las fusiones aproducir una “clararecupe- ~ Las operaciones de Partners por 250 millones.
adauisiciones racion” en numeroy en el vo- e r en tros tratos relevantes tueron
y adquisici i6n” en nu | ‘M&A del sectol O 1 fu
del sector superaron lumen de operaciones en el Espafia tuvieron un la compra de Bodegas Wi-
= sector “gracias a la estabiliza- raTh veces iams umbert por 89 mi-
los 2100 millones cion de“los ‘recioi tantobcile. los miiitiplo de 9,5 ﬂ.ones %gas lbOOO tien?iZs d'e
en Espaiia en 2023 ! P ebitda el afio pasado ’ '

de 2014. Sin embargo, el volu-
men reportado de las transac-
ciones todavia esta lejos de los
casi 5.000 millones que se
contabilizaron en 20109, el dl-
timo afio antes del Covid.

El canal de alimentacion y
bebidas concentr6 en 2023 el
54% de las transacciones, con
un total de 56, por delante del
retail, con 34 operaciones
(33%), de las 4 de restaura-
cién (3,8%) y de las 9 por par-
te de empresas de hogary cui-
dado personal (8,7%).

Para el socio lider del sector
en Estrategia y Operaciones

productos finales como de las
materias primas”, también
por la “esperada” mayor dis-
ponibilidad de capital en los
fondos de capital riesgo y la
mejora en 2024 de las condi-
ciones de financiacion.

Planasa, el ‘megadeal’

El elemento distorsionador
del mercado de productos de
consumo y distribucion en
Espaiia el afio pasado fue la
venta de Planasa por parte de
Cinven a la alemana EW
Group por un importe de 900
millones, cifra que casi dupli-
ca a la segunda operacion por
volumen en Esparia y le per-

mite situarse en el top 10 de
M&A europeo, concretamen-
te en la séptima posicion.

La compra de la britanica
JD Sports Fashion por 500
millones del 49,98% de Ibe-
rian Sports Retail Group fue
la segunda mayor operacion
sectorial. JD Sports alcanzd
asi el 100% de las tiendas de
Sprinter en Espana.

También contaron con un
importe considerable las ad-
quisiciones del 100% de Fru-
tas Bollo por el fondo de pri-
vate equity Fremman Capital
por 300 millones, o del 86,7%

Clarel (Dia) por la colombia-
na Trinity por 42,2 millones, o
los 17 millones de la ronda de
Vicio liderada por Iris Ventu-
resy Barlon Capital.

Multiplos ala baja
En cuanto a los multiplos de
valoracion de las operaciones
de M&A, el afo pasado se ce-
rrd con un multiplicador de
9,5 veces el resultado bruto de
explotacion (ebitda), es decir,
la cifra mas baja de los tltimos
seis afios (8,7 en 2017) y la ter-
cera de la ultima década, pe-
riodo en el que el multiplo
medio es de 10,2 veces ebitda.
El retail fue el canal que tird
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Gucci rompe
el mercado
en Europa

El mercado transaccional
entre las firmas de
consumo y distribucién en
Europa estuvo liderado
durante el afio pasado por
la megaoperacion de
compra por parte del
grupo francés de articulos
de lujo Kering, propietario
de marcas como Guccio
Yves Saint Laurent (YSL),
de la firma de perfume de
alta gama Creed por un
precio de 3.500 millones
de euros. Esta operacion
lider6 el mercado europeo
de consumo y distribucion
el afio pasado.

En conjunto, las
transacciones entre las
empresas del sector enla
regién europea superaron
los 20.000 millones de
euros, lo que se traduce en
la ciframas bajade la
ultima década, motivada,
también por el nimero de
operaciones, que contintia
alabajay que alcanzé las
1.339, lo que representa
una caida anual del 18%

y también es el dato mas
bajo desde, al menos,
2013.En el mercado
norteamericano, por su
parte, también se mantuvo
una tendencia a la baja en
cuanto a nimero de
operaciones de M&A entre
las empresas del sector, al
cerrar el ejercicio pasado
con una cifra de 1.582
tratos de compraventa, es
decir, 715 menos que en
2022. El importe de las
operaciones se acercé a
los 40.000 millones de
euros, situandose como el
dato mas bajo de los
ultimos diez ejercicios.

De entre todas las
operaciones, el afio
pasado destacé la
adquisicion por parte del
gigante de la alimentacion
The J. M. Smucker del
duefio de los bollitos
Twinkies por un importe
que superé los 5.200
millones de euros.

hacia abajo la media de los
multiplos de valoracion de las
empresas en el sector, con 7,4
veces (8,8 veces entre 2013 y
2023), mientras que alimen-
tacion y bebida alcanz6 9,2
veces, frente a la media de la
década de 10,3 veces. El mul-
tiplo medio de las operacio-
nes de la rama de hogar y cui-
dado personal fue de 10,5 ve-
ces, casi dos puntos menos
respecto a la media desde
2013, al tiempo que en la res-
tauracion fue de 17 veces, muy
por encima de la media de la
décadade11,9.
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Opcién de ampiliar la alianza en Barcelona
con la produccién de coches Ebro

CHERY EI D-Hub, el consorcio que explota la antigua planta de Nis-
san en Barcelona, negocia con la multinacional china un posible
acuerdo para ensamblar en la Zona Franca tres vehiculos eléctricos
de la marca Ebro, ademas de la furgoneta y la pick up ya previstas
anteriormente por lacompafiia, informa Efe. Las negociaciones con
Chery se iniciaron hace meses con el foco puesto en que el gigante
chino ensamblara sus propios vehiculos en Barcelona. Ahora, el al-
cance de la colaboracion se ha ampliado y se estudia la posibilidad
de que Chery fabrique varios modelos de lamarca Ebro.

Avangrid estudia la entrada de socios en un
proyecto de edlica marina en EEUU

IBERDROLA Avangrid, la filial estadounidense de Iberdrola, esta
estudiando “oportunidades” para vender o buscar un socio para el
arrendamiento asociado a su ‘megaproyecto’ de edlica marina Kitty
Hawk, situado en aguas de Carolina del Norte (EEUU). El consejero
delegado de la compafiia, Pedro Azagra, sefialé que seguiran “bus-
cando oportunidades para vender el arrendamiento o para asociar-
seenél” El directivo indicé que el afio pasado Avangrid ya vendiod va-
rios activos de edlica terrestre, aunque subrayé que la venta de un
contrato de arrendamiento no es comparable.

Creara 1.500 puestos de trabajo en Espania
hasta 2025 tras invertir 300 millones

IKEA Lamultinacional suecaaumentd en 215 personas el nimero
deempleados en Espafiaen suafiofiscal de 2023 (1 septiembrea 31
deagosto),un 2,6 % mas que en 2022,y prevé un plan de expansion
que supondra la creacién de 1.500 empleos hasta 2025.Ese plan de
expansion de lkea, gue cuenta con una plantilla actual de 10.016 per-
sonas en Espafia, supondra una inversién de 300 millones de euros
solo en Esparia. A los 40 nuevos puntos de contacto abiertos en
2023 se sumalla prevision de duplicar esa cantidad e inaugurar este
afo 11 puntos de ventay 26 puntos de entrega.

El socio de Globalvia

Miura suma 600 millones
con Proclinic y Terrats

SECTOR DENTAL/ Traspasara Proclinic a un nuevo fondo de 200 millones para
prolongar su inversion. Cerrd la venta del fabricante de implantes por 270 millones.

Pepe Bravo. Madrid

Miura Partners ha comenza-
do 2024 como una de las ges-
toras de capital riesgo mas
activas en Espafia protagoni-
zando dos transacciones que
suman cerca de 600 millones
de euros. La firma que lide-
ran Luis Segui, Juan Leach y
Jordi Alegre acaba de cerrar
la venta del fabricante de
protesis de implantologia
dental Terrats Medical al
fondo estadounidense Avista
Capital y esta muy cerca de
reinvertir en el distribuidor
de productos para el sector
odontolégico Proclinic, tras-
pasando la compaiiia a un
fondo de continuacion que
halevantado 200 millones de
euros, segun fuentes del
mercado consultadas por
EXPANSION.

Miura habia contratado
los servicios de Moelis & Co
para celebrar un proceso
competitivo al respecto de la
venta de Proclinic, pero en-
tiende que las aproximacio-
nes recibidas de parte de
otros fondos no valoran el
verdadero potencial de la
empresa para convertirse en
el lider europeo de su sector,
por lo que ha decidido levan-
tar un vehiculo especifico
para prolongar su inversion
enlaempresa.

El nuevo fondo tiene un
tamafo de 200 millones de
€uros, aungue se reserva ca-
pital para impulsar el creci-
miento de Proclinic median-
te futuras adquisiciones en
los paises donde ya esta pre-
sente fisicamente (Espaia,
Francia, Portugal y Polonia)
0 en nuevas geografias, co-
mo Italia.

La valoracion de
ambas compaiiias
dentales se ha
situado préxima

a los 300 millones

El grueso de los participes
del vehiculo de continuacién
ya estaba en los anteriores
fondos de Miura, aunque la
operacion también ha atrai-
do a nuevos inversores. Con
el movimiento, Miura dota
de recursos a Proclinic para
acompanar alaempresaen la
nueva fase de crecimiento y
consolidacion.

Si se tiene en cuenta la
deuda, la valoracion de la
compaiiia en la transaccion
se situa entre 250 y 300 mi-
llones de euros. Proclinic ce-
rro6 el pasado ejercicio con
256 millones de euros de fac-
turacion y unos 27 millones
de euros de ebitda.

En paralelo a este proceso,
la gestora de capital riesgo
espanola ha cerrado la venta
del grupo Terrats Medical al
fondo estadounidense Avista
Capital con una valoracion
de entre 270 y 300 millones
de euros, como avanzd este
medio el pasado 7 de febrero.

Lluis Segui es socio fundador y CEO de Miura Partners.

TENDENCIA

Los fondos de conti-
nuacion son una ten-
dencia cada vez mas
de moda entre el
capital riesgo para
prolongar su inver-
sidn en las empresas.
Suelen participar los
mismos inversores,
aunque también se
da entrada a nuevos
participes.

En este proceso, el asesor fi-
nanciero de Miura era tam-
bién Moelis & Co.

Sendas operaciones sirven
a Miura para dar liquidez a
sus inversores y mostrar cre-
denciales al mercado de cara
al proceso de captacion de su
nuevo fondo de buy-out
(compras apalancadas).

La proxima transaccion de

la firma podria suceder en
torno al gigante agroalimen-
tario Citri & Co, cuya valora-
cion podria alcanzar los
1.500 millones de euros. Ya
hay varios fondos de capital
riesgo e infraestructuras in-
teresados en el activo.

Otras firmas que forman
parte de la cartera de empre-
sas participadas de Miura y
que podrian transaccionar
proximamente son la cadena
de restauracion Saona, la ta-
sadora inmobiliaria Gloval
Valuation y el grupo educati-
vo Tekman Education. En
todas ellas se concedieron
mandatos.

Ademas, Miura es accio-
nista minoritario de la em-
presa italiana Italcer, espe-
cializada en producir azule-
jo. Por otro lado, las dltimas
inversiones de la firma fue-
ron GasN2, Wikiloc, Serpis,
Tierra, Indibay Educaedu.
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explora vender
también Go-Ahead

A.Zanén. Londres
Movimientos a la vista en
Go-Ahead, uno de los mayo-
res operadores de transporte
en ferrocarril y autobus en
Reino Unido, controlado por
Kinetic (51%) y Globalvia
(49%), el grupo espariol de
autopistas y servicios ferro-
viarios y de autobus. El fondo
de pensiones OPTrust, que a
su vez es copropietario de
Kinetic (compaiiia australia-
na de autobuses y ferrocarri-
les) y controla un 40% de
Globalvia, ha contratado a
RBC y Macquarie para anali-
zar la venta de Kinetic, que
tiene a Foresight como se-
gundo accionista.

Se da la circunstancia de
que en 2022, Globalvia y Ki-
netic completaron la compra
de Go-Ahead por 669 millo-
nes de libras (783 millones de
euros), por laque el grupo bri-
tanico quedo excluido de la
Bolsa. Ademas, EXPANSION
avanzo el pasado 16 de enero
que OPTrust ha encargado a
RBC la venta del 40% en la
compaiiia espariola por 1.200
millones de euros.

La prensa britanica publicd
ayer que el fondo de Ontario
esta revisando sus inversio-
nesy que, en el caso de Kine-
tic, no esta dispuesto a desti-
nar los nuevos recursos nece-

El fondo canadiense
OPTrust encarga la
desinversion en
Kinetic, que tiene el
51% de Go-Ahead

El operador britanico
acaba de ganar el
metro de Estocolmo
Y puja por varias
lineas en Londres

sarios que exige Go-Ahead
para crecer. Uno de los aspec-
tos que puede requerir mas
inversion es la conversion a
eléctrico dela flota de autobu-
ses, un factor que quedd pa-
tente el pasado octubre, cuan-
do I Squared comprometio
una inversion de 2.000 millo-
nes en Arriva tras comprar el
operador britanico a Deust-
che Bahn (DB).

Go-Ahead, con una cuota
del 30% en ferrocarril y del
11% en autobuses en Reino
Unido, facturé 3.288 millones
de libras (3.847 millones de
euros) en 2022 -ultimo ejer-
cicio con datos disponibles-y
se anoto un beneficio de 68
millones de libras (80 millo-
nes de euros), con un ebitda
de 241 millones de libras (282
millones de euros).

Go-Ahead tiene una cuota del 30% en ferrocarril en Reino Unido.
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LOS PLANES DEL NEGOCIO DE ALTAS RENTAS

-RCADOS

Lunes 26 febrero 2024 Expansion 13

“Vamos a expandir la banca privada de
Santander en EEUU y Oriente Medio”

ENTREVISTA ViICTOR MATARRANZ Responsable de Wealth Management & Insurance en Banco Santander/ E| Danco entra
en Dubdi para captar grandes fortunas y estudia el mercado local estadounidense de banca privada.

Sandra Sanchez. Madrid

Banco Santander anunci6 en
septiembre del afio pasado
una reorganizacion de su es-
tructura para acelerar la con-
secucion del plan estratégico,
que gira sobre la idea de orde-
nar su negocio en torno a cin-
co grandes areas globales que
le permitan generar sinergias
entre distintos paises. Una de
ellas eslade Wealth Manage-
ment & Insurance, que englo-
ba los negocios de banca pri-
vada, gestion de activos y se-
guros del grupo, liderada por
Victor Matarranz (Madrid,
1976). “La reorganizacion nos
da mas visibilidad y mas rele-
vancia. Queremos que éste sea
uno de los mejores negocios
de Santander y que nosotros
seamos uno de los mejores
gestores de wealth manage-
ment del mundo”, explica el
directivo. “Hace unos afios di-
je que queriamos llegar a tener
500.000 millones de activos
bajo gestion en 2025 y vamos
camino de cumplir eso. Es la
barrera para empezar a ser un
competidor relevante a nivel
mundial”.

- ¢Qué balance hace de 2023
parael negocio?

Contribuimos al beneficio
del grupo con 3.200 millones,
un 21% mas que el afo ante-
rior, y hemos llegado a una ci-
fra de activos bajo gestién de
460.000 millones, que nunca
antes habiamos conseguido,
tras crecer un 14%. Mantene-
mos un crecimiento de doble
digito desde 2017, pero 2023
ha sido un afio de muy buenos
resultados.

En la banca privada, el be-
neficio crecié un 75%, y he-
mos elevado el saldo de clien-
tes un 9%. Tenemos 300.418
millones en activos. En la par-
te de Asset Management, he-
mos tenido récord de ventas
netas de fondos, vendimos
9.000 millones, que es una ci-
fra que yo nunca habia visto
antes. En casi todas las geogra-
fias hemos ganado cuota, tam-
bién en Espafia. Y, en seguros,
hicimos 13.000 millones de
primas, un 12% mas que el afio
anterior, también una cifra ré-
cord.

— ¢Cuales son los planes para
mantener el ritmo de creci-
miento del negocio vincula-

Mauricio Skrycky

do a clientes de grandes for-
tunas?

En la banca privada tene-
mos muchos proyectos para
este afio. Por una parte, vamos
aseguir ampliando la ofertade
producto mas sofisticado. Es-
tamos trabajando mucho en
estructurados, alternativos, en
crédito colateralizado...

Y tenemos previstos planes
de expansion. Queremos com-
pletar la presencia en algunas
geografias donde no estamos.
Hemos empezado a trabajar
en Oriente Medio y hemos co-
menzado un proyecto paraver
c6mo nos expandimos en Es-
tados Unidos, en la parte do-
meéstica.

-¢Qué supone la entrada en
Oriente Medio? ;Qué mer-
cados quieren cubrir?

Practicamente todas las
bancas privadas globales tie-
nen presencia alli. Hemos
abierto una sucursal en Dub4i,
y desde ahi vamos a cubrir
mas paises de la region. Esta-
mos en proceso de contrata-
cién de los equipos de banque-
ros. Para empezar, lo ideal es
montar un equipo pequefio de
alrededor de cinco banqueros.

Desde Dubai cubriremos
basicamente Emiratos, Catar,
y Arabia Saudi, que son las re-
giones que tienen mas sentido
paralabanca privada.

|

Luego desde la gestora,

también queremos estar ahi
para llegar a un cliente mas
institucional. Las geografias
son las mismas, pero va a ser
un poco distinto el peso. Para
la parte institucional, empeza-
mos por Abu Dabi y Kuwait.
Ya hemos empezado a tener
algunos mandatos.
- ¢Qué tipo de clientes quiere
captar Santander en Oriente
Medio? El perfil de cliente de
bancaprivadano es el mismo
queel deEspatia...

Son clientes que tienen mas
patrimonio que en Espaiia, y
no tenemos definido un punto
de corte, pero lonormal es que
empecemos en algo un poco
mas grande de lo que tenemos
aqui (en Espana dan servicio
desde el millén de euros). Pero
hay un poco de todo. Hay ul-
trarricos, pero también expa-
triados que tienen patrimo-
nios mas moderados.

—En Estados Unidos, el nego-
cio de banca privada de San-
tander ha consistido en ges-
tionar negocio ‘offshore’ de
grandes fortunas latinoame-
ricanas. ;El objetivo ahora es
entrar al pais a competir con
losbancoslocales?

Si, estamos viendo como
atender el mercado local esta-
dounidense de banca privada.
Nuestro foco hasta ahora ha-

-

5

biasido Latinoamérica, desde
Miami. Ahora queremos en-
trar en toda la zona de EEUU
con vinculacion a la pobla-
cion mas latinoamericana,
que es donde a nosotros se
nos identifica mas. Desde
Florida a California, pasando
por Texas.

- ¢Laidea de crecer en Esta-
dos Unidos pasa por desple-
gar oficinas especializadas,
igual que en Europa?

Vamos a empezar desde Mia-
mi. Ahi tiene sentido tener un
equipo de banqueros, que
pueden desplazarse a ver los
clientes. Tenemos que ir con-
tratando equipos segiin vaya-
mos creando negocio.

-Es mas sencillo entrar a
competir en estos paises con
un socio o a través de com-
pras, ;no?

Podemos entrar organica-
mente, mas despacioy mas ba-
rato. O inorganicamente mas
rapido y mas caro. Tenemos
preferencia por el despliegue
organico, porque nos ha dado
muy buen resultado. Pero
nuestra obligacion es ir miran-
do posibles compras en todas
partes. Y asi lo estamos ha-
ciendo. Siempre estamos mi-
rando qué hay en el mercado.
- ¢Hay alguna otra geografia
mas donde tenga sentido en-
trar con este negocio?

& & Hemos abierto
una sucursal en Dubai,
y desde ahi cubriremos
Emiratos, Catar,

y Arabia Saudi”

& & Nuestrofoco

en Estados Unidos

es cubrir desde Florida
a California, pasando
por Texas”

£ & E1volumende
clientes con mas de 20
millones de patrimonio
asciende a 3.000 grupos
familiares”

Victor Matarranz.

Estamos analizando otras
geografias, pero estan mucho
mas verdes. Si tG miras el ma-
pa, no tenemos presencia en
algunos paises de Latinoamé-
ricay nos queda todo Asia. En
Europa, también hay algtin
pais que esta en esa lista. Nos
falta toda la parte de centro
Europa donde no hacemos
banca privada.

Para la gestora, ya estamos
creando equipos que cubran
centro Europa, donde no te-
niamos tanta presencia, para
crecer en la parte institucional.
— Al margen de la entrada en
nuevos paises, ;qué otras Vi-
as se plantean para mante-
ner el crecimiento a doble di-
gito?

Desde 2018 hemos multipli-
cado por tres el nimero de
clientes de banca privada que
tienen parte de su patrimonio
con nosotros en distintos pai-
ses. Ahitenemos alrededor de
54.000 millones, tras crecer
un 15% en 2023, y tenemos
que continuar aumentando
los flujos entre paises.

Las conexiones mas repeti-
das son Latinoamérica con
EEUU y con Espafia. Los
clientes de México, Venezuela
y Argentina tienen bastante
patrimonio con nosotros en
Espafia. Lo de Argentina es
muy reciente y lo de Venezue-

“La prioridad

en seguros es
crecer en ahorro,
salud y pymes”

2023 fue un ejercicio
estratégico para Banco
Santander en el dreade
seguros. La entidad lanzé
un hélding para aglutinar
bajo un mismo paraguas
sus aseguradoras
repartidas por todo el
mundoy “empezamos a
trabajar en verticales donde
antes no estabamos tanto,
como ahorro, salud y pymes
y empresas’; explica Victor
Matarranz, responsable de
Wealth Management
&lnsurande, que asegura
que “son lineas muy
estratégicas para nosotros
a futuro. Han empezado a
andar bastante bienen
todos los paises, pero hay
que hacer bastante mas’.
Entre otros proyectos a
corto plazo, en laramade
automdvil, “vamos a
configurar nuestra
plataforma Autocompara,
que ya tenemos en varios
paises, como un proyecto
mas global. Eso nos
permitiradar el salto a
otros paises’”.

la es mas historico. Brasil, por
ejemplo, tiene mas conexion
hacia EEUU y, en Europa, ha-
cia Portugal.

—Uno de los ganchos que uti-
liza el banco para promover
la inversion entre sus gran-
des clientes entre paises es el
inmobiliario...

Hemos tenido bastante mo-

vimiento y actividad. Hay mu-
cha demanda en inversion en
inmobiliario en directo, que
siempre tiene mucho atracti-
vo. El afio pasado hicimos al-
rededor de 240 millones de
euros en transacciones, captu-
rando gran parte del flujo de
inversion entre Latinoaméri-
ca, Europay Estados Unidos.
— ¢Como evoluciona el nego-
cio de ultrarricos de Santan-
der? ;Siguensiendolos clien-
tes con mas de 20 millones
una parte importante del
crecimiento del negocio?

Estamos creciendo mucho.
Elvolumen de clientes ascien-
de a 3.000 grupos familiares,
también tras crecimientos de
doble digito. Este es un seg-
mento claramente muy im-
portante. El patrimonio es
muy relevante para el negocio,
de alrededor del 30% del total.
- ;Donde concentran la ma-
yor parte de clientes de este
segmento?

En Espafiay Latinoamérica.



Mauricio Skrycky

14 Expansion Lunes 26 febrero 2024

FINANZAS & MERCADOS

LOS PLANES DEL NEGOCIO DE ALTAS RENTAS

Victor Matarranz.

“Queremos gestionar
20.000 millones en
activos alternativos”

Sandra Sanchez Madrid

-En Espaiia, una de las ten-
dencias en banca privada es-
ta siendo rebajar los mini-
mos de acceso parade entra-
da a clientes con menor pa-
trimonio a los servicios mas
exclusivos del banco. ;Se
plantea Santander hacer al-
goasi?

Nosotros creemos que el
valor de la banca privada esta
en dar un servicio diferencial.
Y no creemos que engordarla
metiendo més y mas clientes
sealaformade crecer.

Otra cosa es que cuando yo
me pongo a pensar en inver-
siones, pienso que Santander
tiene que tener una forma de
atender a todo ese segmento
de clientes con menor patri-
monio. Estamos trabajando
mucho ahi. Es una parte del
mercado que es fundamental
atender y atender bien, pero
no creemos que tenga que ser
através delabancaprivada.
-¢Y como deberiaser?

Queremos crear un modelo
de asesoramiento para toda la
base de clientes. Esa capa de
clientes que esta por debajo
de la privada, necesita un
buen modelo de asesora-
miento, para perfilar bien a
los clientes y ofrecerles todo
tipos de productos de inver-
sion. Va a ir dirigido a todo el
cliente minorista, perovaate-
ner el foco en el segmento de
cliente de banca personal.

Tenemos que conseguir

£ & Enelmercado hay
oportunidades de compra.
Estamos valorando
gestoras de ‘private equity;,
deuda privada...’

& & Vamos acrearun
modelo de asesoramiento
para minoristas, y

sobre todo clientes

de banca personal

que el banco sea capaz de
ofrecer productos de inver-
sidn a todos los clientes, inde-
pendientemente de su patri-
monio.

Y para eso estamos invir-
tiendo en crear una platafor-
maglobal de inversiones. Este
€s un proyecto muy impor-
tante y muy global de la gesto-
ra, que vamos a lanzar este
afio. Es muy importante tener
herramientas digitales para
poder hacer eso bien desde
las oficinas.

- Enellado de gestion de ac-
tivos, una de las prioridades
estratégicas ha sido la crea-
cion de unagestora de alter-
nativos con marca Santan-
der. ;Qué objetivos se plan-
tean para este negocio?

En Asset Management tene-
mos dos areas de crecimiento,
que son el cliente institucio-
nal,donde nos habiamos que-
dado un poco atras, y el de al-

ternativos.

Hemos creado la gestora,
hemos alcanzado un volumen
de 2.500 millones y vamos a
seguir creando estrategias y
vehiculos. Queremos que se
convierta en un area que ten-
ga relevancia en nuestro ne-
gocio de gestion de activos.
Hemos llegado a 217.000 mi-
llones de activos bajo gestion
y queremos que Santander
Alternative Investment sea
una parte significativa de eso,
que se note. El objetivo es lo-
grar 20.000 millones de aqui
aseis afos.

— Al ritmo de crecimiento
que la gestora ha tenido en
su primer afio, para alcanzar
los 20.000 millones parece
necesario crecer via adqui-
siciones... ;es esta pata don-
de maslonecesitarian?

Hay que acelerar mucho. Pe-
ro es un area donde estamos
poniendo mucha atencién.
Cuando empiezas un negocio
de cero, encontrar algo ade-
cuado puede ayudar.

—¢Qué seria interesante in-
corporar?

En principio cualquier cosa
que apareciera en cualquiera
de los espacios que estamos
cubriendo: deuda privada,
private equity, fondos de fon-
dos... En el mercado hay opor-
tunidades. El afio pasado no
fue un ano facil, pero al final
del afio se animaron las ope-
raciones de este tipo. Estamos
trabajando en ello.

Los banqueros no
pueden ser policias

universales

Francisco Uria

| | ace unos dias tuve el placer de parti-

cipar en un debate sobre la evolu-
cion de laregulacion bancaria en los
ultimos quince afios.

La conversacion, como era previsible, cu-
brié numerosos temas, pero uno de ellos se
refiri6 al modo en que la regulacion ha ido
convirtiendo a los bancos en una especie de
“gendarmes universales” de modo que en
muy distintas materias, desde el ambito fis-
cal hasta la sostenibilidad, pasando por la
prevencion del blanqueo de capitales, de-
ben realizar un enorme esfuerzo en tecno-
logia y recursos humanos para garantizar el
cumplimiento de una normativa cada vez
mas compleja.

El entorno geopolitico, cada vez mas ten-
so y fragmentado, ha ayudado poco en este
aspecto y la aplicacion de esas normas se ha
ido convirtiendo en un gravamen creciente.
Logicamente, a mayor es el tamario de la
entidad y el ntimero de las jurisdicciones en
que opera, todo se hace mas dificil.

El planteamiento regulatorio suele ser el
mismo: se parte de la identificacion de una
serie de sujetos (normalmente ajenos al
sistema financiero) y, al margen de impo-
nerles -0 no- una conducta concreta que
se pretende impulsar o

deban colaborar con las autoridades, son
éstas ultimas quienes disponen de los me-
dios mas eficaces.

Todo esto se pone de manifiesto con par-
ticular severidad en el terreno de la preven-
cion del blanqueo de capitales y el bloqueo
de la financiacién del terrorismo (por utili-
zar la nomenclatura de la legislacion vigen-
te) o el cumplimiento de las crecientes san-
ciones financieras internacionales.

Aqui, no puede caber duda alguna sobre
la voluntad de cumplimiento escrupuloso
de sus obligaciones por parte de las entida-
des de crédito que dedican recursos cre-
cientes en este ambito. Son bien conscien-
tes de la importancia de su colaboracion y
de su crucial papel como “testigo” que pue-
da llamar la atencién de las autoridades
competentes sobre operaciones meramen-
te sospechosos. De ahi los miles de opera-
ciones que se les reportan cada afio.

No obstante, como han evidenciado los
casos que se han venido produciendo en los
altimos afios, el modelo no es perfecto, y las
entidades, que no tienen los mismos me-
dios que las autoridades, no siempre pue-
den detectar esas operaciones o a quienes,
ocultos tras complejos entramados societa-
rios en distintos paises no siempre lo sufi-
cientemente transparentes, se benefician
deellas.

La creacion de una nueva autoridad eu-
ropea en materia de prevencion de blan-
queo de capitales (AMLA) evidencia la ne-

cesidad de avanzar en el

prohibir a través de una re-

modelo de respuesta fren-

gulacién especifica,secon- Las entidades no te a estas conductas y auna
vierte a los bancos en suje-  tienen los medios de cierta reconfiguracion de
tos obligados y responsa-  |a autoridad y a veces los roles y funciones de las
Elgs di esfe cum%hmlento no pueden detectar zutor}igdes, llas en’ugac}es

ajeno”, etectuando un se- opera ciones de fraude e credito y el resto de los

guimiento y control de las
actividades realizadas por
esos sujetos, lo que exige de las entidades
un gran esfuerzo en procesos, sistemas y
medios humanos y, adicionalmente, crea
para ellas un enorme riesgo legal y reputa-
cional pues, a pesar del esfuerzo que reali-
zan cotidianamente para cumplir con la
normativa del mejor modo posible, si algo
se les escapa, por escasamente relevante
que pueda ser, terminan sometidos a seve-
ras responsabilidades.

Ademas, aunque los costes de cumpli-
miento se han disparado en los tltimos
afios, el nivel de exigencia no deja de crecer
de modo que ninguna dotacion de medios a
las funciones de control parece ser suficien-
te y las entidades se ven cada vez mas pre-
sionadas a dedicar recursos ingentes para
cumplir los mas diversos fines, relevantes,
sin duda, pero que merecerian mas bien en-
contrarse en el perimetro de accién de las
autoridades que en el de las entidades de
crédito.

Por otra parte, esta asignacion de funcio-
nes podria no ser la mas eficiente. De he-
cho, cuando se trata de incentivar conduc-
tas que se consideran deseables los incenti-
vos fiscales y las ayudas publicas son herra-
mientas mas utiles y cuando se trata de evi-
tar otras que se consideran perjudiciales,
nada mas eficaz que las sanciones adminis-
trativas y penales sobre los propios autores.
Y es que, aunque las entidades de crédito

sujetos obligados, de modo
que se reconozca el papel
crucial que todos desempefian, de modo
que, aunque se mantengan sus deberes de
colaboracion, exista la clara conciencia de
que sus medios y posibilidades no son ilimi-
tados y que, en consecuencia, aunque dis-
pongan de sistemas adecuados, no siempre
sera posible detectar a tiempo conductas
indebidas.

Otro aspecto del problema es el dafo
reputacional que sufren las entidades de
crédito cuando, en ocasiones, y a pesar de
sus esfuerzos, se encuentran afectadas por
este tipo de casos.

Hace unos meses, el gobernador del
Banco de Francia, aludiendo a la supervi-
sion bancaria, decia: “Cuando se produce
un accidente de trafico, la policia nunca es
culpable”. Esta es exactamente la cuestion.
Pareceria logico que quien coopera leal-
mente con las autoridades y utiliza todos
los medios de que dispone para cumplir
con sus obligaciones no soportase los cos-
tes legales y reputacionales potencialmen-
te derivados de situaciones que, con la in-
formacion que podian razonablemente ob-
tener, no siempre era factible detectar o
evitar, a veces, incluso, en cumplimiento de
las normas.

Este juicio de ponderaciéon y proporcio-
nalidad parece obligado.

Socio global de Banca y Mercados de Capital
en KPMG



Lunes 26 febrero 2024 Expansion 15

FINANZAS & MERCADOS

Mapfre asegura por 26,5 millones
el edificio incendiado en Valencia

COBERTURA/ |_a aseguradora "ha podido contactar, practicamente, con la totalidad de sus asegurados
de hogar del inmueble” a través del dispositivo que activo durante el fin de semana.

E. del Pozo. Madrid

La poliza de seguro de
Mapfre que cubre el edificio
de 14 plantas devastado el jue-
ves pasado en el incendio de
Campanar, en Valencia, fija
un importe de 26,5 millones
de euros para cubrir la edifi-
cacion y otros 31.266 euros
por el mobiliario comunita-
rio.

Este importe es lo que se
denomina, técnicamente en
el sector, el capital asegurado.
Es la cobertura comprada por
la comunidad de propietarios
del inmueble, una variable,
junto con otras, en funcion de
la cual se fija el precio del se-
guro. El capital asegurado
puede no coincidir con el va-
lor real del edificio y si es infe-
rior puede ser una fuente de
tension.

“Desde primera hora del
viernes, momento en que
Mapfre desplegd su dispositi-
vo de atencién especial a los
afectados por el incendio, he-
mos podido contactar practi-
camente con la totalidad delos
asegurados de hogar que tene-
mos en el edificio”, afirma Ri-
cardo Garzo, director general
de la compariia en Valencia.

Todos ellos “desde ese mis-
mo dia han comenzado a per-
cibir el anticipo de indemni-
zaciones que hemos anuncia-
do: 100% de la cantidad co-
rrespondiente al contenido
que tuvieran asegurado en
sus polizas, mas 12.000 euros
en concepto de inhabitabili-
dad, que es el maximo estipu-

: —

Estado ayer de los edificios calcinados por el incendio ocurrido el jueves pasado en Valencia.

lado por esta causa”, afiade el
directivo de lacompania.

Hasta el domingo al medio-
dia, han pasado por la oficina
habilitada por Mapfre en la
zona “alrededor de 70 fami-
lias afectadas, a las que hemos
proporcionado asesoramien-
to y apoyo”. La entidad ha
atendido tanto a sus asegura-
dos como a cualquier afectado
que haya requerido informa-
cion y orientacion sobre el se-
guro en general, apuntan es-
tos desdela firma.

Mapfre es la aseguradora
de 19 propietarios de las vi-
viendas del inmueble calcina-
do, aunque su cobertura se
extiende a 25 pisos, ya que

uno de los propietarios lo es
devarias casas.

El contrato para el seguro
de edificios y viviendas esta
suscrito entre la comunidad
de propietarios y la compaiia
Mapfre y tiene fecha de vali-
dez desde el pasado 1 de fe-
brero, con vencimiento el 1 de
febrero de 2025.

La poliza incluye cobertura
deincendioysefiala que el edi-
ficio, construido en 2008 y con
139 copropietarios, tiene una
calidad de construccion “alta”.
Sefiala también que los metros
cuadrados correspondientes a
vivienda ascienden a 13.678,
los trasteros y garajes ocupan
11.172 metros cuadrados y los

recintos comerciales 3.793.

La comunidad de propieta-
rios del inmueble estudia la
contratacion de un perito aje-
no a Mapfre para disponer de
una opinion especializada e
independiente.

Los propietarios han reci-
bido varias propuestas para
realizar esta peritacion y en
los préximos dias debatiran
sobre las mismas y tomaran
un acuerdo. El objetivo de es-
ta iniciativa es el de disponer
de la mayor informacion po-
sible sobre el estado del in-
mueble por parte de especia-
listas en la materia, ajenos en
la medida de lo posible a los
intereses econdmicos de las

La comunidad de
propietarios se
plantea contratar
peritos diferentes
a los de Mapfre

De momento, se
desconoce cuando se
permitira la entrada
de los técnicos para
evaluar la situacion

aseguradoras implicadas.

Segun el presidente salien-
te de la comunidad ~hubo un
cambio anterior al siniestro-,
que ha recibido informacién
de los bomberos y la policia
judicial, el interior del inmue-
ble esta destruido al extremo
de que las viviendas “no exis-
ten, estan diafanas, y la estruc-
tura ha soportado muchisima
temperatura”.

Por el momento, se desco-
noce cuando se permitira la
entrada de peritos al inmueble.

Otrode los propietarios ex-
plico ayer a Efe que esperan
que se declare la ruina del in-
mueble, bien porque sea im-
posible su reconstruccion, o
porque el coste de la repara-
cion sea superior al 50% del
valor del edificio, situado en la
polizaen 26,5 millones.

En ese caso, si el valor de la
reconstruccion superara los
13,2 millones, “se declararia la
ruinay quedaria extinguida la
comunidad”, ha precisado es-
te propietario.

Generali anticipa
sus pagos
a los afectados

Generali ha activado un
protocolo para atender a
los clientes efectos por el
incendio en Valencia a
los que ofrecera el
anticipo inmediato de
pagos para hacer frente
a sus primeras
necesidades.

La aseguradora ha
contactado ya con sus
clientes, cuyas viviendas
se han visto afectadas,
para informarles de los
tramites arealizary
acelerar el pago de
indemnizaciones.
Generali ha acordado
realizar pagos
inmediatos a sus clientes
por un valor del 50% del
capital asegurado enla
cobertura de contenido,
para que asi puedan
cubrir sus necesidades
mas inmediatas.
Ofrecera también pagos
inmediatos a cuenta de
la cobertura de
inhabitabilidad de la
vivienda asegurada para
que puedan acceder aun
piso alternativo.

Generali ha agregado
que hainformado y dado
las correspondientes
indicaciones a sus mas
de 42 oficinas de agencia
en Valencia para ofrecer
un trato preferente a
todos los afectados.
Ademas, como acciones
de refuerzo ante este
tipo de situaciones, ha
ampliado lared de
profesionales con los que
colabora para poder
hacer frente a la gestion
de los siniestros con la
maxima agilidad, sefialan
desde la compaiiia.
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Numerosas solicitudes al BCE para la aprobacién
de nuevos consejeros en los bancos nacionales

POR DESCONTADO

Salvador Arancibia

0 los supervisores del Banco Central Eu-

ropeo (BCE) se le concentra el trabajo

de evaluar la idoneidad como miem-
bros de los consejos de administracion de las
personas propuestas por los principales ban-
cos nacionales para que formen parte de aque-
llos.

Bankinter, Unicaja, BBVA y Santander lle-
van a sus juntas de accionistas nombramientos
de distinta importancia, pero todo ellos deben
ser aprobados por las autoridades europeas.

El momento de la convocatoria de las pre-
ceptivas juntas generales anuales de accionis-
tas suele ser aprovechado por los responsables
de los bancos para proponer asus accionistas el
nombramiento de nuevos consejeros, con dis-
tintas responsabilidades, que sustituyan a otros
cuyos mandatos finalizan. Este ejercicio algu-
nas de estas sustituciones tienen mas relevan-
cia que en otras ocasiones, especialmente en
Bankinter y Unicaja, donde los cambios afec-
tan a sus maximos responsables.

En Bankinter, la propuesta formulada por el
consejo de administracion (en realidad, por Al-
fonso Botin, que es quien ejerce el poder efecti-
vo en la entidad al tener una participacion su-
perior al 23% del capital) es que Maria Dolores
Dancausa -hasta ahora consejera delegada del
banco- sustituya a Pedro Guerrero en su fun-
cion de presidente no ejecutivo. Se propone a
Gloria Ortiz como consejera delegada en susti-
tutcion de Dancausa.

No se espera que las autoridades denieguen
su visto bueno, pero segin algunas fuentes la
forma en que tuvieron conocimiento de los
cambios no ha gustado en el seno del Mecanis-
mo Unico de Supervision (MUS) europeo, que
es quien debe darlo.

Las quejas provienen porque no se produjo
una comunicacion previa al anuncio publico
de las sustituciones. Y ello, se sefiala, puede ha-
cer que, si bien la autorizacion llegara final-
mente, se retrase mas de lo habitual en estos
casos. Que Dancausa deba tener la considera-
cion de consejera externa (dada su vinculacion
con la entidad) y no pueda figurar como inde-
pendiente, que es lo que los supervisores pre-
fieren, aunque no siempre logran sus proposi-
tos, también es un inconveniente.

Preparacion

El nombramiento de Ortiz como consejera de-
legada tampoco provocara mayores proble-
mas que por el hecho de ir en el mismo paque-
te, y dentro y fuera del banco se considera no
solo que se trata de una persona preparada sino
que todo indica que su desarrollo profesional
en Bankinter desde que entro a trabajar en él
en 2001 habria estado orientado a que final-
mente terminara siendo la consejera delegada.

Ortiz es todavia responsable de Banca Co-
mercial, pero antes ha estado en Relaciones
con Inversores, Financiero, Riesgos y Digital.
Los nombramientos en Bankinter no alteran
sustancialmente el control de la entidad, dada
la presencia ejecutiva del principal accionista
en el seno del consejo.

Unicaja también tendra nuevo presidente
no ejecutivo. José Sevilla, ex consejero delega-
do de Bankia y anteriormente alto directivo de
BBVA, sustituird a Manuel Azuaga como ma-

Maria Dolores Dancausa presidira Bankinter.

Cristina de Parias, nueva consejera de BBVA.

o i

No deja de ser curioso que en los
consejos de los grandes bancos
estan antiguos responsables de
bancos de inversion internacionales

ximo responsable de la entidad, una vez que la
junta de accionistas dé su aprobacion (no ha-
bra problemas, porque los principales accio-
nistas han avalado su nombramiento) y que los
supervisores lo hagan.

En este caso no se esperan ni siquiera posi-
bles retrasos, ya que el proceso de seleccion ha
sido ampliamente conocido por la autoridad
monetaria, que ha tenido completa informa-
cion de cémo iba produciéndose la evolucion
delaterna que finalmente se present6 al conse-
joparaque este eligiera.

Sevilla era un candidato aceptado por el
MUS para, en un momento anterior, haber si-
do nombrado consejero delegado de Unicaja,
cargo que finalmente recayo en Isidro Rubia-
les. En aquel momento, el verano pasado, hubo
quien pensé que se habia utilizado la figura de
Sevilla como candidato a consejero delegado
para hacer que el nombramiento final de Ru-
biales pareciera menos decidido de antemano
delo que pudiera estar realmente.

El tindem formado por Sevillay el consejero
delegado tiene ante si la tarea, por un lado, de
conseguir movilizar a la entidad, muy paraliza-
da hasta ahora por las luchas de poder que hu-

Gloria Ortiz sera la nueva CEO de Bankinter.

Enrique Casanueva, nuevo consejero de BBVA.

Antonio Weiss, nuevo consejero de Santander.

bo, para adentrarla en parcelas del negocio en
las que su presencia es reducida de manera que
aumente su baja rentabilidad. Y por otro, de
despejar las incertidumbres acerca de si el futu-
ro del banco pasa por mantenerse en solitario o
por integrarse dentro de una estructura mayor.

BBVAy Santander

Las otras dos entidades en las que se ha pedido
autorizacion para nombrar nuevos consejeros
son BBVA y Santander.

José Sevilla, nuevo presidente de Unicaja.

Carlos Barrabés, nuevo consejero de Santander.

En el seno del MUS no ha
gustado la forma en que
Bankinter anuncio los cambios
en la cipula

En el caso del primero, Cristina de Parias y En-
rique Casanueva sustituiran a José Maldonado
Ramos y Juan Pi Llorens, que llevaban en el
consejo 24 y 13 afos, respectivamente, y que
habian sido nombrados por el anterior presi-
dente, Francisco Gonzélez.

De Parias fue en su momento la maxima
responsable del negocio en Espaiia del propio
banco, puesto del que fue relegada para ser
nombrada entonces consejera de BBVA Mé-
xico.

Casanueva ha sido el maximo responsable
de JPMorgan en Espafia. No deja de ser cu-
rioso cémo en los consejos de los grandes
bancos nacionales estan presentes antiguos
responsables de bancos de inversion interna-
cionales.

En Santander, Antonio Weiss y Carlos Ba-
rrabés accederan al consejo en sustitucion de
Bruce Carnegie-Brown y Ramiro Mato, anti-
guo maximo responsable de BNP Espana, que
ha decidido no optar a ser reelegido. Weiss fue
asesor de la Administracion Obama y alto res-
ponsable de Lazard, otro banco de inversion, y
Barrabés fue un pionero en el desarrollo del co-
mercio electrénico en Espafia.



Eric Platt. Financial Times

Warren Buffett ha dicho a los
accionistas de Berkshire
Hathaway que su creciente
conglomerado de 905.000
millones de ddlares (835.000
millones de euros) practica-
mente no tiene “ninguna po-
sibilidad de lograr un desem-
pefio sorprendente” en los
proximos afios, dejando al
descubierto los desafios que
afrontan sus sucesores.

El Oraculo de Omaha sefia-
laba el sabado en su carta
anual a los inversores que hay
muy pocos acuerdos que
ofrezcan el tipo de impacto
transformador de otras ad-
quisiciones, como las de las
aseguradoras Geico y Natio-
nal Indemnity o el ferrocarril
BNSF.

“Solo hay un punado de
empresas en EEUU capaces
de cambiar la situacion en
Berkshire”, afirma. “Y fuera
no hay candidatos para des-
plegar capital de Berkshire”.

Es un problema que Buffett
hatenido durante casi una dé-
cada, a medida que crecian las
operaciones y el efectivo de
Berkshire. La sociedad ha gas-
tado miles de millones de do-
lares en adquirir el operador
de paradas de camiones Pilot
Flying J y del conglomerado
de seguros Alleghany en los
ultimos afios, afiadiéndolos a
una cartera que incluye al pro-
veedor de helados Dairy
Queen y al gigante de servi-
cios publicos Berkshire
Hathaway Energy.

Pero esos desembolsos son
insignificantes respecto al vo-
lumen de efectivo de Berkshi-
re, que sigue aumentando,
hasta un récord 167.600 mi-
llones de ddlares: 39.000 mi-
llones mas que en 2022.

“Durante un tiempo tuvi-
mos muchos candidatos para
evaluar. Si me perdia uno o
muchos, siempre aparecia
otro. Esos dias quedaron
atras”.

Hacerlo ligeramente mejor
Buffett, de 93 afios, que per-
di6 el afo pasado a su socio
Charlie Munger, cree que
Berkshire debe seguir “ha-
ciéndolo un poco mejor” que
la empresa estadounidense
promedio “y lo mas impor-
tante, también deberia ope-
rar con un riesgo menor de
quiebra permanente”. Sin
embargo, afiade, “cualquier
cosa que vaya mas alla de 1i-

Bloomberg News

Warren Buffett.

geramente mejor’ es una ilu-
sion”.

El fallecimiento del mor-
daz vicepresidente de Berkshi-
re ha desviado la atencion de
los inversores hacia las pers-
pectivas de la empresa sin
Buffett a la cabeza. Greg Abel,
el sucesor ungido de Buffett, y
Todd Combs y Ted Weschler,
sus adjuntos en materia de in-
versiones, estan alineados pa-
radirigir al gigante.

Pero su tarea es dificil. Des-
de 1964, Berkshire supera con
creces la rentabilidad del
S&P500: 4,4 millones por
ciento, frente al 31.000 por
ciento del indice.

Las cartas de Buffett, junto
con sus comentarios en reu-
niones anuales y cientos de
entrevistas a lo largo de los
afios, forman un manual para
las personas que algun dia
ocuparan la junta que gober-
nara Berkshire.

El sdbado enfatiz6 que el
“conservadurismo fiscal ex-
tremo” que durante mucho
tiempo ha sido un principio
rector del conglomerado per-
sistiriasin duda.

“Una regla de inversion en
Berkshire no ha cambiado ni
cambiara: nunca arriesgarse a
una pérdida permanente de
capital”, escribe. “Gracias al
viento de cola estadouniden-
se y al poder del interés com-
puesto, el ambito en el que
operamos ha sido y sera grati-
ficante si se toman un par de

BERKSHIRE FRENTE AL S&P 500

Rentabilidad acumulada desde 2020, en %
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buenas decisiones a lo largo
de la vida y se evitan errores
graves”.

Anade que Berkshire segui-
ra aprovechando las oportu-
nidades cuando se presenten,
como lo hizo a principios de
2022, cuando invirtié mas de
50.000 millones de ddlares en
acciones mientras el mercado
se liquidaba. “Los péanicos no
ocurriran a menudo, pero su-
cederan”, afirma. “La capaci-
dad de Berkshire para res-
ponder de forma inmediata a
las incautaciones del merca-
do con enormes sumas y con
certeza de desempefio pue-
de ofrecernos una oportuni-

Fuente: Bloomberg

dad ocasional a gran escala”.

Critico

Sin embargo, Berkshire
afronta una competencia mu-
cho més dura que a principios
de siglo, cuando el capital pri-
vado tenia menos poder de
fuego. Y se ha convertido en
un gran inversor en sus pro-
pias acciones, porque suele
hacer recompras cuando no
encuentra inversiones atracti-
vas. En el cuarto trimestre, re-
comprd 2.200 millones de do-
lares en acciones. Total, mas
de 9.000 millones en 2023.
Desde que Munger murio, el
deber de elegir cuando ejecu-
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Buffett: Han terminado los dias de
ganancias “sorprendentes” de Berkshire

CARTA A LOS ACCIONISTAS DE BERKSHIRE HATHAWAY/ E|ordculo de Omaha alerta de que no encuentra empresas para invertir,
por lo que su acumulacion de efectivo alcanza un nivel récord y ha disparado la recompra de acciones propias.

“Tener una empresa
que invierte con alta
rentabilidad y estarse
quieto generariqueza
casi sin medida”

“El afio pasado
destacaron los
solidos resultados de
la unidad de seguros
de la compaiiia”

“Excluyendo el
beneficio no realizado,
Berkshire gané 37400
millones de délares

un 21% mas”

“Charlie se convirtio en
mi socio y me devolvio
la cordura cuando

mis viejos habitos
salieron a la luz”

tar esas recompras recae en
Buffett. Ain no ha nombrado
ni a Combs ni a Weschler pa-
ra el puesto que Buffett com-
partio con Munger.

Buffett ha usado su carta
para recordar a Munger co-
mo el arquitecto del moderno
Berkshire Hathaway, descri-
biendo su relacion con é€l co-
mo “en parte hermano ma-
yor, en parte padre amoroso”.

“Berkshire se ha converti-
do enunagran empresa. Aun-
que he estado a cargo del
equipo de construccion mu-
cho tiempo, a Charlie siempre
se le deberia atribuir el mérito
de ser el arquitecto”.

Munger jugd un papel deci-
sivo en cambiar el enfoque de
inversion de Buffett, ayudan-
dole a alejarse de un estilo de
inversion de “colilla de ciga-
rro”: comprar acciones de ba-
jo precio a las que tal vez les
quedara s6lo unabuenaboca-
nada mas. Buscar gangas era
un estilo que Buffett habia
aprendido bajo la tutela del
gran inversor Benjamin Gra-
ham, el padre de la inversion
de valor. Pero con Munger
comenz0 a invertir en empre-
sas con precios ajustados y
bien administradas.

Resultados

“Charlie se convirtié en mi so-
cio en Berkshire y me devol-
vio6 la cordura cuando mis vie-
jos habitos salieron a la luz”,
afirma Buffett.

Berkshire presenté sus re-
sultados anuales el sabado:
gand 96.200 millones de ddla-
res y segun Buffett esa cifra es
“peor que inutil”, dado que las
reglas contables exigen que la
compaiiia incluya en su resul-
tado final las variaciones tri-
mestrales en el valor de su
cartera de 354.000 millones
de ddlares. Excluyendo esas
ganancias no realizadas, el be-
neficio operativo aument6 un
21%, hasta 37.400 millones de
dolares en 2023. En el cuarto
trimestre, crecieron un verti-
ginoso 28%, hasta 8.500 mi-
llones de ddlares.

El beneficio estd impulsa-
das por los sélidos resultados
de la unidad de seguros de
Berkshire, incluida Geico. La
cartera del Tesoro a corto pla-
zo y el efectivo de Berkshire
aportaron ingresos semanales
de 115 millones de ddlares por
intereses el afio pasado (6.100
millones de dolares), eclip-
sando los 5.500 millones que
gand en dividendos.

Buffett ha tenido dificulta-
des para encontrar inversio-
nes que valgan la pena y en el
cuarto trimestre sigui6 siendo
un vendedor neto de accio-
nes. El afio pasado se deshizo
de acciones por valor de
24.000 millones de dolares.

“En Berkshire, preferimos
las raras empresas que pue-
den desplegar capital adicio-
nal con altos rendimientos en
el futuro”, asegura. “Tener
una de estas empresas y que-
darse quieto puede generar
riqueza casi sin medida”.

A pesar de su sélido desem-
pefio, Buffett dedica parte de
su carta lamentandose de los
errores cometidos. Lacompa-
fifa esta atrapada en un litigio
que podria costarle mas de
10.000 millones. En el centro
de la tormenta esta su negocio
de servicios publicos, donde
el vicepresidente de Berkshi-
re, Abel, paso gran parte de su
carrera. Hasta ahora, la uni-
dad ha asumido 2.400 millo-
nes en cargos relacionados
con incendios en 2020 y 2022
y ha advertido que sus pérdi-
das generales podrian au-
mentar. Los afectados en Ca-
lifornia y Oregén podrian pe-
dir 8.000 millones, Berkshire
dice que esa cifra podria tri-
plicarse. La division de ener-
gia también alberga al agente
inmobiliario HomeServices
of America, con 11 demandas
antimonopolio.
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JPMorgan, Evercore y Goldman

tienen alos banqueros top de ‘M&A’

RANKING POR VALOR DE LAS OPERACIONES ASESORADAS EN 2023/ De |a Colina, Pérez
Cozary Diaz-Pintado encabezan la clasificacion.

Inés Abril. Madrid

El afio 2023 no hasido el mas
movido para las fusiones y
adquisiciones (M&A, por sus
siglas en inglés) espafolas,
pero los despachos de los
maximos ejecutivos de
JPMorgan, Evercore y Gold-
man Sachs no han dejado de
recibir visitas.

Sus responsables en Espa-
fia lideran el ranking de los
banqueros de inversion que
han asesorado operaciones
de M&A por mayor valor en
2023, segiin MergerLinks, la
plataforma financiera brita-
nica fundada por un exprofe-
sional de Rothschild que ras-
trea las transacciones para
encontrar a los que han tra-
bajado personalmente en
ellasy han sido los artifices de
que salgan adelante.

Ignacio de la Colina, presi-
dente y consejero delegado
de JPMorgan para Espafia y
Portugal, es el banquero de
inversion mas valioso del pa-
is. Lo fue en 2021y 2022 y ha
vuelto a situarse en lo mas al-
to por tercer aflo consecutivo
y amucha distancia del resto.

Operaciones

Telefénica, Iberdrola, Aber-
tis, Urbaser o el fondo de ca-
pital riesgo Cinven han recu-
rrido a De la Colina para sa-
car adelante sus operaciones
mas delicadas de 2023 y eso
le ha dado un volumen atri-
buido de 12.541 millones de
euros por el valor de las tran-
sacciones que ha asesorado.

Es menos que en 2022,
cuando llego6 a 19.613 millo-
nes, pero casi el doble que su
mas directo competidor de
2023y aanos luz del resto.

Juan Pedro Pérez Coézar,
responsable en Iberia del ban-
co de inversion estadouni-
dense Evercore, es el segundo
banquero mas destacado del
ranking de MergerLinks, con
un volumen de 6.578 millones
deeuros.

Pérez Cozar también repite
en la lista. Obtuvo la segunda
plaza en 2019, pero entonces
trabajaba para Rothschild, de
donde salié en 2021 paraenca-
bezar la oficina de Evercore
en Madrid. Desde ahi volvid
muy pronto ala clasificaciény
siempre en los puestos mas
altos.

Pérez Cozar fue el segundo
en 2022. Ahora repite en
idéntica posicion, con Voda-
fone y la venta de su filial es-

IGNACIO DE LA COLINA
Presidente y CEO de JPMorgan
en Espafiay Portugal.

JOAQUIN ARENAS
Presidente de Bank of America
para Espafia y Portugal.

JUAN PEDRO PEREZ COZAR
Responsable de Evercore
en Iberia.

iNIGO PANEDA
Responsable de Rothschild
en Espafia.

LOS BANQUEROS DE INVERSION

MAS VALIOSOS DE 2023

Ranking por valor de las operaciones de ‘M&A' asesoradas. En millones de euros.

Nimero Volumen
Banquero de operaciones
8

Ignacio de la Colina JPMorgan 12.541
Juan Pedro Pérez Cozar Evercore 3 6.578
Olaf Diaz-Pintado Goldman Sachs 4 4.845
Joaquin Arenas Bank of America 3 4.769
ffiigo Paneda Rothschild 4 33811
Carlo Lodigiani Santander 4 3402
Gonzalo de Paredes Morgan Stanley 1 3105
Jorge Lucaya AZ Capital 5 1783
Andrés Herranz JPMorgan 1 1.232
Ignacio Moliner CaixaBank 6 *

(*) La cuantia no se ha revelado por el caracter confidencial de los importes de varias de sus operaciones.

Fuente: MergerLinks

pafiola a Zegona como princi-
pal valedor, y con Olaf Diaz-
Pintado, socio y responsable
de Goldman Sachs en Espafia
y tercero de la clasificacion, a
cierta distancia.

Mejor posicion
Diaz-Pintado ha conseguido
en 2023 su mejor puesto en el
ranking de banqueros de fu-
siones y adquisiciones desde
que comenzo a publicarse, en
2019. Ha estado dos veces en
la quinta plaza y el afio pasado
escalbalatercera.

Tiene un volumen atribui-
do de 4.845 millones que se
queda a 1.730 millones de Pé-
rez Cozar y muy cerca del

cuarto de la lista. Ese puesto
es de Joaquin Arenas, respon-
sable de Bank of America en
Esparia, que entra por prime-
ra vez en el ranking, a solo 76
millones del podio.

El ejecutivo ha asesorado
operaciones por 4.769 millo-
nes, con la opa de Telefénica
sobre su filial alemana como
la transaccion mas destacada.

Arenas consigue adelantar
a un histérico de la clasifica-
cion. Tiigo Paneda, jefe de
Rothschild en Espana, solo ha
faltado un afio a un ranking
quellegbalideraren2019yen
el que vuelve a figurar en 2023
como parte del grupo de los
cinco primeros.

<= ' h
OLAF DIAZ-PINTADO

Socio y responsable de
Goldman Sachs en Espafia.

el

CARLO LODIGIANI

Director general de ‘M&A'
de Santander.

La sexta plaza es para Car-
lo Lodigiani, director general
de M&A de Santander y res-
ponsable de asesorar a las
empresas industriales.

Hay varias que llamaron a
su puerta el afio pasado.
FCC, Sacyr, Urbaser, Applus
o Duro Felguera han permi-
tido a Lodigiani generar un
volumen asesorado de 3.400
millones y figurar por prime-
ravez en el ranking.

También se estrena Gonza-
lo de Paredes, director general
de Morgan Stanley.

Es el séptimo, gracias a su
participacion en la compra de
IVI por parte de KKR, una
operacion de 3.000 millones
que se consumo a principios
de 2023 tras casi un afo de es-
pera. De Paredes toma el rele-
vo de Andrés Esteban, respon-
sable de Morgan Stanley en
Espaiia, que en 2021 ocup6 el
sexto escalon del ranking,

Jorge Lucaya, socio direc-
tor de AZ Capital, lider de la
edicion de 2020 y segundo en
2021, se coloca en la octava
posicion, seguido de Andrés
Herranz, director general de
Banca de Inversion en Iberia
de JPMorgan.

El banco de inversion esta-
dounidense es el tinico que lo-
gra incluir a dos de sus ban-
queros en una lista que cierra
Ignacio Moliner, responsable
de Banca Corporativa de
CaixaBank.

Bruselas limita las
comisiones de labanca
sobre el euro digital

Andrés Stumpf /

Nicolas. M. Sarriés. Madrid

El euro digital no serd una ba-
rralibre de comisiones parala
banca. Asi lo dictamina la Co-
mision Europea que, en su
propuesta legislativa, estable-
ce un tope para las tasas que
las entidades podran imponer
a los comercios por utilizar
sus servicios para cobrar a
clientes con euros digitales.

Segun indican desde Bru-
selas, las comisiones “no de-
beran ser mayores que aque-
llas que se imponen por otros
medios de pago privados que
resulten comparables”, como,
por ejemplo, los cobros con
tarjeta de crédito. La Comi-
si6n Europea quiere velar por
un equilibrio entre que los
bancos sean recompensados
por su trabajo como provee-
doresy que las empresas y los
consumidores vean en el euro
digital una alternativa de pa-
gos asequibley eficaz.

Ademas, las comisiones
tampoco podran superar los
costes incurridos por los ban-
COS para proveer estos servi-
cios, contemplando dentro de
ellos “un margen o beneficio
razonable”.

Para los pagos entre parti-
culares, sobre los que no se
cobrara ningun tipo de tasa, la
Comision Europea propone
crear un esquema dentro del
sistema que valore estas tran-
sacciones y proporcione la
compensacion adecuada a la
banca por sus servicios.

Aligual que parala produc-
cion y emision de los billetes,
el Eurosistema (el Banco
Central Europeo y los bancos
centrales nacionales) asumi-
ria los costes de estableci-
miento del esquema y la in-
fraestructura del euro digital.

Asimismo, la Comisién
también pide al BCE que trate
de reducir al minimo los cos-
tes de inversion adicionales
paralos intermediarios, reuti-
lizando en la medida de lo po-

La Comision exigira
al BCE que vigile los
cobros y realice
informes peridédicos
sobre las comisiones

sible las infraestructuras exis-
tentes.

Vigilancia

Para que estos parametros de
las comisiones se cumplan y
sean uniformes en la zona eu-
ro, Bruselas encarga al BCE
que vigile de cerca la activi-
dad de los bancos. Segun se-
fala en la propuesta legislati-
va, la autoridad “debera mo-
nitorizar de manera regular el
nivel de las comisiones y,
atendiendo a esto, publicar las
cuantias medias junto con un
informe explicativo”.

El euro digital se considera-
ra una moneda de curso legal
cuando entre en circulacion,
al menos i el proyecto legisla-
tivo de la Comision Europea
se materializa sin excesivas
variaciones. Esto implica que
la moneda digital debera ser
aceptada en cualquier tran-
saccién comercial de la mis-
ma forma que ahora se acepta
el efectivo, por lo que garanti-
zar que su uso no conlleve ex-
cesivas comisiones resulta ca-
pital para llevar abuen puerto
el proyecto.

Este punto particular del
texto sobre las comisiones de
labancahasido celebrado por
el BCE, que se encarga del de-
sarrollo de la futura moneda
digital y que sera el que, una
vez que se haya aprobado el
marco legal y concluido la fa-
se de preparacion, dara luz
verde 0 no asu emision.

“El BCE celebra el techo
propuesto en las comisiones a
los comercios en vista de la
necesidad de preservar el eu-
ro digital como divisa de cur-
so legal”, senalan desde la au-
toridad monetaria.

Sede de la Comision Europea en Bruselas, Bélgica.
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Quienes adelanten la jubilacion por
un trabajo duro deberan cotizar mas

EQUILIBRIO FINANCIERO/ |a Seguridad Social exigira una cotizacion adicional alas empresas y empleados
por adelantar el retiro de trabajos duros, con penosidad, toxicidad y peligrosidad de las condiciones.

M.Valverde. Madrid.

El Gobierno esta dispuesto a
aumentar los colectivos de
trabajadores con derecho a
una jubilacion anticipada por
desempenar trabajos espe-
cialmente duros: con “penosi-
dad, toxicidad, insalubridad y
peligrosidad”. Pero, eso si, el
Ejecutivo pone condiciones
para preservar el equilibrio
del sistema de pensiones: Las
empresas y los propios traba-
jadores deberan hacer una
cotizacion adicional a la que
ya les corresponde por su ba-
se, paraaumentar los ingresos
dela Seguridad Social.

Se trata de compensar la fi-
nanciacion de la pension que
luego les corresponda al ade-
lantar la jubilacién. Hay que
tener en cuenta que estas per-
sonas se retiraran con toda la
prestacion, sin recortes de
ningun tipo.

La medida de jubilarse de
forma anticipada con toda la
prestacion por trabajos de es-
pecial dureza también benefi-
ciara alos autonomos. Sibien,
en este caso, seran ellos los
que corran con toda la cotiza-
cion adicional. Los presu-
puestos de cada afio fijaran la
cuantia de esta aportacion en
este tipo de jubilacion, segin
regula el borrador de real de-
creto sobre los “coeficientes
reductores que permitan an-
ticipar la edad de jubilacién”,
al que ha tenido acceso EX-
PANSION.

La Seguridad Social aplica-
ra coeficientes reductores en
la cotizacion de estos trabaja-
dores para que cuenten como
periodos contribuidos que en
realidad no son tales. De esta
forma los beneficiarios po-
dran adelantar su retirada del
mercado de trabajo. Eso si,
siempre que la empresa no
haya podido colocarles en
otro puesto de trabajo mas
propicio a su estado de inca-
pacidad, y que se evite que sea
afectado por la penosidad, to-
xicidad, insalubridad y peli-
grosidad.

La norma establece que
tendran derecho a la jubila-
ci6n anticipada, si asi lo deci-
den todas las instancias, quie-
nes, al menos, hayan cotizado
quince afios en un puesto de
trabajo de especial dureza.
Quince afios es el periodo mi-
nimo de cotizacion exigido
para cobrar una pension. In-

Europa Press

Los conductores de autobuses estan entre las profesiones mas duras que piden adelantar la jubilacién.
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CEOE y los sindicatos presentaran
la propuesta de jubilacion anticipada

MJValverde. Madrid
El Gobierno concede legiti-
midad a la patronal y a los
sindicatos para proponer la
aplicacion de coeficientes
reductores, si el colectivo
afectado corresponde a asa-
lariados. Si son autonomos,
entonces en la decision par-
ticiparan las organizaciones
mas representativas del
sector, con la patronal y los
sindicatos.

Si se trata de empleados
publicos, la propuesta de

cluso quienes continden tra-
bajando en otros empleos des-
pués de la edad de jubilacion.

Antes de los 52 afios

No obstante, a pesar de la re-
duccion de los afios para al-
canzar la pension no podra
acogerse nadie a esta medida
que sea menor de 52 afios.
“En ningun caso”, dice el bo-
rrador del real decreto. Hay
que recordar que, a partir de

instaurar un coeficiente re-
ductor para la edad de jubi-
lacién deben tomarla la ad-
ministracion correspon-
diente con los sindicatos
mas representativos del
sector.

A partir de ahi, la Seguri-
dad Social, la Inspeccion de
Trabajo y el Instituto Na-
cional de Seguridad y Salud
en el Trabajo deben elabo-
rar sus respectivos infor-
mes sobre las caracteristi-
cas del sector propuesto por

esa edad, hay un subsidio es-
pecial del desempleo, de 480
euros al mes, prorrogable
hasta la jubilacion. Y el SEPE
cotiza por ellos el 125% de la
cotizacion que les correspon-
de. Veinticinco puntos mas,
de forma adicional, para me-
jorar su futura pension.

Para el computo del tiempo
efectivamente trabajado, para
el coeficiente reductor y laan-
ticipacion de la edad de jubi-

la patronal y los sindicatos
para otorgar el beneficio de
lajubilacién anticipada.

Si el procedimiento se re-
fiere a empleados publicos,
entonces serd el Ministerio
de Transformacién Digital
y Funcion Publica el que
elabore su informe corres-
pondiente.

Al final, una comision de
evaluacion formada por to-
dos los ministerios y agen-
tes sociales citados decidira
si corresponde, o no, aplicar

lacién, se descontaran todas
las faltas al trabajo, salvo en
los siguientes casos: Las que
se deban a una baja laboral
por enfermedad comun o
profesional, o a un accidente,
seaono de trabajo.

Las que suspendan el con-
trato por nacimiento de un hi-
joy cuidado del menor. Tam-
bién por riesgo durante el em-
barazo y durante la lactancia
natural. Ademas, los permisos

los coeficientes reductores,
alos trabajadores seleccio-
nado necesarios, en funcién
de si concurren las circuns-
tancias de penosidad, toxi-
cidad, insalubridad o peli-
grosidad de la labor. Es ne-
cesario resefar la contra-
diccion que hay en el hecho
de que la patronal y los sin-
dicatos puedan hacer una
propuesta que, al final, pue-
de acabar en una comision
de la que ellos mismos for-
man parte.

retribuidos, y 16gicamente las
vacaciones. También por la
actividad sindical. Si bien, en
este ultimo caso el trabajador
debera continuar con el abo-
no de la cotizacion adicional,
segun dice el real decreto.

Por lo tanto, se trata de apli-
car coeficientes reductores
que permitan adelantar la
pension alos trabajadores con
labores de naturaleza excep-
cionalmente penosa, toxica,
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Un criterio para
adelantar la
jubilacion sera la
dificultad de trabajar
entre 55 y 65 afios

El dialogo social
estudia afiadir la
construccion, el
transportey las
camareras de piso

peligrosa o insalubre y acusen
elevados indices de morbili-
dad, porque hay un elevado
porcentaje de trabajadores
que enferman en un sitio y un
tiempo determinado, o mor-
talidad. No obstante, esta pre-
visto que cada diez afios se re-
visen, modifiquen o, en su ca-
S0, se supriman los coeficien-
tesreductores.

Siniestralidad

También se puede decir que
algunos colectivos de trabaja-
dores necesitarian adelantar
la jubilacién en los siguientes
casos, que cita el borrador del
real decreto: Cuando, “en
funcién de los requerimientos
fisicos o psiquicos exigidos
para su desempefio, [los tra-
bajadores] experimenten un
elevado indice de morbilidad
osiniestralidad a partir de una
determinadaedad”.

También cuando las tareas
“ocasionen secuelas que den
lugar a elevados indices de
morbilidad o mortalidad co-
mo consecuencia de contin-
gencias profesionales”. Es de-
cir, de enfermedades o acci-
dentes profesionales.

La ministra de la Seguridad
Social, Elma Saiz, esti nego-
ciando con la patronal y los
sindicatos la inclusion en este
tipo de jubilacién de los traba-
jadores de la construccion y
los conductores de transpor-
tes. También esta sobre lame-
sa de negociacion la jubila-
cion anticipada de las cama-
rera de piso de los hoteles, que
limpian las habitaciones.

Actualmente, los colectivos
quedisfrutan de unajubilacién
anticipada en razon de su pe-
nosidad son los mineros, el
personal de vuelo, los conduc-
tores de ferrocarriles o los
bomberos. También la policia
local y las policias autbnomas
del Pais Vasco, Catalufia y Na-
varra. Curiosamente, en la lis-
ta de la Seguridad Social no fi-
guran ni la Policia Nacional ni
la Guardia Civil. Precisamente,
el ministro del Interior, Fer-
nando Grande-Marlaska, aca-
ba de anunciar que creara una
comisién en el Ministerio para
incluir a ambos cuerpos como
profesionales de riesgo y facili-
tar su jubilacion anticipada.

Editorial / Pagina2
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EL EFECTO TRUMP/ LOS COMICIOS EN ESTADOS UNIDOS, DE LOS MAS INCIERTOS DE SIEMPRE, DETERMINARAN LA EVOLUCION
DE EVENTOS CLAVE AS| COMO DE LAS POLITICAS COMERCIALES. TODO ELLO INFLUIRA EN LA MACROECONOMIA.

Geopolitica en vilo ante la gran

incognita electoral de 202

LULESER  por Carlos

Polanco

El historiador britanico Eric
Hobsbawm califico el siglo
XX como corto, porque a su
juicio comenzo en 1914, a la
vez que la Primera Guerra
Mundial, y finalizo en 1991, al
mismo compas que la disolu-
cion de la URSS. Siguiendo
con ese razonamiento, po-
driamos decir que 2024 sera
un ano corto, porque quiza no
empiece hasta después del 5
de noviembre. Es una fecha
clave porque es cuando los
ciudadanos estadounidenses
decidiran quién es su proxi-
mo presidente, una eleccion
que en un mundo tan abierto
vy con tantos conflictos como
el actual, y con dos candidatos
tan diferentes como los que
mads que previsiblemente se
enfrentaran, podria determi-
nar la geopolitica mundial de
los proximos afos.

A principios de febrero, la
compania de seguros de cre-
dito Coface celebr6 en Paris
una nueva edicion anual de su
Conferencia de Riesgo Pais,
en la que expertos en macroe-
conomia mundial valoraron
la posible evolucion geopoliti-
ca a lo largo de este afo. El
consejero delegado de la
compania, Xavier Durand,
valor6 que “el afio serda muy
ajetreado desde un punto de
vista electoral, con elecciones
legislativas o presidenciales
en 70 paises que suman en
torno a la mitad de la pobla-
cion y del PIB (ver informa-
cion adjunta). Esto deberia
causar algunas convulsiones a
nivel nacional, en un contexto
geopolitico que sigue en con-
fusion: la guerra en Ucrania
estd entrando en su tercer aio
y el conflicto entre Israel y
Hamas amenaza con incen-
diar toda la region. El mundo
es menos previsible y esta
mas fragmentado”.

Una de las mayores con-
vulsiones podria ser el efecto
Trump, que estuvo presente
durante toda la conferencia.
De hecho, la reeleccion del
republicano Donald Trump
como presidente de los Esta-
dos Unidos no es que pueda
tener posibles efectos en si-
tuacion geopolitica mundial,
sino que ya lo esta teniendo.
Este efecto, al menos, es re-
tardante, a juicio de Thomas

Bloomberg News

La hipotética vuelta de Trump a la Casa Blanca podria dar un vuelco a la geopolitica.

Medio planeta, citado a las urnas en 2024

Estados Unidos, Rusia, Iran,
India, Coreadel Sur,
México... Incluso Reino
Unido si, como todo parece
indicar, hay un adelanto
electoral. 2024 es un afio
plagado de citas electorales,
y si bien ninguna de ellas
tendra tanto impactoenla
geopolitica y la economia
mundial como la
estadounidense, no es nada
desdefiable la cifra: 70
paises citaran a sus
ciudadanos en las urnas, ya
sea para comicios

Gomart, director del Institu-
to Francés de Relaciones In-
ternacionales (IFRI). Sirva
como ejemplo lo que esta
ocurriendo en la guerra entre
Rusia y Ucrania, que este sa-
bado superd ya los dos afios
después de la invasion rusa, y
donde parece haber un stand
by: el ejército ruso se atrin-
chera y el ucraniano toma un
respiro, a la espera de un
rearme para poder seguir de-
fendiéndose.

La tesis de Gomart es que
Rusia esta haciendo tiempo
para saber si Joe Biden conti-

ejecutivos o legislativos. En
total, la mitad de la
poblacién del planeta esta
citada avotar, y sus paises
suman la mitad del
Producto Interior Bruto
mundial. La préxima cita
electoral clave seralade
este viernes en Iran, para el
parlamento y la Asamblea
de Expertos, que esta
encargada de elegir al lider
supremo, asi como de
fiscalizar su tarea. Dos
semanas mas tarde, a
mediados de marzo,

nuard en la Casa Blanca o si
volvera Trump: “Respecto a
Ucrania, no espera nada en
2024, [Putin] estd esperando
el resultado de las elecciones
[de Estados Unidos], ese sera
el momento de la verdad para
saber si seguiran o cesaran en
su apovo a Ucrania”. En estos
momentos, hay un paquete de
60.000 millones de délares en
ayudas estadounidenses a
Ucrania paralizado en el Con-
greso por la disputa entre de-
mocratas y republicanos. Por
si fuera poco, reina la sensa-
cion de que, de ganar Trump,

tendran lugar las elecciones
presidenciales de Rusia que
serviran a Vladimir Putin
para escenificar su
permanencia en el poder.
Seria su quinto mandatoy
el tercero consecutivo, algo
que no serfa posible de no
haber sido reformada la
constitucion en 2020, en
prevision de esta
eventualidad. La gran cita
sera el 5 de noviembre,
cuando todo parece indicar
que el electorado
estadounidense tendra que

la ayuda econdmica y arma-
mentistica a Ucrania decaiga
o incluso desaparezca. En
contraste, Biden impuso el
pasado viernes nuevas san-
ciones contra la Rusia de Pu-
tin.

Respecto al conflicto entre
Israel y Hamas, éste puede te-
ner derivadas de impacto
muy inferior mientras este no
escale, y parece que no lo ha-
ra. Aun asi, uno de los paises
que se ha especulado que
apoya la causa de Hamas,
Iran, celebrara elecciones
parlamentarias este mismo

votar si Joe Biden
permanece en la Casa
Blanca o si vuelve Donald

Trump. En favor del primero
juegalainerciadelqueyaes

presidente a repetir un
segundo mandato, pero lo
cierto es que se encuentra
en un momento de
popularidad muy bajoy
arrecian las especulaciones
sobre su estado de salud

fisico y mental. La eleccién

de Trump supondria un
cambio en muchos

aspectos geopoliticos.

viernes, aunque no es de espe-
rar que ningtin resultado elec-
toral pueda afectar al conflic-
toenla franja de Gaza.

Otro de los posibles efectos
de una victoria republicana
en Estados Unidos podria ser
una vuelta al proteccionismo,
algo que va se pudo observar
en el primer mandato de
Trump con el aumento de los
aranceles a numerosos pro-
ductos procedentes de todos
los rincones del mundo. De
hecho, no parece haber deja-
do atras esta estrategia, v va
ha prometido que de volver a

La posible vuelta
de Trump a la Casa
Blanca rescataria
las politicas
proteccionistas

Putin espera a las
elecciones de EEUU
antes de tomar
decisiones sobre
Ucrania

ocupar el Despacho Oval,
aplicara un arancel automat-
co del 10% a todas las impor-
taciones.

La cuestion del proteccio-
nismo se torna especialmente
interesante ahora que en Eu-
ropa un sector clave como el
agroalimentario esta ocupan-
do el centro del debate sobre
el comercio mundial. De he-
cho, un punto en comun de
las protestas agrarias que se
estan desarrollando en varios
paises de Europa es la exigen-
cia de derribar, o al menos
modificar, acuerdos pendien-
tes de aprobacién como el de
la UE con Mercosur, puesto
que liberaliza el comercio en-
tre Europay Latinoaméricay,
ajuicio del sector europeo, su-
pone un perjuicio. Bruno de
Moura Fernandes, responsa-
ble de estudios macroecono-
micos de la compaiiia, consi-
dera que, “aunque en general
es mejor el libre comercio”, lo
cierto es que de prosperar un
acuerdo de este tipo “para los
agricultores europeos seria
mas complicado porque hay
mas competencia”, sobre to-
do cuando esa competencia
es mas barata, como el caso de
Ucrania o los paises de Amé-
rica Latina.

Pese a todos los factores
geopoliticos que ahondan en
la incertidumbre mundial,
2024 sera un ano de creci-
miento, con la contrapartida
de que este se esta desacele-
rando con respecto a ejerci-
cios anteriores. Coface esti-
ma, asi, que por tercer afo
consecutivo habra una mo-
deracion del crecimiento y el
PIB mundial habra cerrado
2024 con avance del 2,2%
cuando el afio anterior habia
alcanzado un 2,6%, es decir,
un aterrizaje suave. Aun asi,
Europa no saldra muy bene-
ficiada, puesto que estard
muy cerca del estancamien-
to, aquejada por una “indus-
tria manufacturera que conti-
nuara penalizada por los al-
tos costes y una floja deman-
da externa. En cualquier ca-
so, los resultados de Estados
Unidos y China tampoco se-
ran para tirar cohetes, puesto
que la economia mas podero-
sa del mundo puede avanzar
solo un poco por encima del
1%, mientras que el gigante
asiatico, normalmente abo-
nado a los fuertes avances,
podria crecerun 4,3%.
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Ofensiva del PP en el Congreso
sobre el caso del exasesor de Abalos

PRESUNTA CORRUPCION EN LA VENTA DE MATERIAL SANITARIO/ |0S populares haran mafiana 6 preguntas y una
interpelacion al Gobierno sobre la presunta corrupcion en la venta de material sanitario durante el Covid.

Expansién. Madrid

El Partido Popular (PP) pre-
para una larga ofensiva sobre
el Gobierno en el Congreso de
los Diputados, a proposito del
caso Koldo. Lasupuesta trama
corrupta de comisiones en la
compra de material sanitario,
para luchar contra la pande-
mia del coronavirus, que esta-
116 en 2020, y que presunta-
mente dirigia Koldo Garcia
Izaguirre, asesor del entonces
ministro de Transportes, José
Luis Abalos. Incluso, el PP tie-
ne previsto mantener la pre-
sién durante las elecciones
vascas, que se celebraran el 21
de abril, y los comicios euro-
peos, que tendran lugar el 9 de
junio.

La Camara Baja ha regis-
trado seis preguntas para ma-
fiana sobre esta cuestion a di-
ferentes miembros del Go-
bierno: del PPy de Vox. Ade-
mas, el miércoles los popula-
res plantearan también una
interpelacion urgente que da-
ralugar aun texto que se vota-
ra en la siguiente sesion ple-
naria, informa Europa Press.

El presidente del PP, Alber-
to Nufez Feijoo, preguntara
al jefe del Ejecutivo, Pedro
Sénchez, “;cuantos escanda-
los puede soportar su Gobier-
no?”. El portavoz del Grupo

Popular, Miguel Tellado, pre-
guntara al ministro de la Pre-
sidenciay Justicia, Félix Bola-
fios, sobre la informacion que
tenia el Gobierno sobre esta
trama de corrupcion en plena
pandemia del Covid.

Bolafios también sera inter-
pelado por el PP y Vox sobre
si hay algiin miembro del Go-
bierno implicado en el caso
Koldo. A continuacion, la se-

l

El presidente del Partido Popular, Alberto Nufiez Feijéo, en la campania de las elecciones gallegas.

cretaria general del PP, Cuca
Gamarra, preguntara al titu-
lar de Interior, Fernando
Grande-Marlaska, sobre cua-
les han sido las razones que
han llevado al Ministerio del
Interior a ser investigado por
el juez de instruccion dentro
del caso, al que la Guardia Ci-
vil ha denominado Operacién
Delorme.

La diputada Ester Mufioz

interrogard al ministro de
Transportes, Oscar Puente,
para que informe sobre la su-
puesta “trama corrupta” que
se desarroll6 en su ministerio,
en la etapa de José Luis Aba-
los.

Por su parte, el diputado
Pedro Mufioz preguntara al
ministro de Politica Territo-
r’ial y Memoria Democratica,
Angel Victor Torres, sobre la

Alegrl'a refuerza la
presion socialista
a Abalos para que
dimita como
diputado

compra de material ala trama
por parte del Gobierno de Ca-
narias cuando él presidia la
comunidad auténoma. Tam-
bién por el mismo hecho del
Gobierno de las Islas Balea-
res, cuando su presidenta era
Francin Armengol, que hoy es
la presidenta del Congreso de
los Diputados. Una vez finali-
zadas las preguntas, el Ejecu-
tivo tendra que enfrentarse a
la interpelacion urgente pre-
sentada por el PP para dar
cuenta de la responsabilidad
del Ejecutivo en los hechos
que derivaron en las deten-
ciones por el presunto cobro
de comisiones ilegales en la
venta de mascarillas, durante
la pandemia del Covid-19.

La portavoz del Gobiernoy
ministra de Educacion, Pilar
Alegria, aumento la presion
ayer a Abalos, para que dimita
como diputado. Alegria dijo
que “los socialistas tienen to-
lerancia cero ante la corrup-
cion y los corruptos, vengan
de donde vengan”.

Los aliados se
retnen hoy
en Paris para
apoyar a
Ucrania

Expansién. Madrid

Una veintena de lideres mun-
diales se daran cita hoy en Pa-
ris, en una conferencia auspi-
ciada por el presidente fran-
cés, Emmanuel Macron, que
enviara un mensaje claro a
Rusia de que Europa no se
rendira con Ucrania y que no
permitira una victoria del ré-
gimen de Vladimir Putin, in-
forma Efe.

Entre los asistentes a esta
reunion, que se celebrara en
el Palacio del Eliseo durante
la tarde, figuran el presidente
del Ejecutivo espariol, Pedro
Sanchez; el canciller aleman,
Olaf Scholz, o el primer mi-
nistro belga, Alexander de
Croo. También estaran paises
no europeos, como Canada o
Estados Unidos, que estara
representado por el subsecre-
tario de Estado para asuntos
europeos y euroasiaticos, Ja-
mes O’Brien. El presidente
ucraniano, Volodimir Ze-
lenski, intervendra por medio
deunavideoconferencia.

El objetivo primordial de
este foro, que se ha preparado
en escasos dias tras la visita a
Paris de Zelenski del pasado
16 de febrero y la posterior
Conferencia de Seguridad de
Munich, es “contradecir la
opinién” de los analistas de
que el apoyo de Occidente a
Kiev va en declive tras dos
afios de conflicto.

Las patronales catalanas aterrizan en Madrid

LA ESQUINA
Miguel Valverde

mvalverde@expansion.com
@MiguelValverde4

nel dltimo afo, las dos patronales cata-
E lanas mas importantes, como Fomento
del Trabajo y Pimec, de la pequena y
mediana empresa, han abierto oficina en Ma-
drid. Su objetivo es intentar influir, hacer de
grupo de presion, en el Gobierno central y, so-
bre todo, en Las Cortes. En las politicas econo-
micas y sociales de ambito nacional, para de-
fender los intereses, legitimos, de las empresas
catalanas.

No es baladi que el presidente de Fomento,
Josep Sanchez Llibre, fuese durante afos el
portavoz economico de la antigua Convergen-
cia i Uni6 en el Congreso de los Diputados. Ni
tampoco que el delegado de Pimec en Madrid
sea Ferran Bel, tlltimo portavoz del PDeCAT
en la misma camara, que, precisamente, repre-
sentaba lo mismo que CiU, el nacionalismo
moderado de Catalufa. El desembarco de am-
bas organizaciones empresariales coincide
ademas con la fuerza que tienen Junts y ERC

en sus relaciones con el Gobierno central. Sin
ellos no puede salir adelantey, por eso, el presi-
dente, Pedro Sanchez, se ha plegado a la igno-
minia de laley de amnistia con los independen-
tistas, para salvar a todos los condenados por el
intento de golpe de Estado de septiembre y oc-
tubre de 2017, y la declaracion ilegal de inde-
pendencia de Catalufa.

Por lo tanto, es evidente que Fomento del
Trabajo y Pimec van a intentar conseguir sus
fines a través, sobre todo, de las dos fuerzas po-
liticas independentistas, para que influyan en
el Gobierno, al margen de mantener buenas re-
laciones con otros partidos. Curiosamente,
ERC y Junts son los mismos partidos que con
su politica en Catalufia, y tras los hechos de
2017, han provocado la huida de la comunidad
auténoma de ocho mil empresas. Entre estas
politicas, obviamente, esta la subida de im-
puestos. Algo de lo que protesta mucho San-
chez Llibre.

Fomento del Trabajo y Pimec
quieren influir en el Gobierno
y en Las Cortes a favor de las
empresas catalanas

En todo caso es un gesto de integracion en el
didlogo nacional que Fomento y Pimec inten-
ten influir en el Gobierno central y en Las Cor-
tes. Por ejemplo, Pimec estara en la Comision
Nacional de Convenios Colectivos, gracias a la
vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo,
Yolanda Diaz. El Estatuto de los Trabajadores
regula que “podran ostentar representacion
institucional en defensa de los intereses gene-
rales de los empresarios ante las Administra-
ciones Publicas y otras entidades u organismos
de carécter nacional o de comunidad auténo-
ma las asociaciones empresariales de comuni-
dad auténoma que cuenten en su territorio con
un minimo del 15% de los empresarios y traba-
jadores”. Hay que recordar que por tener el ni-
vel de representacion exigido los sindicatos
nacionalistas del Pais Vasco, ELA y LAB, o de
Galicia, la CIG, estan en otras instituciones de
ambito nacional.

El problema para Pimec es que la Fiscalia la
ha denunciado, junto a Uatae, la organizacion
de autonomos de CCOO, por presuntas irregu-
laridades en la captacion de una subvencion
del Ministerio de Trabajo de 266.123 euros. El
Fiscal acusa a ambas organizaciones de sendos
delitos penales de fraude en las subvenciones y

de falsedad documental. E] Ministerio Publico
acusa a ambas organizaciones de haber cola-
borado para que Uatae se llevase una subven-
ci6én del Ministerio superior ala que le corres-
pondia que, en realidad, era de 133.211,84 eu-
ros. Ademas, con el perjuicio causado a ATA,
que es la organizacion de autbnomos con ma-
yor representacion y miembro de la CEOE, y a
UPTA, que es la segunda organizacion mas re-
presentativa. Pimec sostiene que Uatae cam-
bi6 la documentacion que envia anualmente a
las organizaciones de auténomos de ambito
nacional a las que ha estado adherida. Y, ade-
mas, la patronal catalana subraya que “no ha
solicitado la subvencion citada ni ha hecho
ninguna tramitacion directamente en el Minis-
terio de Trabajo y Economia Social, y tampoco
ha sido beneficiaria de ninguna cantidad eco-
nomica”.

Ambas organizaciones estan en Conpymes,
que es una confederacion empresarial que in-
tenta competir con Cepyme, la patronal mas
representativa en toda Esparia de este tipo de
sociedades e integrada en la CEOE. Es eviden-
te que la division en Conpymes favorece a
Cepyme, que columbra el interés del Gobierno
por sembrar la cizafa entre los empresarios.



22 Expansion Lunes 26 febrero 2024

ECONOMIA / POLITICA

LA ViA LIBERAL/ E| histdrico hundimiento de la oferta de pisos para alquilar prueba el fracaso sin paliativos
de la politica de vivienda de Sanchez, que incluso ha empeorado los problemas de acceso al alquiler.

Soluciones para el mercado del
alquiler roto por el intervencionismo

Ricardo
T.Lucas

Los economistas consideran
que un mercado no funciona
cuando resulta imposible ca-
sar la oferta y la demanda. Es
lo que sucede actualmente en
varias ciudades espafiolas, so-
bre todo Barcelona y Madrid,
con los alquileres de vivien-
das para particulares. Pero es-
tasituacion indeseada no es el
resultado de fallos generados
de forma embrionaria en este
segmento del mercado inmo-
biliario nacional, sino que se
debe paraddjicamente a las
medidas para intervenir en el
mismo que han ido adoptan-
do las distintas administracio-
nes publicas.

Las competencias en mate-
ria de vivienda estan transfe-
ridas a las comunidades auto-
nomas, pero el Gobierno de
Pedro Sanchez ha utilizado
las dificultades de algunos co-
lectivos para poder alquilar
un piso (especialmente, los jo-
venes y las familias con me-
NOSTecursos) cComo argumen-
to para tratar de controlar es-
te mercado a nivel estatal. ;El
resultado? Lejos de mejorar la
accesibilidad de los alquileres,
un creciente volumen de per-
sonas denuncian que cada vez
les resulta mas dificil encon-
trar un piso que arrendar. Por
un lado, los precios no dejan
de crecer mes a mes. De otro,
la oferta de viviendas disponi-
bles ha caido dramaticamen-
te, hasta un 70% en la capital
madrilefiay un 67% en la ciu-
dad condal el afio pasado. Por
ultimo, los arrendadores han
elevado los requisitos que exi-
gen a quienes tratan de alqui-
lar una vivienda para prote-
gerse ante posibles impagos a
causa de los decretos para im-
pedir los desahucios.

Politicas intervencionistas
Todos esos obstaculos son el
resultado directo de las politi-
cas intervencionistas imple-
mentadas por el Ejecutivo de
PSOE y Podemos (ahora Su-
mar) desoyendo las recomen-
daciones de los analistas in-
mobilariosy del sector.

Por si fuera poco, el encare-
cimiento de los préstamos hi-
potecarios ha producido un
trasvase rapido de potencia-
les compradores de vivienda
hacia el mercado del alquiler,
lo que ha agravado las tensio-

Europa Press
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Isabel Rodriguez fue nombrada ministra de Vivienda por Sanchez el pasado mes de noviembre.
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nes ya existentes en los pre- . es revertir la desproteccion
cios y sobre laoferta. Los expertos instan juridica a los propietarios, de-
Lo mas preocupante, em- a reconducir el rivada de las medidas antide-
pero, es que lejos de rectificar  parque piblico de sahucios aprobadas en pan-
lanuevaministrade Vivienda,  yiviendas hacia el demia y prorrogadas desde
Isabel Rodriguez, pretende mercado del alquiler entonces, que han convertido

ahondar en las politicas inter-
vencionistas mediante otrare-
forma de la Ley del Suelo que
llevara en marzo al Consejo de
Ministros, un texto similar al
que decay6 con la convocato-
ria anticipada de las eleccio-
nes del 23-J, que tenia como
medida estrella habilitar a las
comunidades auténomas pa-
ra topar los precios de los al-
quileres en las zonas que se
declaren tensionadas.

Sin embargo, la critica si-
tuacion del mercado del al-
quiler en Espafia precisa de
medidas de choque para evi-
tar mayores cuellos de botella.
Cada afio se forman 240.000

nuevos hogares, pero apenas
se construyen 90.000 pisos.
Una tendencia que tiende a
agravarse por el fuerte au-
mento de los costes de edifi-
cacion y la mayor burocracia.

Paraincentivar el regreso al
mercado del alquiler de los
propietarios que han retirado
sus pisos, los analistas reco-
miendan a corto plazo volver
a ofrecer beneficios fiscales a
los arrendamientos como for-
ma de compensar la menor
rentabilidad que ofrecen en el
contexto actual estas opera-
ciones. Mas importante aun

en una quimera la posibilidad
de desalojar a quien deje de
pagar un alquiler en nuestro
pais. La excepcional cobertu-
ra que ofrece laley a determi-
nados colectivos como fami-
lias con menores dependien-
tes o personas en riesgo de ex-
clusion social esta siendo uti-
lizada por grupos del crimen
organizado para okupar pisos
de grandes propietarios, ban-
cosy fondos, pero también de
los particulares que se ven in-
defensos.

A medio plazo, los expertos
consultados instan a recon-
ducir las politicas publicas de
vivienda hacia el mercado del

La pesadilla
suecade las
listas de espera
para alquilar

Hasta nueve afios de
espera para conseguir un
piso en alquiler. Ese es el
tiempo medio que debe
aguardar quien pretenda
conseguir un contrato de
arrendamiento en la
capital de Suecia, el
paradigma de las politicas
intervencionistas para
tratar de contener los
precios del alquiler. Por
ley, los propietarios deben
pactar las condiciones de
los arrendamientos con el
sindicato de inquilinos a
través de la negociacion
colectiva. Es necesario
cumplir una serie de
condiciones para poder
conseguir un contrato, lo
cual genera que los plazos
para acceder a un piso se
alarguen hasta el punto
de desesperar a quienes
tratan de alquilar. Otro
mercado en el que se
viven situaciones rayanas
con el paroxismo es el de
Berlin, donde es habitual
observar a cientos de
personas esperando ala
puerta de una vivienda,
incluso pasando la noche
alaintemperie, para
poder optar a uno de los
pocos inmuebles que son
ofertados libremente en la
ciudad debido a los topes
de precios impuestos por
el ayuntamiento de la
capital. En paralelo, ha
surgido un mercado alegal
en el que se arriendan
viviendas sin contrato.

alquiler, adecuando el parque
publico a la evolucion de la
demanday alas practicas mas
comunes en los paises euro-
peos, en los que las viviendas
con proteccion publica, en
vez de asignarse de formama-
yoritaria en régimen de pro-
piedad como sucede en Espa-
fa, se ofertan mediante alqui-
leres asequibles a quienes no
pueden acceder a un piso con
sus propios recursos. Esta op-
ci6n permitiria ofrecer solu-
ciones ocupacionales de ma-
nera mas agil sin crear distor-
siones al resto del mercado.

Planas
planteara hoy
en Bruselas
las protestas
del campo

Expansién. Madrid

El ministro de Agricultura,
Pesca y Alimentacion, Luis
Planas, propondra mafana
lunes en el Consejo de Minis-
tros de Agricultura de la
Unién Europea (UE) medi-
das para atender las deman-
das de las organizaciones
agrarias, informa Servimedia.
El ministro trasladara a los ti-
tulares de Agricultura de los
Veintisiete medidas como re-
ducir la burocracia de la Poli-
tica Agricola Comtin (PAC) y
abordar las cldusulas espejo,
entre otras medidas. Las cldu-
sulas espejo significan que los
productos de terceros paises
que entren en la Unién Euro-
pea deben tener el mismo tra-
tamiento que los europeos.

Planas pedira también a sus
homologos mas simplifica-
cion en la solicitud de las ayu-
das de la PAC y mas flexibili-
dad en las exigencias comuni-
tarias para el acceso a las sub-
venciones sobre cuestiones
como el barbechoy el laboreo.

Estas medidas se integran
dentro de las 18 propuestas
presentadas por el Ministerio
el pasado 15 de febrero a las
principales asociaciones agra-
rias (Asaja, COAJ y UPA), en
las que se destaca el refuerzo
de la Ley de Cadena Alimen-
taria, la voluntariedad del
cuaderno digital, el manteni-
miento del apoyo al seguro
agrario y al gasoleo agricola,
entre otras.

Precisamente, Planas pre-
sentara las reclamaciones de
los agricultores el mismo dia
que las protestas de este co-
lectivo volveran a las calles de
Madrid. Las manifestaciones
provocaran cortes de trafico
en la capital, entre las nueve
de la mariana y las tres de la
tarde, cuando esta prevista la
manifestacion que se iniciara
desde Arganda del Rey hasta
la sede del Parlamento Euro-
peo.

Protestas en Espafia

En Espafia, los agricultores
llevan mas de dos semanas
manifestandose contra la car-
ga burocratica y las mayores
exigencias ambientales de la
Politica Agraria Comun
(PAC) de la Unién Europea
(UE), los bajos precios en ori-
gen y la competencia de im-
portaciones de terceros pai-
ses.

También protestara por las
calles de Madrid el sector pes-
quero para reivindicar una
produccion y distribucion
digna de alimentos basicos.
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China utiliza México para vender
en EEUU sin pagar aranceles extra

COMERCIO INTERNACIONAL / |a via mexicana permite a Pekin vender sus productos en Estados Unidos
sin tener que abonar las tarifas derivadas de las tensiones comerciales.

Claire Jones / Christine Murray
/ Keith Fray. Financial Times
China esta vendiendo mas
productos a Estados Unidos
(EEUU) a través de México,
evitando asi los aranceles ex-
tra impuestos por la adminis-
tracion Trump y mantenidos
por la de Joe Biden, segtin los
datos recopilados por Finan-
cial Times.

Lasestadisticas de traficode
contenedores, analizadas por
Xeneta, aseguran que en los
primeros tres trimestres del
afio pasado llegaron a México
881.000 contenedores de
veinte pies [28 toneladas de
capacidad] procedentes de
China. En el mismo periodo
de 2022 esa cifra apenas alcan-
zaba los 689.000. Ese alza lle-
g6 en el momento en el que
Meéxico adelanté a China co-
mo primer exportador hacia
EEUU y coincidi6 con el pro-
gresivo aumento del trafico de
mercancias por carretera a
través de la frontera mexicana.

Las cifras también dejan
en evidencia las dificultades
que atraviesa la administra-
cién Biden para cumplir su
objetivo de reducir la depen-
dencia de EEUU hacia la ca-
dena de suministros global
que estd dominada por riva-
les geopoliticos, como China,
cuya capacidad manufactu-
rera hace posible que tenga
un papel clave en el suminis-
tro de cualquier tipo de su-
ministros.

“EEUU es el mayor consu-
midor del mundo y China es
el principal productor del
mundo”, explica Robin
Brooks, ex economista jefe en
el Instituto Internacional Fi-
nanciero. “De una manera u
otra, estas dos fuerzas deben
unirse”.

EEUU quiere relocalizar
sus cadenas de suministros,
lejos de China; este movi-
miento comenzd en 2018,
cuando Donald Trump impu-
so nuevos aranceles al comer-
cio con el pais asidtico en el
contexto de una persistente
competencia comercial y geo-
politica entre las dos grandes
potencias. Biden las ha man-
tenido.

Como consecuencia de la
guerra de tarifas, los produc-
tos chinos apenas suponen
ahoraun 15 % de todas las im-
portaciones que registra

Dreamstime

EEUU; es una quinta parte de
lo que se contabilizaba en
2017. A pesar de todo, algunos
productos chinos que hace
unos afos se habrian envia-
dos directamente al pais nor-
teamericano, estan entrando
a través de México, evitando
asi los aranceles.

“Hablar de reducir la de-
pendencia de China es facil,
pero larealidad es muy distin-
ta”, asegura Erik Devetak, di-
rector de producto y respon-
sable de datos de Xeneta. Un
realineamiento total y genui-
no del sector manufacturero
global requeriria “muchos
afios de trabajo e inversiones
colosales dirigidas por el Esta-
do”, afade Devetak.

Meéxico no es el tnico be-
neficiario de la estrategia chi-
na de utilizar un tercer pais
para hacer llegar sus produc-
tos a EEUU. Pekin también
esta enviando parte de su so-
breproduccion a paises como
Vietnam, Filipinas o Singa-
pur que, a su vez, registran

s

Barco con contenedores saliendo del puerto de Manzanillo, uno de los mas importantes de México.

Desde enero a
septiembre de 2023
llegaron a México
desde China casi
900.000 contenedores

Biden esta
recibiendo presiones
para endurecer el
tratado comercial
con México

La china BYD tiene
planes para abrir una
planta de fabricacion
de coches eléctricos
en México

superavit en sus relaciones
comerciales con EEUU. Esto
sugiere que la industria ma-
nufacturera china se sigue
beneficiando de la demanda
estadounidense, segun afir-
ma Brooks. Los fabricantes
chinos de coches estan entre
los que mayor provecho es-
tan obteniendo de esta estra-
tegia. Datos de INA, el orga-
nismo mexicano que contro-
la el suministro de la indus-
tria de autopartes, sefialan
que 33 companias chinas con
operaciones en México en-
viaron a EEUU productos
por valor de 1.100 millones de
dolares en 2023. En 2021 esa
cifra apenas superaba los 710
millones.

Los coches importados por
EEUU desde México pagan
un arancel del 2,5 % mientras
que las partes de los vehiculos
que se ensamblan en las plan-
tas mexicanas abonan una ta-
rifade entreel 0 % yel 6 %. En
contraste, los coches y los
componentes que se com-

pran a China pagan un aran-
cel adicional del 2,5 %.

Gary Hufbauer, analista del
laboratorio de ideas Peterson
Institute, sugiere que las re-
glas escritas hace afos en el
tratado entre EEUU, México
y Canada se han visto supera-
das por la conversion de Chi-
na en una potencia manufac-
turera global, lo que otorga a
los fabricantes del pais asiati-
co recursos para evitar los
aranceles.

Lasreglas actuales determi-
nan que si los suministros que
llegan a México no sufren al-
gun tipo de transformacion,
cuando pasan a EEUU deben
pagar las tarifas completas.
Pero Biden afronta presiones
por parte de los sindicatos y
del Congreso para endurecer
laregulacion y evitar que pue-
dan llegar componentes chi-
nos al mercado estadouniden-
se. Los planes para abrir plan-
tas en México por parte de fa-
bricantes chinos como BYD
también preocupanen EEUU.

La UE comprara
litio chileno
para reducir

su dependencia
de China

Expansién. Madrid

La presidenta de la Comision
Europea, Ursula von der Le-
yen, ha avisado contra la “de-
pendencia” de la Uni6n Euro-
pea (UE) de China en mate-
rias primas necesarias para la
descarbonizacion y cité el
acuerdo entre la UE y Chile
sobre litio como modelo para
diversificar los suministros.

“Hemos observado que en
los tltimos 20 o 30 afios Chi-
na, estratégicamente, ha com-
prado mina tras mina, global-
mente. Toman las materias
primas, tienen el procesado
en China y tiene el monopolio
de estas materias”, dijo Von
der Leyen durante un colo-
quio con industriales comuni-
tarios.

La presidenta de la Comi-
sion subrayo que “el 97% del
litio que consumimos en la
UE viene de China”, algo que
“no es bueno” porque los
Veintisiete son “totalmente
dependientes de China en es-
to”, y defendio la estrategia de
“autonomia estratégica” de la
UE para contar con mas pro-
veedores, como Chile.

“Lo que hacemos ahora es
que hablamos con otros pai-
ses, como por ejemplo Chile,
con quien acabamos de cerrar
un acuerdo sobre litio para di-
versificar la cadena de sumi-
nistroy no tener unasituacion
como la de Rusia, con sobre-
dependencia y potencial
chantaje”, dijo.

Acuerdo UE-Chile

Von der Leyen se referia a los
acuerdos firmados el pasado
diciembre entre la Unién Eu-
ropea y Chile para moderni-
zar los pactos anteriores con
vistas a reforzar la coopera-
cion politica y fomentar el co-
mercio y la inversion y, en
concreto, el abastecimiento
de materias primas a través
del potencial minero del pais
sudamericano.

Los acuerdos, pendientes
aun de ratificacion, consagran
gran importancia al cobre y al
litio, el llamado “oro blanco”
del que Chile es el segundo
productor mundial.

La presidenta de la Comi-
siony candidata arevalidaren
el puesto dijo que otro de los
aspectos a cuidar en la trans-
formacion industrial es la jus-
ta competencia en el sector de
los coches eléctricos, ya que
China subsidia “fuertemente”
su produccion doméstica.
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ENCUENTRO EXPANSION-BANCA MARCH

La financiacion alternativa se

afianza en un entorno de tipos altos

DIVERSIFICACION/ Cada vez mas empresas apuestan por complementar la financiacion bancaria tradicional con
formulas como la emision de bonos y pagarés en el Marf, que se adaptan con flexibilidad a sus necesidades.

Jesuis delas Casas. Madrid

En el actual entorno de tipos
altos de interés, las alternati-
vas a la financiacion tradicio-
nal se han consolidado como
una herramienta esencial pa-
ra impulsar el crecimiento,
uno de los principales desa-
fios para las compatiias espa-
fiolas. Formulas como la emi-
sion de bonos y pagarés les
permiten diversificar sus
fuentes de financiacién, redu-
ciendo su dependencia de la
bancaria. Esta tendencia pro-
tagonizé el encuentro Finan-
ciacion alternativa para la em-
presa, que organizo EXPAN-
SION con la colaboracion de
Banca March.

“La financiacion alternativa
es clave para mejorar la es-
tructura financiera de nues-
tras empresas”, subrayé David
Jiménez-Blanco, vicepresi-
dente de BME. En este senti-
do, puso en valor la contribu-
cion del Mercado Alternativo
de Renta Fija (Marf), que en
octubre de 2023 celebro su dé-
cimo cumpleafios. Alrededor
de 150 compaiiias han obteni-
dofinanciacién en este merca-
do de manera directa. “Cada
vez es mas conocido y consi-
derado como una alternativa
valida de financiacién por mas
empresas de toda Espana”,
destaco.

Interés creciente

José Luis Acea, consejero de-
legado de Banca March, con-
firmé que “hemos visto un in-
cremento del interés de las
empresas espaiiolas por la fi-
nanciacion alternativa en
mercados de capitales”. Ade-
mas de incidir en laimportan-
cia de la diversificacion de
fuentes de financiacion, Acea
se refiri6 a la propuesta de va-
lor “diferenciadora y tinica en
el mercado financiero” de
Banca March: “Apostamos
por el crecimiento conjunto
con nuestros grupos de inte-
rés: clientes, profesionales,

PILAR PASCUAL
‘Deputy’ CFOy ‘head’ de
‘corporate finance’ de MasMovil

k& & “Lafinanciacion
alternativa es mucho
mas agil y flexible en
cuestion de plazos

y condiciones”

Mauricio Skrycky

BME K

a SIX company

De izg. a dcha.: Carlos Mijangos, CFO de Sacyr; Manuel Serrano, CFO de Pryconsa; Pilar Pascual, Deputy CFO y ‘head’ de ‘corporate finance’ de
Mésmoévil; lfiigo Presmanes, CFO de Maxam; David Jiménez-Blanco, vicepresidente de BME; Ana |. Pereda, directora de EXPANSION; José Luis
Acea, consejero delegado de Banca March; Gonzalo Gémez Retuerto, director general del Marf (BME); José Manuel Arcenegui, director general de

Banca March y responsable del area de banca corporativa; y Joan Bonet, director de estrategia de mercados y asesoramiento de Banca March.

accionistasy lasociedad”.

Por su parte, Joan Bonet,
director de estrategia de mer-
cados y asesoramiento de
BancaMarch, habl6 acercade
las perspectivas en torno al
actual ciclo economico: “El
sector inmobiliario, el empleo
y el consumo se estan com-
portando de forma destaca-
ble, pero hay vulnerabilidades
como la contraccién del cré-
dito y la debilidad del sector
industrial”. Pese a los riesgos,
Bonet descarto los escenarios
mas negativos para 2024. Asi-
mismo, dijo que “sera un
buen afio para la renta fija” y

DAVID JIVENEZ-BLANCO
Vicepresidente de BME

& & Lafinanciacion
alternativa es clave para
mejorar la estructura
financiera de nuestras
empresas”

iNIGO PRESMANES
CFO de Maxam

& & Lafinanciacion
alternativa nos da una
flexibilidad y unos plazos
que, en ocasiones, los
bancos no pueden ofrecer”

recalco “la gran oportunidad
que ofrecen los mercados de
financiacién alternativa”.
Acerca de los beneficios
que aporta, “lagran ventajade
la financiacion alternativa es
la diversificacion”, comentd
José Manuel Arcenegui, di-
rector general de Banca
March y responsable del drea
de banca corporativa. Aun-
que el proceso de lanzamien-
to puede suponer un reto en
primera instancia para el
equipo financiero de una
compaifiia, es asumible si
cuenta con el acompana-
miento de expertos en la ma-

JOSE LUIS ACEA
Consejero delegado
de Banca March

& & Vernos mas interés
de las empresas
espafiolas por la
financiacién alternativa en
mercados de capitales”

MANUEL SERRANO
CFO de Pryconsa

k& & Utiizamosel programa
de pagarés segiin como
esté el mercado financiero
y la expectativa de
rentabilidad del inversor”

teria. Arcenegui afirmé que
“no se trata de suplir a la fi-
nanciacion bancaria, sino de
contar con una opcioén mas
flexible que puede disefarse a
medida”.

Desde la perspectivade em-
presas que han dado este paso,
“la financiacion alternativa es
mucho mas agil y flexible en
cuestion de plazos y condicio-
nes, de caraalaadquisicion de
otras compaiiias o la realiza-
cion de nuevos proyectos”, ex-
plico Pilar Pascual, Deputy
CFO y head de corporate fi-
nance de Masmovil. Pascual
reconocié que “al principio

JOAN BONET
Dir. de estrategia de mercados
y asesoramiento de Banca March

k& Hay vulnerabilidades
en el ciclo econémico,
como la contraccion del
créditoy la debilidad del
sector industrial”

GONZALO GOMEZ RETUERTO
Director general
del Marf (BME)

‘ ‘ El saldo vivo

en el Marf hoy ronda
los 8.500 millones
de euros entre bonos

y pagarés”

velamos algunas barreras co-
mo la documentacion, pero es
un procedimiento que sélo
hay que hacer unavez”.

En la misma linea, “al prin-
cipio puede costar entender
como funciona un folleto de
emision y los distintos tipos de
emisiones, pero una vez que
echa a rodar, emitir es relati-
vamente sencillo y muy agil”,
senal6 Carlos Mijangos, CFO
de Sacyr. No obstante, apuntd
que “es necesario romper de-
terminadas barreras y para-
digmas: en primer lugar, de-
bes ser una compaiiia atracti-
va y generar confianza entre

CARLOS MIJANGOS
CFO de Sacyr

& & Paraseruna
compafiia atractivay
generar confianza entre
los inversores, la
transparencia es clave”

JOSE MANUEL ARCENEGUI
Dir. gral. de Banca March
y resp. de banca corporativa

£ & Eifinnoes suplir

a la financiacién bancaria,
sino tener una opcién
flexible que puede
disefiarse a medida”

El Marf, opcién
al alza para
las empresas

“Un grado alto de
dependencia de una tinica
fuente de financiacion
puede ser motivo de
vulnerabilidad para las
empresas’, advirtié

José Luis Acea, consejero
delegado de Banca March.
La entidad ha consolidado
su liderazgo como asesor
registrado y colocador

de deuda a corto plazo

en el mercado espaiiol.

En particular, es asesor
registrado en 38 de los 86
programas de pagarés que
hay actualmente en el
Marf —el 44% del total-,
mientras que es colocador
en el 65% de ellos.

En términos de volumen,
el 45% del saldo vivo

de mercado al cierre

de 2023 habia sido
colocado por lamesa de
distribucion institucional
de Banca March.

los inversores. La transparen-
ciaesclave paraello”.

Para Ifiigo Presmanes,
CFO de Maxam, “la financia-
cion alternativa nos da una
flexibilidad y unos plazos que,
en ocasiones, los bancos no
pueden ofrecer”. La compa-
fifa, que cuenta con un pro-
grama de pagarés en el Marf
desde 2016, decidi6 emitir bo-
nos el afio pasado. “Al inicio
buscabamos liquidez a un
coste competitivo, y hemos
evolucionado hacia unas ne-
cesidades de financiacion
mas a largo plazo”, indico
Presmanes.

Por su parte, Manuel Serra-
no, CFO del grupo inmobilia-
rio Pryconsa, comentd que
“en momentos complejos o de
crisis, 1a financiacion bancaria
desaparece mas que otras
fuentes”. La companiia ha lan-
zado programas de pagarés en
el Marf para sumar una fuente
de financiacién con un coste
atractivo. “Lo vamos utilizan-
do mas o menos en funcion de
cOmo estén los costes finan-
cieros de la banca frente a la
expectativa de rentabilidad
del inversor”, matizo.

Por ultimo, Gonzalo G6-
mez Retuerto, director gene-
ral del Marf (BME), hizo un
balance de la financiacion
aportada por este mercado,
que tiene un saldo vivo que
“hoy ronda los 8.500 millones
de euros”. Gomez Retuerto
concluy6 que “tenemos em-
presas con historiales muy di-
versos, de todos los sectores
delaeconomiay casi todas las
comunidades auténomas”.
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo
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CUADROS

A

IBEX Semana 19-02-2024 al 23-02-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. Reval. Total condiv, Nimero  (Capitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotadidn Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones  cion (mill.) | Afoact.  Anosig.| contable| Sigla Sector
Acciona 104,650  -4,12 108,500 M 104,650V 79.900 131,700 En 104,650 Fe 87708 041 203,989 Ag22 17,523 My00 451 J2U 411 J-23 A 451 425 -2149  -149 54.856.653 5741 1191 1160 114 ANA CON
Acciona Ener 19780 643 20900L 19,780V 331502 27,180 En 19,780 Fe 354905 027 42,734 Ag22 19,780 Fe24 070 Ab-2U 028 Jn-B3U 070 345 -2956  -29,56 329.250.589 6513 1608 1662 108 ANE ENR
Acerinox 10,260 -289 10,360) 10,160 M 489.206 10,565 Fe 9,542 En 715562 067 11,054 En22 2,225 En99 0,60 J-3 C 030 En-24 A 031 589 371 -0,80 270.546.193 2776 7,61 684 092 AKX  MET
ACS 37,160 2,12 37,160V 36,450L 369.819 39,892 En 35660 En 491,011 045 39,892 En24 1941 Fe00 1,96 J-23 A 148 Fe-24 C 0,46 523 147 519 278164594 10337 1548 1371 1,78 A  (ON
Aena 176,000 526 176,000V 168,250 L 161.351 176,000 Fe 159,800 En 130555 0,22 176,000 Fe24 49,455 Fel5 475 Ab-19U 693  My-23A 475 2771 7,25 725 150.000.000 26400 1637 1513 321 AENA TRS
Amadeus 60,260 040 61,400M 60,260V 702623 66,100 En 60,260 Fe 631110 036 78594 0c18 8742 My10 0,74 J-23 A 074  En24A 044 192 712 644 450.499.205  27.147 2097 1837 484 AMS TUR
ArcelorMittal 24305 513 248651 24305V 201.907 26495 Fe 24,065 En 237331 0,07 121,556 Jn08 5883 Fel6 035 n-23 A 017 Di-3 A 017 142 530 530 877.809.772 21335 522 462 036 MIS MET
B. Sabadell 1,194 240 1,194V 1,164X  16.203.139 1234 En 1112 F 24041833 1,13 3,830 Fe07 0,233 0c20 0,03 Di-22 A 0,02 Di-3 A 003 252 7.3 7.3 5440221447 6493 519 597 042 SAB  B(O
B. Santander 3,835 440 3839) 3738L  26.044.150 3930 En 3572 En 34654211 056 5192 Dio7 1,325 Se20 014 My-23C 006 No-22 A 008 366 1,46 146 15.825.578572 60683 540 522 057 SAN BCO
Bankinter 5,810 298 5810V 5656L 2330633 6,178 En 5526 Fe 2826453 080 6,344 No23 0,687 JI12 043  Se23 A 013 Di-3 A 014 749 0,24 0,24 898.866.154 5222 621 684 089 BKT BCO
BBVA 9,430 459 9430V 9,026L  8.098.822 9430 Fe 799 En 11768775 051 9430 Fe24 1,830 Se20 047  Ab-23 C 031 0c23A 016 504 1464 1464 5837940380 55052 688 699 095 BBVA B(O
CaixaBank 4104 356 4104V 4038L  9.417.154 4104 Fe 3826 En 10574107 033 4197 No23 0976 Mz09 023 Ab-2U 015 Ab-23A 023 564 1014 10,14 8060.647.033 33.081 627 678 079 CABK BCO
Cellnex Telecom 34,150 2,95 34150V 33,150L 817249 35820 En 32,480 Fe 1036389 039 60,895 Ag21 9,441 Nol6 - No-18 A 005 No21 A 0,03 - 423 4B 679.327.724 23199 - - 168 CNX TEL
Colonial 5120 106 5150) 57120V 938.528 6,510 En 5,065 Fe 1.044377 049 3314 JI89 1,292 J12 0,20 J-22 A 007 J-23A 020 38 218 -218 539615637 2763 1549 1463 055 COL INM
Enagds 14,365 -0,76 15,030X 14365V 1395934 15,885 En 14,335 Fe 799442 0,78 18,237 Fe20 1,591 Se02 173 J-23 C 1,03 Di-23 A 070 11,77 590 590 261.990.074 3763 1561 1796 132 [ENG  ENE
Endesa 16,725 149 16945X 16,580L  1.119.930 19,800 En 16,480 Fe 1217735 029 19,800 En24 1,033 Se02 1,59 J-3A 159  En24A 050 1237 940 669 1.058752.117 17708 1055 927 282 ELE  ENE
Ferrovial Se 34,900 0,26 35500M 34,900V 741448 35650 Fe 33,330 En 882733 021 35650 Fe24 27350 0c23 043 = = No-3 R 043 121 569 5,69 740.688.365  25.850 = = - FER AP
Fluidra 19970 633 21,180L 19,970V 271944 21,320 Fe 18310 En 424105 055 34563 0c1 1,452 DiTl 0,70 J-23 R 035 Di-23 R 035 335 594 594 195.629.070 3907 17,99 1490 242 FDR NG
Grifols* 11,495 839 11495V 10800X 2222301 14940 En 8368 En 1812651 1,08 33423 Fe20 1,894 My06 - 0c20 C 0,6 Jn-21 R 036 - 2562 -2562 426129798 7.053 1292 927 095 GRF FAR
IAG 1,784 466 17970 17121 7.948.136 1819 En 1,65 En 9.542603 049 5223 En20 0,787 Nol1 - J-19 C 017 Di-19 A 0,15 - 0,17 017 4971476010 8869 461 410 119 IAG TRS
Iberdrola 10,630 -135 10935X 10,630V 7.611.819 11,834 En 10,620 Fe 9.068.951 036 11,834 En24 1,010 0c02 0,19 En-23 A 0,19 En-24 A 0,20 1,86 10,45 -7,05  6423299.000 68280 13,81 1303 145 IBE ENE
Inditex 41,010 3,56 41,040) 39670L 1332653 41,040 Fe 37,620 En 2325629 0,19 41,040 Fe24 1,853 Se01 120 No-23E 040 No-23C 020 292 4,01 401 3.116.652.000 127.814 2384 2168 675 X  TEX
Indra 15,930 -0,13 15930V 15,750X 301.458 16,470 En 13,930 En 481.831 070 16470 En24 2,718 My99 0,25 J-2 A 0,15 J-3 A 025 157 1379 1379 176.654.402 2814 11,76 1091 2,18 IDR ELE
Logista 27,300 248 27,300V 26,680 L 185.504 27,300 Fe 24,800 En 156407 030 27300 Fe24 8116 0c14 144 Fe23C 095 Ag-23A 049 180 1152 11,5 132750000 3624 1101 11,10 570 10G  TRS
Mapfre 1,969 118 1977) 1948L  2.198.681 2046 Fe 1,921 Fe 259944 022 2,085 My17 0,282 JI00 015 My-23C 009 No-2ZR 006 737 134 134 3079553273 6064 679 651 073 MAP  SEG
Melid Hotels Int. 6925 1260 6925V 6,120L  1.169.246 6,925 Fe 5795 En 679.534 079 16,548 Ab07 1,509 Mz09 - J-18 A 017 J-19 A 018 - 1619 1619 220400000 1526 1385 1194 220 MEL TUR
Merlin Properties 9,205 044 9220) 9170L 405.298 9,985 En 9,100 Fe 686.035 037 10,716 No19 4,579 020 044  My-23 C 024 Di-23 A 0,20 4,79 850 -850 469.770.750 4324 1485 1395 069 MRL INM
Naturgy 23,140 087 23,160X 22,900L 453476 27,180 En 22,900 Fe 308926 008 28216 Ag22 3,605 Mz09 100  Ag-23A 050 No-23 A 050 433 -1430 -1430 969.613.801 22437 1268 13,77 258 NTGY ENE
Redeia 14,790 048 15090M 14790V 682.310 15430 En 14,400 Fe 976298 046 18387 Ag22 0,503 Fe00 1,00 J-23 C 073 En-24 A 027 671 0,80 1,02 541.080.000 8003 1590 1552 156 RED  ENE
Repsol 14,560 7,18 14560V 13650M 4613735 14,560 Fe 12,930 En 3.654.505 077 15266 Se23 3,490 Jn02 070 En-24R 038 En-24A 003 520 825 11,23 1217396053 17.725 524 547 057 REP  PET
ROVI 71,050 1,28 71,700) 70,600L 58.650 71,700 Fe 60,750 En 99.929 047 71,700 Fe24 3,008 Mz09 1,29 J-22 U 096 J23U 129 18 1802 18,02 54016.157 3838 2364 1982 575 ROVI FAR
Sacyr 3054 097 3092X 3054V 1318469 3,250 En 3,024 En 1.837.644 0,67 27,930 No06 0,675 JI12 0,14 J-23C 008 En-24R 006 454 2,30 171 695.616.503 2124 1300 1247 195 SCYR CON
Solaria 11,565 -6,51 12,190L 11,565V 755306 17,870 En 11,565 Fe 540389 1,10 30,940 En21 0,300 My12 - My-11 A 0,02 0c-11 A 0,02 = 37,86 -37,86 124.950.876 1445 1278 11,23 272 SIR ENE
Telefonica 3,776 604 3776V 36261 9.806.254 383 En 3,553 Fe 10.726.542 048 8,651 Mz00 1,978 0c02 030 -3 R 0,15 Di-23 R 0,15 8,02 6,85 685 5750458145 21714 1127 1,11 082 TEF TEL
Unicaja Banco 0,968 168 0977) 0960L  4.560.643 0977 Fe 0,839 En 7141157 0,69 1439 My18 0385 My20 005 Ab-22U 003 Ab-23 A 005 495 8,76 876 2654833479 2570 539 605 037 UNI  BCO
(*) Datos delas acciones ordinarias de Grifols, a excepcion de la capitalizacion. Esta corresponde aa suma de as acciones ordinarias y las acciones preferentes
RESTO DE MERCADO CONTINUO Semana 19-02-2024 al 23-02-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao ‘ Pordivi. Reval. _Total con div. Nimero  Capitaliza- PER Valor
Valor Cerre  Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024 (%) 2024 acciones  cion (mill.) | Aioact.  Afiosig.| contable| Sigla Sector
Adolfo Dominguez 4500 044 45201 4460M 4.050 4,960 En 4,460 Fe 2654 007 48819 No06 3,050 JI16 - J-09 U 0,15 J-0 U 007 - -1000 -10,00 9.276.108 42 3214 1957 - ADZ  TEX
Aedas Homes 18,320 022 18320V 18,100L 19.897 19,080 Fe 17,240 En 27919 0,15 24372 Jn18 7,881 Mz20 215  Mz23 A 1,00 J23C 115 11,77 0,55 0,55 46.806.537 87 1,57 757 0,83 AEDAS INM
Airbus SE 148,060 1,27 148,060V 144,120L 2.108 152,040 Fe 136,800 En 4278 0,00 152,040 Fe24 5,119 Mz03 180  Ab-22 A 150 Ab-23U 180 122 549 549 790459434 117.035 22,06 1755 578 AR AER
Airtificial 0,141 = 014X 0,140)  1346.136 0,166 En 0,134 Fe 5613981 107 2,258 Fe07 0,046 Mz20 - J-06 C 0,01 J-07.U 0,01 - 9,30 930 1333578137 188 - - - A ING
Alantra Part 8,560 -070  8620) 8420l 10.190 9,700 En 8400 En 9465 006 15335 Ab22 1,133 In12 0,50 No-22 A 032 My-23 C 050 5,80 142 142 38.631.404 31 = = - AINT (AR
Alba 48,550 330 48,550V 47,3001 6.872 50,300 En 47,000 Fe 8589 0,04 54189 Jn22 10,548 Mz03 0,96 Di-22 R 099 J23R 0% 198 115 1,15 60.305.186 2928 3034 2979 055 ALB (AR
Almirall 8280 383 9095l 8280V 436.088 9,095 Fe 8,280 Fe 266129 032 16,89 Aq15 3,463 0c08 018  In21A 019 My-23A 018 220 -172 -172 209393.724 1734 4600 2070 1,15 AIM  FAR
Amper 0078  -310 0081L 0077X  2.051.784 0091 En 0,077 Fe 2498141 043 2,301 JIg7 0,044 En15 - Jn-08U 013 J-09 U 0,15 - 658 658  1.496.663.032 "7 781 781 - AMP_ ELE
Amrest Holdings 6,380 016 6550L 6,200M 2.579 6,550 Fe 5340 En 4076 000 11,600 Mz19 2,900 0c20 = = = = = = 3,40 340 219.554.183 1401 = = - EAT  TUR
Aperam 28710  -7,06 30890L 28710V 834 32370 Fe 28270 En 1290 000 50680 En22 5935 Ji13 170 SeB A 043 Di-23 A 043 58 -1295 -12,95 79.99.280  2.297 - - - APAM MET
Applus Services 1410 035 11,430) 11,400M 53.029 11450 Fe 10,050 En 251510 045 14684 Jn14 3942 Mz20 0,16 J-22 A 015 J23U 016 140 1410 1410 143.018430 1632 1076 10,19 224 APPS ING
Arima 6,300 244 6300V 6,200M 5.783 6,600 Fe 6,100 Fe 5604 005 13,00 Fe20 6,100 Fe24 = = = = = = 079 079 28.429.376 179 = = - ARM INM
Atresmedia 3,662 246 3662V 3,600L 232.994 3774 En 3,550 Fe 272319 031 8433 J115 1,189 Mz09 040  In-23A 022 Di-23 A 0,18 11,01 1,89 1,89 225.732.800 87 740 744 110 AM _PUB
Atrys Health 3,060  -033 3,060V 3,000X 87.791 3,770 En 3,000 Fe 19.993 0,07 11,200 Ag21 1,293 Ag17 - - - - - - -1662  -16,62 76.014.193 233 5100 218 071 ATRY SER
Audax Renovahles 1,272 -063 1,272V 1,260X 125.204 1352 En 1,244 En 255610 0,15 9,443 JI07 0,267 Ab13 = J-10 U 0,01 J-21 A 0,02 = 215 215 440.291.054 560 1413 1272 261 ADX ENR
Azkoyen 6,100 269 6,00V 5900L 2380 6,400 En 5860 Fe 8478 0,09 10,188 En99 0,740 Dil1 0,18 J2 E 082 J-23 A 018 295 409  -409 24.450.000 149 - - - KK FAB
Berkeley Energia 0174  -491 (,182L 0,170M 1532071 0210 En 0,170 Fe 3.635380 2,08 3,270 Ag18 0,072 Mz20 - - - - - - 034 034 445.796.715 8 - - - BKY ENE
Bodegas Riojanas 4,420 = 4420V 4420V 46 4,760 En 4,420 Fe 1744 009 10,525 Mz98 2,408 No20 0,10 J-22 A 010  Se23A 010 218  -433 433 5.057.310 2 - - - R0 ALl
Borges Agri(F) 2,700 800 2,700V 2,500) 332 2,700 Fe 2,500 Fe 889 0,01 7,786 Ag17 2,379 JI17 = = = = = = 4,65 4,65 23.140.460 62 = = - BAIN Al
CAE 32250 344 33750X 32,250V 23318 33,750 Fe 31,100 En 35951 027 40,739 19 1,066 Fe00 0,86 J-22 C 0,60 J-23U 08 259 107 -107 34280750 1106 1021 860 128 CAF  FAB
(AM 1,340 = 1340V 1340V - 1,340 Fe 1,340 Fe - - 7370 No10 0,880 NoT1 - Di-09 A 0,07 Jn-10 C 0,09 - 0,00 - 50.000.000 67 - - - (AM_ BCO
Cevasa 6,000 = 6,000V 6,000V 55 6,050 En 5,900 Fe 1.000 0,01 8,760 Ag16 1,897 Jn%9 0,25 J-22 U 020 -3 E 025 417 0,00 = 23.253.800 140 = = - GV INM
Cie Automotive 24560 0,89 24980X 24,400M 68.729 25820 En 24,000 En 43.088 009 28416 JI23 0,614 0c02 0,83 J-23 C 042 En-24 A 045 348 451 -276 122550000 3010 850 790 185 CE  MET
Cleop 1,150 = 1,150V 1150V 6.500 1,150 Fe 1,150 Fe 6.500 0,17 25188 Fe07 1,030 Jn12 - 07U 007 Jn-08 U 0,09 - 0,00 - 9.843.618 " - - - CLE0 CON
Clinica Baviera 24,200 0,41 24200V 24,100M 2.893 25,000 Fe 23,000 En 3.084 0,05 25000 Fe24 2,447 Di12 0,80 Di-22 A 0,50 Jn-23 C 030 331 522 522 16.307.580 395 129 = - (BAV  SER
Coca-Cola Europ 62,600 048 63,500 61,900L 1137 64400 Fe 59,400 En 1131 000 64400 Fe24 23,531 Dil6 184 My-23 A 067 Di-3 A 1,17 290 3,64 3,64 459.200818 28746 1561 1446 343 CCEP ALl
Deoleo 0212 470 0212V 0201M 410.186 0,233 En 0,200 Fe 542820 028 58123 Ab07 0,123 Fe20 - J-07.U 0,02 Jn-08 U 0,04 - 14 14 500.000.004 106 - - - OE Al
Desa 12,500 = 12,500V 12,500V 58 12,500 Fe 12,000 En 282 004 14839 I3 6,512 Ab17 0,84 J-23A 028 No-23A 028 674 417 417 1.788.176 2 - - - DES FAB
Dia 0,013 667 0013) 0012L 24.907.772 0,014 En 0,012 Fe 16924754 0,07 0,852 Ab15 0,011 Mz22 = JF7°U 021 J-18 U 0,18 = 847 847 58.065.534.079 43 = = - DA ALl
Duro Felguera 0622 357 0647M 0622V 162.580 0,687 En 0,622 Fe 156313 0,19 29,280 Se13 0,161 Mz20 - J-15 C 004 Se15 A 0,02 - 460 6457 215.179.431 134 - - - MDF__ING
Ebro Foods 14,780 0,82 14940X 14,640L 83.801 15640 En 14,640 Fe 49231 008 16919 Di20 2,903 Fe03 057  In-23A 019 0B A 019 38 477 471 153.865.392 2274 1232 118 097 EBRO ALl
Ecoener 3,500 2909  3750L 3,500V 17.286 4290 En 3,500 Fe 18369 0,08 6,500 JI22 3,070 023 = = = = = - 1745 1745 56.949.150 199 = = - ENER ENR
Edreams Odigeo 6920  -100 7,010X 6920V 37.716 7540 En 6,870 En 79724 016 11,400 Ab14 1,023 Ocl4 - - - - - - 9718 978 127.605.059 83 7284 144 351 EDR TUR
Elecnor 18,250 2,24 18300 17,800L 23462 19,700 En 17,800 Fe 28.194 008 19,700 En24 1,218 No02 044  My-23 C 037 Di-23 A 007 239 665 665 87.000.000 1588 1478 1313 078 ENO FAB
Ence 2,784 156 2828X 2,784V 314.132 2,964 En 2,710 En 783.661 0,81 6,701 018 0,684 Mz09 05 Mz23A 029 My-23C 029 2079 -169 -1,69 246.272.500 686 2531 1465 1,16 ENC  PAP
Ercros 2,310 087 2310V 2,280) 77.998 2,705 En 2,280 Fe 121036 034 197,146 Se87 0,309 Jn13 0,15 n-22 A 0,09 n-23C 015 658 -1250 -12,50 91.436.199 211027 570 - ER QU
Ezentis 0164  -649 018M 0,164V 6345591 0216 En 0089 En 19283621 0,83 55529 Ag98 0,040 0c22 —- A9 C Ab-92 U - 8367 8,67 463.640.800 76 - - - EE TR
Faes 3,015 033 3040L 3,000X 127.285 3214 En 3,000 Fe 243736 020 6,537 Ab07 0,664 My12 016 Ab-23 A 012 En-24 A 004 522 459 335 316.223.938 953 1040 1005 134 FAE FAR
FCC 12,540 245 12,700) 12,500X 12712 14,800 En 11,920 Fe 47720 0,03 33,695 Fe07 3,874 Ab13 = J-21 A 040 J-22 A 040 - 1387 1387 436.106.917 5469 1156 1167 135 FCC  (ON
Gam 1,300 317 1300V 1,260X 7.984 1,360 Fe 1,210 En 22822 0,06 199,158 JI07 0,832 Se20 - - - - - - 1017 1017 94.608.106 123 10 - 09 GAM NG
Gestamp 3,090 032 3146) 3,044L 381.329 3487 En 3,022 e 342917 015 6490 Jn18 1,847 JI20 0,14 J-23 C 007 En-24 A 007 460 -1192 992 575514360 1778 481 435 068 GEST FAB
Global Dominion 3,325 -1,77 3365)  3310X 127418 3,575 Fe 3,265 En 87.598 0,14 4,901 Jn18 2,040 Jn16 0,10 J-22 C 0,09 J-23 U 0,10 2,93 -1,04 1,04 160.701.777 534 10,08 811 134 DOM TEL
Grenergy Renovables 26760  -511 281401 26,760V 30.772 33,280 En 26,760 Fe 43582 036 44400 En21 1,300 Fel7 - - - - - - 208 -85 30.611.911 819 1228 811 228 GRE ENR
Grifols C1.B 8,245 345 8245V 7,830M 161.639 10,590 En 6,035 En 226180 022 22,803 Fe20 2,979 Nol1 - 21 C 00 Jn-21 R 036 - 208 -85 261425110 2155 - - - GREP FAR
Grupo Catalana Occ. 33,950 226 34050 33,250L 17.955 34050 Fe 30,712 En 40132 009 34050 Fe24 1,525 Fe00 106 023 R 0,19 Fe24R 019 314 987 1049 120000000 4074 722 743 08 GO  SEG
Grupo Sanjosé 3,710 053 3790) 3710M 19.921 4260 En 3490 En 24229 0,10 12,668 JI09 0,647 Di4 010 My-2U 010 My-23U 010 264 8,96 8,96 65.026.083 245 - - - G CON
Iberpapel 18,250 6,73 18250V 17,200L 6.092 18,800 En 17,100 Fe 4618 011 33210 J18 5226 Mz09 090  Jn-23 C 015 Di-23 A 050 495 139 139 10.749.829 196 11,85 1020 058 IBG  PAP
Inmobiliaria Del Sur(F) 7150 069 7,200M  6950X 1.504 7500 Fe 6,902 En 2967 004 32,887 No07 2,448 JI13 032 J-23 C 017 En-24 A 014 434 2,14 414 18.669.031 133 117 719 084 ISUR INM
Innovative Solutions Eco. 0,564 = 0564V 0,564V 301 0,564 Fe 0,564 Fe 301 0,00  79.031 Se89 0,283 0c20 = JI90 U J91 U = 0,00 = 57.688.133 3 = = - ISE (OM
Lar Espaiia 6,330 144 6440X 6,250M 52150 6450 En 6,120 Fe 61.097 019 9,870 Ab18 3,060 020 - My-17A 004 My-18 A 0,19 - 2,93 2,93 83.692.969 530 924 898 058 LRE INM
Libertas 7 1,090 093 1,09V 1,060X 3.160 1,090 Fe 1,020 En 3847 0,04 14048 J10 0,820 Mz23 004  In-23C 002 No-2ZA 002 327 6,80 6,86 21914438 24 - - - LB INM
Linea Directa 0917 -182 0931 0917V 303.703 0,99 En 0,870 En 516.281 0,12 1,728 Jn21 0,800 Jn23 0,00 Di-22 A 0,01 Ab-23 C 0,00 0,11 1,16 7,76 1.088.416.840 998 = = - DA SEG
Lingotes Especiales 6800 -28 7,000X 63800V 2123 7,260 En 6,360 En 2608 007 19842 My17 1,126 Se01 040 Mz21U 070 J23U 040 58 11,11 1N 10.000.000 68 1000 9,07 - LT MET
Mediaforeurope 2,110 193 2,110V 2,070M 1.091 2441 En 2,070 Fe 10247 0,01 2,606 Jn23 1,728 No23 0,04 - - J-23 A 004 204 956  -956 331.702.599 700 - - - MFEA PUB
Metrovacesa 7510 039 7,780) 7480M 14.867 8230 Fe 7,480 Fe 26082 004 10,396 My18 3,137 No20 - - - - - - 631 631 151.676.341 1148 - - - MVC  INM
Miquel y Costas 11,220 0,90 11,220V 11,100X 2624 11,740 En 11,040 Fe 9.078 006 14,121 Di17 1,014 0c08 0,45 0c23 A 0,10 Di-3 A 0,11 4,03 475 475 40.000.000 449 = = - MM PAP
Montebalito 1,360 = 1360V 1360V 750 1420 Fe 1,360 Fe 5571 0,04 15727 Fe07 0,311 Di12 - No-14 A 0,08 Jn-15 A 0,04 - 68 68 32.000.000 4 - - - MIB__INM
N. Correa 6,300 = 6300V 6300V 157 6,600 En 6,200 Fe 6926 014 6600 En24 0,522 JI12 023 My-22A 020 My-2U 023 365 308 3,08 12.316.627 78 773 700 097 NEA FAB
Naturhouse 1,590 192 15951 1,565X 9.251 1,730 En 1,555 Fe 20123 0,09 3,155 Se16 0,885 0c20 0,10 Se-23 A 0,05 En-24 A 0,05 9,55 -1.85 1,23 60.000.000 9% 136 1136 - NTH ALl
Neinor Homes 10,120 080 10,120V 9:860X 78292 11,007 Fe 9,860 Fe 4499 015 16,546 J7 5778 Mz20 - - - - - - 47 0,85 74.968.751 759 1163 1265 096 HOME INM
Nextil 0317  -1243 0336L 0315) 274.309 0389 En 0,298 Fe 117143 009 12072 Fe99 0,121 Aql4 - - - - - - -1658  -16,58 327.267.455 104 - - - NXT TEX
NH Hotel Group 4,400 162 4400V 42751 11.639 4,400 Fe 4,060 En 56.706 0,03 22,870 Sed7 1438 Mz09 = J-18 U 0,10 Jn-19 A 0,15 = 501 5,01 435.745.670 1917 1492 1692 174 NHH TUR
Nyesa 0,006 1600 0006V 0005X 96.566.806 0,006 Fe 0,005 Fe 10.088.290 2,58 371464 Fe07 0,005 Di23 = J-06 U 0,12 J-07 U 012 - 208 208 995.688.289 6 = = - NE INM
OHLA 0378  -053 0380L 0377X  2.099.671 0,466 En 0377 Fe 2337.265 1,01 15623 Jn14 0373 023 - J-16 U 0,05 n-18 A 035 - 1593 -1593 591.124.583 223 3780 840 - OHL CON




26 Expansion Lunes 26 febrero 2024

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

e O RESTO DE MERCADO CONTINUO (Continuacion) Semana 19-02-2024 al 23-02-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. Reval. Total con div. Nimero  (apitaliza- PER Valor
Valor Cerre  Dif.(%) Maximo  Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. ‘ 12m. (%) 2024 (%) 2024 acciones  cion (mill.) | Aioact.  Afiosig.| contable| Sigla Sector
Opdenergy 5,810 017 5810V 5800X 15.092 5820 Fe 5760 En 94316 0,16 5,820 Fe24 3,325 022 = = = = = = 035 0,35 148.033.474 860 = = - OPDE ENR
Oryzon Genomics 1,870 032 1878X 1868M 59.461 2215 En 1,860 En 11219 046 5140 No16 1,630 Mz20 = = = = = = -095  -095 62.031.938 116 = = - ORY FAR
Pescanova 0399 9463 0436) 0200L  4.147.328 0436 Fe 0,200 Fe 130473 1,6 30,577 No07 0,200 Fe24 - Ab-11 U 050 Ab-12. U 0,55 = 9463 9463 28.731.718 1 = = - PVA ALl
PharmaMar 32,360 -499 336201 32360V 31186 42,420 En 32,360 Fe 46.789 0,65 130,745 J20 10,623 018 0,65 J-22 A 0,65 n-23 A 065 197 2123 -21.3 18.354.907 594 3785 1512 2,69 PHM FAR
Prim 10,200 049 10350J 10,150 M 1.848 10,600 En 10,000 Fe 4059 006 14940 Ab22 1,393 En00 0,37 J-23 C 0,15 Di-3 A 0N 3,54 239 -239 17.036.578 174 895 - 122 PRM _FAR
Prisa 0,318 258 0318V 0300L 61.661 0318 Fe 0272 En 181.674 0,05 432,516 Se00 0,272 En24 - Mz07U 016 Mz-08 U 0,18 = 9,66 9,66  1.008.171.193 321 31,80 7,95 - PRS PUB
Prosequr 1,768 231 1,776X 1,728L 843.627 1,780 En 1,728 Fe 479862 0,22 5204 En18 0,351 0c%9 0,07 Di-22 R 0,07 Di-23 R 0,07 373 0,45 0,45 548.604.222 970 884 752 123 PG SER
Prosegur Cash 0,477 427 0A77V_ 0464L 304.905 0542 En 0455 Fe 440.089 0,08 2325 En18 0455 Fe24 0,05 J-23 R 0,03 0c-23 R 0,01 840 11,27 -1127  1.484.913.487 708 529 507 283 CASH SER
Realia Business 1,030 09 1,040L 1,030V 13.459 1070 En 1,030 Fe 44186 0,01 5,717 Jio7 0315 J2 0,05 Jn-08 A 0,06 J-23 R 0,05 485 2283 -283 820.265.698 845 2575 = - RLA INM
Reig Jofre 2,340 130 2340V 2,300) 3.600 2420 En 2290 En 8132 003 33,612 Fe07 1,610 My12 0,04 J-22 A 004  My-23 A 004 1,74 4,00 4,00 79.635.945 186 6,88 509 077 RIF FAR
Renta Corp. 0,860 750 0,860V 0,784L 17.854 0,860 Fe 0,754 Fe 24476 0,19 33,060 Fe07 0,508 Di12 - No-21 A 004 Ab-22 C 007 = 7,50 7,50 32.888.511 28 = = - REN INM
Renta 4 Banco 10,100 = 10,200J 10,100V 3.221 10,400 En 10,000 En 1727 001 10,400 En24 2,504 Mz09 030  No-22 A 025 No-23 A 030 2,94 -098 098 40.693.203 411 = = - R4 CAR
Soltec Power Holdings 2,9% -171  3,068) 2,994V 166.884 3376 En 2,834 En 229368 064 14,840 En21 2,564 023 = = = = = - -13,02  -13,02 91.386.717 274 = = - SOL  ENE
Squirrel 1,880 2789 1,880V 1470l 76.410 1,880 Fe 1,320 En 12450 0,04 115,100 Di07 1,310 No23 = = = = = = 2617 26,17 90.668.819 170 11,06 8,95 - SQRL PUB
Talgo 4,445 2231 4560M 4445V 179314 4780 Fe 4135 En 13175 023 7,975 My15 2,403 022 = n-17 A 0,07 Ab-22 U 0,08 = 1,25 1,25 126.371.776 562 17,0 1201 1,79 TGO TRS
Técnicas Reunidas 7,665 026 7,760) 7,505M 136.461 8425 En 7390 En 195881 062 38288 Agl5 5353 Ag22 = En-18 A 0,67 J-18 R 0,26 = 820 820 80.301.265 616 6,23 555 122 TRE ING
Tubacex 3,530 7,29 3530V 3375L 214.346 3640 En 3215 Fe 170591 034 11,291 Se87 0,855 Se01 0,06 En-19 A 0,02 Jn-23 C 0,06 181 0,86 0,86 128.978.782 455 883 720 146 TUB  MET
Tubos Reunidos 0,752 743 0762X 07271 1.019.709 0870 En 0,692 Fe 1.848.590 2,70 4,851 0c07 0,102 Mz20 = Jn-14 A 0,02 n-15 A 001 = 16,59 16,59 174.680.888 131 = = - TRG  MET
Urbas Gr.Financiero 0,005 417 0005V 0,005X 87.550.163 0,005 En 0,004 En 83.103.421 151 3,400 En07 0,003 Di18 = Fe-90 A JI90 C = 16,28 16,28 14.027.368.962 70 = = - UBS INM
Vidrala 93,100 344 93,100V 90,100L 24063 95093 Fe 88562 En 26256 024 96,210 Ab23 1,871 Di00 122 J-23 C 034 Fe-24 A 1,02 147 -0.75 0,34 28.420.403 2646 1297 1201 208 VID (ON
Viscofan 52,800 1,86 53900X 52,700J 49.221 54,500 En 52,100 En 41860 023 65914 Mz23 2,391 Se01 0,54 Di-22 A 140 n-23 C 054 1,02 149 149 46.500.000 2455 1447 1331 241 VIS ALl
Vocento 0,530 075 053X 0528) 2.653 0568 En 0,524 Fe 41441 009 12,018 No07 0,524 Fe24 005 My-22A 005 My-22U 005 871 364 364 124.319.743 66 13,25 - 031 VoC PUB
(ﬁ BME GROWTH Semana 19-02-2024 al 23-02-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao ‘ Pordivi. Reval. Total con div. Nimero  (Capitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones  cion (mill.) | Adoact. Ao sig.| contable| Sigla Sector
Adriano Care Socimi 10,200 = 10,200V 10,200V 1.000 10,200 Fe 9,850 En 1561 003 10,891 Jn23 9,521 Fe22 0,20 = = J-23 R 0,20 1,96 3771 377 12.000.000 122 = = - YADR INM
Advero 10,900 = 10,900V 10,900V 556 10,900 Fe 10,900 Fe 383 0,02 10,900 Fe24 6,500 No19 0,03 Jn-20 A 0,03 J-23 A 0,03 0,30 9,00 9,00 4.217.061 46 = = - YADV__INM
Aeternal Mentis 9,000 = 9,000V 9,000V 10 9,300 En 9,000 Fe 179 000 22,000 En22 4,400 Ji1 = = = = = = 323 323 13.232.166 119 = = - AMEN HAR
Agile Content 3,150 -2,78 3250M 3,150V 3.301 3390 En 3,100 Fe 4598 005 11,000 En21 1,259 Di8 = = = = = = 455 455 23.207.112 3 = = - AGIL  ELE
Akiles 0,113 = 0113V 0113V 298.609 0,113 Fe 0,113 Fe 298609 2,77 4,004 Mz14 0,080 Mz20 = = = = = = 0,00 = 27.367.811 3 = = - EBI ENR
Albirana Properties 28,000 = 28,000V 28,000V 195 28,000 Fe 28,000 Fe 195 001 33,600 Fe21 16,800 Ab18 = = = = = = 0,00 = 9.650.870 270 = = - YAPS INM
AllIron Re | Socimi 9,350 2,19 9350V 9350V 765 9,900 En 9,100 Fe 2501 0,05 11,900 Ji21 8,650 JI23 0,01 = = J-23 A 001 0,12 459 459 13.219.787 124 = = - YA ING
Alquiber Qua 8,750 -1,69  8800X 8750V 561 10,300 En 8,750 Fe 1010 005 10,500 No23 4465 Ag21 0,32 n-21A 012 n-23 A 032 360  -1505  -15,05 5.614.783 49 = = - AlQ INM
Altia 4,940 123 5050X 43880L 658 5050 Fe 4300 En 2243 0,01 5,050 Fe24 0,194 Di12 0,03 Di-22 A 024 Di-23 A 0,03 0,61 739 139 68.781.850 340 = = - Al ELE
Am Locales Property Socimi21,800 = 21,800V 21,800V 475 21,800 Fe 21,800 Fe 777 004 22,180 Jn20 18,285 Nol7 0,38 n-22 A 037 J-23 A 038 1,74 0,00 = 5.028.013 110 = = - YAML INM
Ap67 Socimi 4,720 = 4720V 4720V 200.000 4,720 Fe 4,720 Fe 76502 2,59 6,672 Se18 4,570 Fe21 0,14 J-22 A 0,06 J-23 A 04 2,96 248 248 7.497.353 35 = = - YAP67 INM
Arrienda Rental 2,920 = 2920V 2920V 1.000 2920 Fe 2,900 Fe 1672 0,02 2,920 Fe24 2,555 Di18 0,13 Jn-23 A 0,06 J-23 A 0,06 4,40 0,69 0,69 20.605.753 60 = = - YARP__INM
Arteche 3,700 -054  3,720) 3,700V 642 3,960 En 3,700 Fe 4766 0,02 4,204 Jn21 2,679 Ab22 008  My-23 C 004 Jn-23 C 0,04 2,15 -750  -7,50 57.094.013 21 = = - ART  ENE
Atom Hoteles 11,300 = 11,300V 11,300V 2552 11,400 Fe 10,700 En 2139 002 11,400 Fe24 7,429 No20 038 My-22A 022 My-23A 038 340 561 5,61 32.288.750 365 = = - YATO INM
Axon Partners 16,200 = 16,200V 16,200V 90 17,500 En 16,200 Fe 657 003 19,200 Mz23 16,200 Fe24 = = = = = - -1563 -1563 5.307.435 86 = = - APG (AR
Azaria Rental 8,450 = 8450V 8450V 580 8450 Fe 8450 Fe 580 0,02 8,841 Di20 3,365 Di19 0,17 Se-23 A 0,07 Fe-24 A 0,05 1,50 -0,59 0,03 9.510.604 80 = = - YAZR INM
Barcino Property Socimi 1,000 = 1,000V 1,000V 54.935 1,000 Fe 1,000 Fe 19.155 0,20 1,610 My21 1,000 Fe24 = = = = = = 0,00 = 24.524.110 25 = = - YBAR INM
Biotechnology 0,387 = 0405X 0387V 302.963 0432 En 0385 Fe 596.208 2,69 13,400 Jn14 0,094 Se22 = = = = = = 22 227 56.523.243 22 = = - BST FAR
Castellana Prop 6,600 = 6600V 6600V 77 6,600 Fe 6,600 Fe 163 0,00 6,600 Fe24 4,847 N8 0,12 n-23 A 0,07 No-23 A 0,05 1,79 0,00 = 98.771.047 652 = = - YCPS INM
Catenon 0,700 294  0750X 0,680L 9.249 0,950 En 0,680 Fe 8719 012 3,583 Jnli 0,195 Mz20 0,03 = = 0c-23 A 0,03 386 -1784 -17,84 18.733.848 13 = = - (M ELE
Clerhp 4,050 S311 41201 3,940X 17.300 4420 Fe 3,670 En 23750 051 5,000 Di23 0,800 Ab18 = = = = = = 357 357 11.777.268 48 = = - (R ING
Clever Global 0,113 = 0113V 0113V 26319 0113 Fe 0,113 Fe 12818 0,13 1,040 En18 0,113 Fe24 = = = = = = 0,00 = 25.087.400 3 = = - CE INM
Commcenter 2,120 = 2120V 2,120V 513 2160 Fe 2,120 Fe 953 004 2,775 Mz14 0,713 No20 - My-22U0 009  My-22 A 0,09 = -85 -1.85 6.606.440 14 = = - (MM TEL
Corpfin 0,059 = 0,059V 0,059V 31.997 0,059 Fe 0,059 Fe 31997 0,56 0,065 Mz22 0,027 Ab17 0,01 Ag-22 A 0,03 -3 A 001 1220 0,00 = 14.553.965 1 = = - YPR2 INM
Corpfin Capital 0,282 = 028V 028V 1.048 0,282 Fe 0,282 Fe 5397 0,14 0,382 No21 0,182 No16 0,01 Ag-22 A 0,03 n-23 A 001 351 0,00 = 9.709.120 3 = = - YPR3 INM
Cox Energy 2,000 -196 20401 1,980M 25.121 2,060 Fe 1,500 En 14914 0,02 2,830 JI23 1,320 023 = = = = = = 1050 10,50 164.886.021 330 = = - (X ENR
Cuatroochenta 7,000 -141 7,00L 7,000V 1.519 7400 En 6,950 Fe 879 008 27,508 Di20 6,950 Fe24 = = = = = = 0,00 = 2.732.362 19 = = - 480S ELE
Desarrollos Ermita Santo 4,240 = 4240V 4240V = 4,240 Fe 4,240 Fe = = 4,240 Fe24 4,240 Fe24 = = = = = = 0,00 = 5.294.100 2 = = - YDES INM
Domo Activos 1,400 = 1400V 1400V 3.016 1,400 Fe 1,390 En 3102 0,07 1,638 Se20 1,250 Di22 0,22 J-20 A 027 In-23A 02 1559 0,72 0,72 11.455.015 16 = = - _YDOM INM
EIDF 6,150 033  6225X 6,055M 90.151 6,500 En 5,150 En 115013 049 31,060 Mz23 1,050 Ji21 = = = = = = -160  -1,60 59.264.705 364 = = - EIDF_ENR
Elaia Investment 3,480 = 3480V 3480V 500 3,480 Fe 3,480 Fe 745 0,02 5284 Ag21 3,480 Fe24 - Mz21A 038 Di-22 A 071 = 0,00 = 11.292.420 39 = = - YES INM
Elzinc 0,159 -031 0,159V 0,158X 32.594 0,178 En 0,154 Fe 110817 022 0,520 Jn21 0,073 Di19 = = = = = = -865  -865 128.551.665 20 = = - EZ  MET
Emperador Propierties 4,200 = 4200V 4200V 2.380 4,200 Fe 4,200 Fe 2380 0,00 4,200 Fe24 4,200 Fe24 = = = = = = 0,00 = 102.055.770 429 = = - YEPSA INM
Endurance Motive 1,210 -656  1,280L 1,210V 36.926 1460 En 1,210 Fe 19292 050 5,400 No21 1,050 No23 = = = = = - -1479 1479 9.786.801 12 = = - END  ELE
Energy Solar Tech. 3,790 29,55 4050L 3,730M 33.447 4760 En 3,730 Fe 12665 0,12 9,700 Mz23 3,120 Di22 = = = = = - -1832  -1832 26.832.788 102 = = - ETC ENR
Enerside Energy 2,200 -435  2380L  2,190) 10.643 3470 En 2,190 Fe 4441 0,03 6,920 My22 2,190 Fe24 = = = = = - 3272 -327 37.325.116 8 = = - ENRS ENR
Entrecampos 1,710 = 1710V 1,710V 592 1,710 Fe 1,710 Fe 267 0,00 2,590 Mz14 1,680 NoT3 0,02 J-22 A 0,03 J-23 A 0,02 143 0,00 = 54.668.971 93 = = - YENT INM
Euro Cervantes 31,000 = 31,000V 31,000V - 31,000 Fe 31,000 Fe = - 31,000 Fe24 31,000 Fe24 = = = = = = 0,00 = 5.000.000 155 = = - YEUR INM
Euroconsult 1,600 = 1,600V 1,600V = 1,600 Fe 1,600 Fe = = 2,140 Fel7 1,450 Di17 = = = = = = 0,00 = 27.233.730 44 = = - EKG AP
Euroespes 0,340 = 0340V 0340V 188 0,340 Fe 0,340 Fe 1610 0,04 3,020 Fell 0,310 Di13 = = = = = = 0,00 = 10.780.173 4 = = - EEP FAR
Excem Capital Part. 0,860 = 0860V 0860V 39 0,860 Fe 0,860 Fe 5315 0,09 1,398 JI18 0,640 JI22 = = = = = = 0,00 = 13.601.736 12 = = - YEXR INM
Facephi Biometria 1,990 231 2,000) 1950X 43.854 2,280 En 1,900 En 28550 034 8,980 Fe20 0,290 Di15 = = = = = = -050  -0,50 21.289.623 42 = = - FACE HAR
Fidere 35,200 = 35200V 35200V 200 37,000 En 35,200 Fe 126 0,00 42,608 My22 5984 Abl6 373 J-3 R 314 J-23 A 058 1059 -1330  -13.30 10.074.324 355 = = - YHD INM
Galil Capital 10,300 = 10,300V 10,300V 800 10,300 Fe 10,300 Fe 653 006 10458 Jn23 7,085 Se18 0,46 = = n-23 A 046 443 0,00 = 2.738.696 28 = = - YGES INM
Gavari Properties 27,600 = 27,600V 27,600V 1923 27,600 Fe 27,600 Fe 798 016 27,600 Fe24 21,800 Se20 = = = Mz22 A 0,13 = 0,00 = 1.268.977 35 = = - YGAV_INM
Gigas Hosting 6,340 -2,16  6480) 6,340V 852 7,000 En 6,340 Fe 3159 0,07 12,700 En21 2,180 Ab17 = = = = = = -838  -838 11.644.365 74 = = - GIGA HAR
GMP Property Socimi 67,000 = 67,000V 67,000V 100 67,000 Fe 51,000 En 55 000 67,000 Fe24 37,416 JI6 1,05 J-22 C 053 J-23 A 1,05 1,56 3137 3137 19.124.270 1.281 = = - YGMP_MAT
Gop Properties 15,200 = 15200V 15,200V 1334 15600 En 15,200 Fe 2418 0,0 15891 No19 12,015 Sel7 0,40 En-23 A 0,17 Ab-23 A 023 1,54 0,00 = 6.187.505 94 = = - YGOP_ INM
Greening 22 5,400 -0,18 5540M 5,400V 13.741 5540 Fe 5040 En 13136 0,10 8090 Ab23 4,920 Ab23 = = = = = = 6,51 6,51 29.102.276 157 = = - GGR ENR
Greenoak 1,820 = 1,80V 1820V 1 1,820 Fe 1,820 Fe 821 003 3,180 JI22 1,390 Di19 0,01 n-22 C 0N n-23 A 001 0,31 0,00 = 6.595.006 12 = = - Y602 INM
Grifi 1,450 -136 1450V 1,410) 576 1,580 Fe 1,410 Fe 680 0,01 4,740 Mz14 0,970 017 = = = = = = 397 397 30.601.387 44 = = - GRI ING
Hannun 0,200 309 0206 0,194L 15.065 0250 En 0,194 Fe 19.106 0,16 1,130 Jn22 0,182 Ag23 = = = = = = 909 -909 31.271.377 6 = = - HAN (OM
Hispanotels 5,800 = 5800V 5800V 410 5900 Fe 5,600 En 3252 0,07 5,900 Fe24 4,912 D9 0,38 n-23 A 0,10 n-23 A 020 6,47 1,75 1,75 11.174.900 65 = = - YHSP_INM
Holaluz-Clidom 2,760 575 2800M 2560L 7.892 3290 En 2,560 Fe 8762 0,0 14,600 Ji21 2,050 D23 = = = = = - -1429 -1429 21.888.719 60 = = - HIZ ENE
Home Capital Rentals 1,250 = 7,250V 7,250V 700 7,600 En 7,250 Fe 728 003 8230 My20 7,005 No22 = = = = = = 333 333 6.003.025 44 = = - YHR INM
Ibervalle 6,300 = 6300V 6300V 300 6,300 Fe 6,000 En 527 0,00 6,300 Fe24 5,550 No23 = = = = = = 1351 1351 26.674.359 168 = = - YIBV__INM
Ibi Lion 1,060 = 1,060V 1,060V 4.630 1,070 En 1,060 Fe 9963 0,05 1,118 JI3 0,930 Jn22 0,03 Di-22 A 004 Ag-23 A 0,03 271 275 -015 51.560.869 55 = = - YBI _INM
Iflex Flexible 1,770 231 1810X 1,730M 2316 1,900 En 1,690 En 4459 0,04 2,300 No23 1,510 Di23 = = = = = = 536 6.037.561 " = = - IFLEX  SER
Inbest Pr | In Br 1,100 = 1,100V _ 1,100V 2.488 1,100 Fe 1,100 Fe 2488 0,01 1,110 022 0,940 No21 0,01 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 001 0,61 0,00 = 50.000.000 55 = = - YINB1 INM
Inbest Pr Il In Br 0,900 = 0900V 0900V 10.810 0,900 Fe 0,900 Fe 6.598 0,07 0,960 JI23 0,900 Fe24 0,05 Jn-23 C 0,00 n-23 A 0,04 5,03 0,00 = 25.000.000 23 = = - YINB2 INM
Inbest Pr Il In Br 0,905 = 0905V 0905V 8.254 0,905 Fe 0,905 Fe 515 0,05 0945 My23 0,905 Fe24 0,01 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 0,00 0,63 0,00 = 25.000.000 23 = = - YINB3 INM
Inbest Pr IV In Br 1,050 = 1,050V 1,050V 1.400 1,050 Fe 1,050 Fe 2565 0,01 1,050 Fe24 0,919 En22 0,01 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 001 0,64 0,00 = 50.000.000 53 = = - YINB4 INM
Inbest Prime VI 0,990 = 099V 099V 7.39 0,990 Fe 0,990 Fe 3485 0,02 1,060 JI23 0927 Ab22 0,01 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 001 0,90 0,00 = 41.100.000 41 = = - YINB6 (AR
Inbest Prime VII 0,815 = 0815V 0815V 12.950 0815 Fe 0,815 Fe 6717 011 0,960 Jn22 0,815 Fe24 0,00 Jn-23 C 0,00 Jn-23 A 0,00 0,55 0,00 = 15.000.000 12 = = - YINB7 INM
Inbest Prime VIII 1,040 = 1,040V 1,040V 500 1,040 Fe 1,040 Fe 951 = 1,040 Fe24 0,900 Ag21 = = = = = = 0,00 = 23.100 0 = = - YINB8 CAR
Indam 1,450 = 1450V 1450V 1 1,450 Fe 1,450 Fe 1 000 2,520 Mz18 1,450 Fe24 = = = = = = 0,00 = 29.630.820 3 = = - INC ING
Indexa Capital 9,800 = 90800V 9800V 1317 10,000 En 9,750 Fe 793 009 16900 Ji23 9,750 Fe24 = = = = = = -1,51 1.458.300 14 = = - INDXA SER
Inhome Prm = 10,700) 10,700) - 11,100 En 10,700 Fe 597 0,00 11,700 En24 10,000 Di23 = = = = = = =360 -3,60 1.965.343 21 = = - YIPP__INM
Inmobiliaria Park Rose 1,550 065 1,550V 1540) 1.040 1,550 Fe 1,510 En 18350 027 1,560 Se23 1,136 En19 0,18 J-22 C 001 J-23U 018 11,62 197 197 17.070.700 26 = = - YPARK INM
Inmofam 99 Socimi 13,600 = 13,600V 13,600V 150 13,600 Fe 13,600 Fe 168 0,02 13,700 Jn23 10,985 Myl7 043 n-22 A 053 Jn-23 C 043 317 0,00 = 2.118.956 29 = = - YINM__INM
Intercity 0,094 -126  0099L  0,090) 590.418 0,118 En 0,084 En 417.961 = 2,000 No21 0,084 En24 = = = = = = -3 -I73 24.573.416 2 = = - QY SRR
Inv. Doalca 25,800 -153 26,2001 25,400 M 45 26200 Fe 25400 Fe 154 001 26200 Fe24 23,731 J117 091 J-23 A 032 Di-3 A 043 3,56 1SS 155 6.123.000 158 = = - YDOA INM
Inversa Prime 1,230 -081  1240) 1230V 25.237 1,260 En 1,220 Fe 38.868 0,13 1490 Jn21 1,050 Mz19 0,00 = = Jn-23 A 0,00 0,22 315 315 78.352.654 9 = = - YA INM
Isc Fresh Water 16,200 = 16,200V 16,200V 310 16,200 Fe 16,200 Fe 346 001 17,041 Ag19 15438 JI22 132 J-23 A 0380 J-23 C 052 8,15 0,00 = 7.497.003 121 = = - YISC _INM
lzertis Br 8,940 136 8960L 8900J 4.847 9140 En 8820 Fe 5159 0,05 9,680 Mz21 2,280 No19 = = = -2,61 -261 26.409.667 236 = = - IZER HAR

Jabal Inversiones 1,060 = 1,060V 1,060V 6.095 1,060 Fe 1,060 Fe 3912 003 1,120 JI20 1,021 Ab16 = = = J-17 A 001 = 0,00 = 33.623.028 36 = = - YABA INM
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CUADROS
Semana 19-02-2024 al 23-02-2024

ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD | CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. _Reval. _Total con div. Nimero  (Capitaliza- PER Valor
Valor Cierre Dif.(%) Maximo Minimo Titulos Maximo Minimo Titulos Rotacion Maximo Minimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones  cion (mill.) | Adoact.  Anosig.| contable| Sigla Sector
Jss Real Estate Br 9,200 = 9200V 9,200V 519 9300 En 9,200 Fe 491 0,02 9,977 No22 9,200 Fe24 093 J-23 A 031 Di-23 A 048 10,09 -1,08  -1,08 5.000.000 46 = = - YIS INM
Knowmad Mood 3,140 -1,88 3200M 3,140V 1.262 3320 En 2,980 Fe 1232 001 7,755 En23 2,980 Fe24 0,02 = = Se-23 U 0,02 0,64 -368  -3,68 50.000.000 157 = = - ATl HAR
Kompuestos 0,735 = 0735V 0735V 494 0780 En 0,735 Fe 4025 0,08 3,600 Fe20 0,735 Fe24 = = = = = = 571 571 12.155.700 9 = = - KOM FAB
Ktesios 15,500 = 15500V 15,500V 45 15,900 En 15,500 Fe 597 0,07 15900 En24 14,000 My23 = = = = = = 252 -252 1.797.120 28 = = - YKIS INM
LaFinca 4,320 = 4320V 4320V 1.158 4320 Fe 4320 Fe 979 0,01 4,760 Mz22 3,407 No21 0,22 n-21A 029 J-23 A 022 5,00 0,00 = 37.817.310 163 = = - YIFG  INM
Labiana Health 1,500 870 1,500V 1,380J 1.574 1,500 Fe 1,180 En 2650 0,09 4,750 J122 1,080 0c23 = = = = = - 2000 20,00 7.221.255 n = = - LAB  FAR
Lleidanetworks 1,100 -476 12801 1,060X 445.803 1,280 Fe 0,688 Fe 43852 0,70 10328 020 0,506 0c17 = Jn-21 A 0,02 n-22 A 0,02 - 48 4286 16.049.943 18 = = - LIN TEL
LLYC 9,600 105 9750) 9,500L 1.459 9,900 Fe 8150 En 1.031 002 13,769 Fe22 8,150 En24 0,13 J-22U 013 J-3E 013 135 1497 1497 11.639.570 112 = = - LIYC PUB
Making Science 9,100 22,15  9300J 9,100V 908 10,100 En 9,100 Fe 1178 004 33215 Mz21 3,192 Fe20 = = = = = = -900 9,00 8.418.903 77 = = - MAKS HAR
Matritense 1,010 = 1010V 1,010V 1.500 1,010 Fe 1,010 Fe 2762 0,03 1,010 Fe24 0,918 Ag22 = = = = = = 0,00 = 20.275.817 20 = = - YMAT INM
Mercal Inmuebles 49,200 = 49,200V 49,200V 195 49,200 Fe 48,600 En 126 003 49,200 Fe24 17,715 JI14 166 My-23 C 1,01 Di-23 A 0,65 337 1,23 123 919.907 45 = = - YMEL _INM
Meridia Real Estate 1l 0,825 = 0825V 0825V 1.000 0,825 Fe 0,825 Fe 2.151 0,00 0,825 Fe24 0,322 Di7 011 Se-22 A 0,01 Mz-23 A 011 1284 0,00 = 122.723.624 101 = = - YMRE INM
Miciso Real 1,000 = 1,000V 1,000V 1.000 1,000 Fe 1,000 Fe 1.000 = 1,010 My23 1,000 Fe24 = = = = = = 0,00 = = = - YMCGS INM
Milepro 26,600 = 26,600V 26,600V 100 27,000 En 26,600 Fe 208 0,01 27,600 No23 26,000 JI23 = = = = = 0,00 = 2.399.200 64 = = - YMIL _INM
Millenium Hospitality 2,500 = 2500V 2500V 1.044 2660 Fe 2,500 Fe 2837 0,01 5,500 En20 2,500 Fe24 = = = = = 458 458 76.926.101 192 = = - YMHRE INM
Miogroup 4,140 = 430X 4140V 260 4340 Fe 4,140 Fe 49 002 10,100 Ag21 4,140 Fe24 = = = = = -591 -591 6.666.667 28 = = - MO SER
Mistral Iberia Br 1,090 = 1,09V 1,090V 4.500 1,090 Fe 1,090 Fe 29823 034 1,105 Di19 0,971 Jn23 = = = Di-21 A 0,10 = 0,00 = 22.011.618 24 = = - YMIB__INM
Mistral Patrim. 0,960 = 0960V 0960V 88 0,960 Fe 0,960 Fe 4613 0,10 1,549 Mz21 0,960 Fe24 0,08 No-23 A 0,05 En-24 A 010 1853 -943 = 11.358.000 n = = - YMPI _INM
Natac Natural Ingr. 0,660 -504  0,690M 0,660V 9.301 0770 En 0,660 Fe 29973 0,02 2,000 Ag19 0,302 Jn21 = = = Jn-14 A 0,00 = 2959 959 418.919.484 276 = = - NAT FAR
NBI Bearings Europe 4,480 = 4480V 4480V 255 4980 En 4,400 Fe 1218 0,03 7,400 Ab21 1,049 Mz16 My-18 A 0,03 Di-18 A 0,04 - -1004 -10,04 12.330.268 55 = = - NBI ING
Netex Br 3,700 = 3920 3,700V 1431 4,080 En 3,600 Fe 2657 0,08 5,100 Fe21 1,160 0c19 = = = = = -6,57  -6,57 8.865.610 33 = = - NIX ELE
Nextpoint Cap. 10,300 = 10,300V 10,300V 9.963 10,300 Fe 10,300 Fe 2459 060 10,700 Jn23 10,300 Fe24 = = = = = 0,00 = 1.043.783 1 = = - YNPC INM
Numulae 1,890 = 1890V 1890V 4370 1980 Fe 1,890 Fe 3.564 0,07 2,055 Ag20 1,702 No19 = J-21 A 0,02 J-22 A 0,02 = -455 455 12.961.357 24 = = - _YNUM INM
Optimum Ill 8,600 8,600V 8,600V = 8,600 Fe 8,600 Fe 1588 0,03 8893 Ab23 4662 JI23 031 = = My-23 A 031 3,59 0,00 = 5.403.000 46 = = - YOVA INM
Optimum Re. 13,000 = 13,000V 13,000V 3 13,000 Fe 13,000 Fe 3 000 14000 Jn19 10,300 Se16 = = = Ab-21 A 1,75 = 0,00 = 5.000.000 65 = = - YORS INM
Ores 1,070 = 1070V 1,070V 1.001 1,070 Fe 1,050 En 5471 0,01 1,070 Fe24 0,655 Jn20 002  Ab-23 A 000 No-23 A 0,02 233 1,90 190 196.695.211 210 = = - YORE INM
Pangaea Oncology 1,820 = 180V 1,820V 100 1900 En 1,760 En 1836 0,02 3,128 En17 0,958 Aq20 = = = = = = -109 1,09 25.328.480 46 = = - PANG FAR
Parlem 3,120 947 3,120V 2900L 1.727 3120 Fe 2,190 En 7.831 0,12 7,820 No21 2,190 En24 = = = = = = 759 7,59 16.415.833 51 = = - PAR TEL
Prevision Sanitaria Ntl Socimi16,100 = 16,100V 16,100V 705 16,100 Fe 16,100 Fe 1179 015 16,684 En22 11,827 Se19 030 J-23 A 0,16 No-23 A 0,14 1,86 0,00 = 1.979.469 32 = = - YPSN INM
Proeduca Altus 17,000 = 17,000V 17,000V 1.922 17,900 En 16,700 En 1575 001 20,095 En23 4,904 Mz19 05 Ag-23 A 033 En-24 A 033 487 -1,16 0,77 45.178.967 768 = = - PRO TEL
QPQ Alquiler 1,220 = 1,20V 1220V 17 1,220 Fe 1,220 Fe 1333 003 1,220 Fe24 0,930 Jn21 0,04 n-22 A 0,03 J-23 A 0,04 3,20 0,00 = 10.606.539 13 = = - YQPQ INM
Quonia Socimi 1,350 = 135V 1350V 7.300 1410 En 1,350 Fe 45569 042 2,020 Mz18 1,350 Fe24 0,02 J-19 A 006  My-23 A 0,02 1,60 426 426 27.301.408 37 = = - YQUO INM
Revenga Smart Solutions 2,860 -069 2860V 2860V 3.047 3180 En 2,860 Fe 4169 0,04 3,440 03 2,860 Fe24 = = = = = = -467 467 11.055.967 32 = = - RSS HAR
Robot 1,400 = 1400V 1400V 10 1460 Fe 1390 Fe 129 0,12 739 My18 1,390 Fe24 = = = J-18 A 0,05 = -411 411 2.850.483 4 = = - RBT ELE
Secuoya 14,200 = 14200V 14,200V 166 14,200 Fe 8300 En 1300 0,04 14200 Fe24 2,930 My14 0,07 En-21 R 037 Di-23 A 0,07 0,50 71,08 71,08 8.073.574 115 = = - SEC PUB
Seresco 4,700 4,700V 4,700V 588 4860 En 4,480 Fe 1240 0,03 4,860 En24 2,940 No23 0,04 = = n-23 A 0,04 0,88 444 444 9.602.962 45 = = - S0 HAR
Serrano 61 Desarrollo Socimi21,400 = 21,400V 21,400V 250 21,400 Fe 21,400 Fe 250 001 21,400 Fe24 20,806 Ab18 = J-19 A 029 J-20 A 0,14 = 0,00 = 5.000.014 107 = = - YSRR INM
Silicius 10,900 = 10,900V 10,900V 902 10,900 Fe 10,900 Fe 516 0,00 16,951 Ab22 10,900 Fe24 028  My-22 A 0,03 J-23 A 028 259  -2270 -22,70 31.393.925 34 = = - YSIL INM
Singular People 3,090 404 3250L 3,090V 2.979 3,550 En 3,090 Fe 5183 0,02 4,435 Fe22 2,960 0c23 0,04 = = J-23 A 0,04 132 912 912 53.852.526 166 = = - SNG  SER
SolarProfit 0,905 -765  0960L 0,905V 19.646 1310 En 0,905 Fe 35776 046 10,200 Di21 0,905 Fe24 = = = = = - -3092  -3092 19.629.000 18 = = - SPH ENR
Substrate Artificial 0,213 650 0254X 0206L  2.125.691 0,263 En 0,200 Fe 821340 291 4,100 My22 0,170 Di22 = = = = = 617 6,17 71.996.074 15 = = - SAM_ HAR
Substrate B 0,238 171 0238V 0,234X 2.600 0246 En 0232 Fe 833 001 0,476 Jn23 0,181 JI23 = = = = = 325 325 138.638.460 33 = = - SALB_HAR
Tander Inver Br 12,300 = 12,300V 12,300V 180 12,300 Fe 12,300 Fe 257 001 12,300 Fe24 8,641 My19 = Fe-22 A 0 J-22 A 013 = 0,00 = 7.875.437 97 = = - YIAN INM
Tarjar Xairo 60,000 = 60,000V 60,000V 136 60,500 En 60,000 Fe 48 007 60500 En24 39,887 Se20 157 Jn-23 A 001 Fe-24 A 0,79 393 -0,83 047 173.385 10 = = - YIAR INM
Technomeca Aerospace 0,930 = 0930V 0930V 506 0,930 Fe 0,930 Fe 506 0,02 1,906 Sel6 0,930 Fe24 = = = = = = 0,00 = 5.325.249 5 = = - TQT  FAB
Tempore 4,320 = 430V 4320V 1.158 4320 Fe 4320 Fe 1158 0,01 12,100 JI19 4320 Fe24 = = = = = 0,00 = 32.155.167 139 = = - YIEM INM
Testa Resid 3,440 = 3440V 3440V 1 3620 En 3,440 Fe 627 0,00 6,507 No18 3,440 Fe24 = = = = = = -497 497 132.270.202 455 = = - YIST _INM
Tier 1 Technology 2,130 095 2240M 2,700L 7.193 2310 En 2,000 En 6354 0,16 3,619 En22 1,365 020 0,03 J-22 A 0,05 n-23 A 0,03 1,38 17,03 17,03 10.000.000 21 = = - TR1 HAR
Torimbia Br 26,000 = 26,000V 26,000V 180 26,000 Fe 26,000 Fe 175 001 26,000 Fe24 23,627 J19 270  My-22A 072  My-23A 270 1040 0,00 = 5.119.074 133 = = - YIRM INM
Trajano Iberia 4,440 431 4440V 4440V 2.232 4640 Fe 4,440 Fe 49% 0,01 5178 My22 3,170 Mz16 010  My-23 A 0,02 Di-23 A 0,08 233 -133 133 14.223.840 63 = = - YTRA INM
Trivium 43,600 = 43,600V 43,600V 18 43,600 Fe 43,600 Fe 40 000 43791 My23 41,611 Sel9 3,06 Jn-23 A 180 Di-23 A 0,50 7,02 0,00 = 5.040911 220 = = - YIRI _INM
Umbrella Solar 5,800 -085 5800V 5750) 560 6,400 En 5750 Fe 1451 0,02 7,300 Se22 5,400 Se22 = = = = = = -7,200  -7,20 21.557.997 125 = = M | ENR
Urban View Develop.Spain 7,050 = 7,050V 7,050V 3 7,050 Fe 7,050 Fe 2000 7,050 Fe24 7,050 Fe24 0,18 = = J-23 A 0,18 2,5 0,00 = 5.309.298 37 = = - YUVS INM
Vanadi Coffee 0,159 1741 0227M  0,153) 1.024.285 0227 Fe 0,118 En 169212 2,04 3,280 JI3 0,118 En24 = = = = = - -1432  -1432 12.802.227 2 = = - VANA Al
Vbare Iberian 6,550 = 6550V 6550V 735 6,700 En 6,550 Fe 768 005 12,335 My20 43860 JI23 = = = My-22 A 0,19 = 0,77 0,77 3.609.790 24 = = - YVBA INM
Veracruz Properties 31,000 = 31,000V 31,000V 100 31,000 Fe 31,000 Fe 272 003 31,197 JI23 29,670 No19 0,74 023 A 026 Fe-24 A 029 332 -0,64 0,28 2.663.180 8 = = - YVCP INM
Vitruvio Real Estate 13,600 = 13,600V 13,600V 1 13,600 Fe 13,402 Fe 3664 0,10 13,699 No23 9,703 No22 033 J-23 R 0,01 No-23 A 0,11 1,62 0,00 = 9.203.829 125 = = - Yur INM
Vivenio Residencial 1,350 = 135V 1350V 12 1,350 Fe 1,350 Fe 53 000 1,350 Fe24 1,140 Ji21 = = = J-21 A 001 = 0,00 = 704.707.867 951 = = - YW INM
Vytrus Biotech 2,000 = 2,000V 1900M 3.062 2080 Fe 1,840 En 1786 0,06 4000 Mz22 1,720 Mz22 = = = = = = 753 753 7.115.100 14 = = - WI FAR
Zambal Spain 1,100 = 1,100V 1,100V 18.200 1,100 Fe 1,100 Fe 18200 0,01 1175 21 0,914 Di7 0,04 Fe-22 A 0,05 J-23 A 0,04 3,22 0,00 = 646.006.452 m = = - YIBL INM
1nKemia 0310 = 0310V 0310V 10 0310 Fe 0,310 Fe 10 0,00 2,714 Mz14 0,280 En19 = = = = = = 0,00 = 26.981.821 8 = = - IKM SRR
@ LATIBEX Semana 19-02-2024 al 23-02-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL NEGOCIACION 12 MESES HISTORICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACION
Ao Pordivi. _Reval. Total con div. Numero Capitaliza- PER Valor
Valor Gieme  Dif.(%) Maximo Minimo Titulos | Maximo Minimo | Titulos Rotacion Méximo Minimo ant. | 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones cion (mill.) WAﬁosig.'contable Sigla Sector
Alfal. | Serie A 0,710 = 0710V 0710V 1.000 0,765 En 0,710 Fe 1389 0,00 14,005 Ag12 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 0,880 , 0,880V 0,840L 2548 0,380 Fe 0,700 En 3.274 0,00 1,298 JI05 0,292 Fe03 0,46 J-23 A 0.3 No-23 A 0,23 53,18 539 539 62.727.000.000 55.200 = = - XXAMXB TEL
B. Bradesco 2,560 N 2,620)  2540L 1304 3,140 En 2,500 Fe 3.015 0,00 32,751 Mz06 0,895 Se02 0,08 Di-23 A 0,02 En-24 A 0,02 363 1523 -1460 5.333.350.358 13.653 = = — XBBDC B(O
Banco Bbva Argentina 1,620 = 1620V 1,620V 1.500 1970 En 1,620 Fe 1.084 0,00 11,010 En01 0,520 Mz09 = My-18 A 0,06 No-22 A 1,79 e U VY 612.659.638 993 = = — XXBBAR B(0
Banorte 0 9,000 = 9,000V 9,000V 17 9,200 En 9,000 Fe 215 0,00 9,400 Di23 1,605 Jn09 -- Se-16 A 0,08 Se-17 A 0,15 - -4,26 -4,26 2.018.347.548 18.165 - -- - XNOR  BCO
Bradespar Or. 3,920 -1,51 39401 3,880M 3.806 4,400 En 3,820 Fe 1.034 0,01 11,029 EnT1 0,115 Se02 1,67 Di-23 A 0,59 Di-23 C 1,08 2.8 -6,22 6,22 26.193.920 103 = - XBRPO (AR
Bradespar Pr. 4,060 2240 41201 4020M 260 4,800 En 4,020 Fe 1.237 0,00 11,066 En11 0,141 Se02 1,79 Di-23 C 1,18 Di-23 A 0,60 401 -14711 14N 225.862.596 917 - - XBRPP (AR
Braskem 3,800 556 33840) 3,600M 1437 4,000 En 3,240 Fe 2.59% 0,00 40850 Fe05 1490 Mz09 = My-18 A 0,43 Di-21 A 7,54 = -1,77 -1,77 345.060.392 131 = - XBRK  PET
Cemig Pref, 2,160 = 2280M 2160V 1.008 2,280 Fe 2,080 Fe 3379 000 43,690 Mz06 0,950 En16 Di-16 A 0,04 Jn-17 A 0,06 3,85 385 1.465.523.064 3.166 = = - XCMIG ENE
Copel Pr. 1,890 -1,05 1970M 1,890V 67 1970 Fe 1,800 En 1.148 0,00 2,033 Enll 0,186 Fe03 Jn-17 A 0,29 Mz-22 A 0,11 -1,56 -1,56 1.282.975.430 2425 = = - XCOP  ENE
Elektra 65,000 1,56 65,000V 63,000L 1 65,000 Fe 61,000 En 155 0,00 82,100 En12 5,640 Se05 Mz-15 A 0,14 My-17 A 0,16 4,00 4,00 235.249.560 15.291 = = - XEKT  (ON
Eletrobras 8,000 = 8250M 8000V 500 8,250 Fe 7,500 En 1.240 000 16460 En10 1,035 Sel5 My-13 A 0,12 Se-22 A 0,77 191 191 1.288.842.596 10311 - - XELTO  ENE
Eletrobras B 8,850 057 9,00M 8850V 244 9,300 En 8,450 Fe 558 0,00 14170 En10 1,740 Ag15 My-13 A 0,49 My-14 A 0,46 0,00 = 279.941.39%4 2477 = - XELTB  ENE
Gerdau Pref, 3,960 -1,00 4740X 3,960V 2600 4,380 En 3,860 En 1.264 000 15639 Jn08 0,747 En16 No-21 A 0,38 Mz-22 A 0,20 959 9,59 1.146.031.245 4538 = - - XGGB  MET
Neoenergia Rg 3,880 22,51 4000M 3,880V 1521 4,000 Fe 3,740 Fe 1.083 0,00 4,200 JI23 2,460 Mz23 = = = = 319 319 1.213.797.248 4.710 = = - XNEO  ENR
Petrobas 0. 8,156 365  8530L 8156V 36.050 8,530 Fe 7311 En 16.479 0,00 24450 Myos 1,242 0c02 Ag-22 C 043 Ag-22 A 2,94 8,46 8,46 7442454142 60.701 = = - XPBR  PET
Petrobas P. 7,861 402 8260L 7,861V 28.237 8375 Fe 7,051 En 12270 000 20480 Myo08 0,930 Fel6 Ag-22 C 043 Ag-22 A 2% 10,72 10,72 5.602.042.788 44.038 - -- - XPBRA  PET
TvAzteca 0,028 = 0,028V 0,028V 1 0,028 Fe 0,028 Fe 4233 0,00 0,748 Jn07 0,011 No20 No-13 A 0,00 JF17 A 0,00 0,00 = 2.062.373.705 57 = = - XTZA  PUB
Usiminas 1,870 447 1,870V 1,800L 1.090 1,870 Fe 1,460 En 808 0,00 21,667 No07 0,695 En16 Jn-21 C 0,01 Di-21 A 0,18 12,65 12,65 705.260.684 1319 - - - XUSI0O  MET
Usiminas Pref. Serie A 1,950 428 1960J) 1,850L 1914 1,960 Fe 1,550 En 3.098 000 18560 Myo08 0,189 Fel6 = Mz-12 A 0,04 Di-21 A 0,19 = 21,88 21,88 547.752.163 1.068 = - Xusl ENE
Vale Rio Or. 12,916 051 12916V 12,522M 5.601 14314 En 12,522 Fe 5.066 0,00 28,180 Myo8 1,990 En16 183 Se-22 A 357 Mz-23 C 1,83 14,23 -6,68 6,68 5.284.474.770 68.254 = = — XVALO MET
Volcan Cia. Minera B 0,085 7000 0,085V 0,050X 14.003 0,085 Fe 0,050 Fe 11.112 0,00 4,546 My07 0,048 Mz20 = En-15 A 0,00 Fe-17 A 0,03 = 12,58 12,58 2.443.157.621 208 = = - XVOLB  MET

ULTIVA SEMANA: os datos son en euros. Cierre: cuando un valor no cotiza en el dfa, el dato de cierre aparece en gris, no en negrita,y con [a fecha de[a itima cotizacion. Ttulos: en nimero de acciones negociadas en el dia. NEGOCIACION 12 MESES: Ttulos: ncmero de acciones que e han negociado de media en los ltimos doce meses. Rotacién: nimero de veces que rota anualmente el capitalde la empresa. HISTORICO: Enlos méximos y minimos historicos los
datos del valor se actualizan si es preciso desde la modificacion del valor nominal de las acciones, en funcion de las ampliaciones de capital,los dividendos y operaciones especiales, como splits y contrasplits. La base histdrica del valor se calcula segin el tipo de conversion fijado por el BCE el 31 de diciembre de 1998, de 1 euro: 166,386 pesetas. DIVIDENDOS: Se indica el importe bruto del dividendo. Se indica el tipo de dividendo: Ac: a cuenta; Co: complementa-
rio; Un: Gnico; Vr: varios; Pa: pasivos; Ex. extraordinarios; Cr: con cargo areservas. RENTABILIDAD: 12m(%): rentabilidad por dividendo expresada en porcentaje tomando el dividendo bruto a doce meses y la cotizacion del valor ese dia; anual diferencial entre el cierre de a sesiony el itimo dfa del ejrcicio anterior, en porcentaje; Anuak+div: rentabilidad el valor desde principios del afio en porcentaje, afiadiendo el dividendo bruto abonado durante el afio en curso,
¢lvalor tedrico del derecho de suscripcion de las ampliaciones realizadas y las devoluciones de aportacion al accionista. CAPITAL: Numero de acciones admitidas a contratacion. Capitalizacion: valor de la empresa con los precios en bolsa del dfa, en millones de euros. VALORACION: PER: niimero de veces que se recoge en la cotizacion del dia los beneficios, segtin los resultados de la compafiia de ese afio y del afio siguiente. Cuanto més alto sea la ratio, més cara
estéla empresa. Valor contable: ntimero de veces que se recoge enfa cotizacion de la accion el valor en libros de fa empresa, calculado con el cierre del dfa anterior. Si no aparecen ratios se debe a la baja capitalizacion del valor, al poco capital libre existente en el mercado o las previsiones de pérdida. Al lado del nombre (F): cotiza en mercado fixing. (P): ver cuadro de acciones preferentes. (*) Mercado Alternativo Bursatil, bajo las condiciones de fixing. SECTOR: se
incluye la sigla, que son [as siguientes: AER: Aeroespacial. AGU: Agua. ALI: Alimentacion. ATP: Autopistas. AUT: Automovil. BCO: Bancos. CAR: Cartera. COM: Comercio. COS: Consumo. CON: Construccion. ELE: Electronica. ENE: Energfa. FAB: Fab. Equipo. FAR: Farmacia. HAR: Hardware. ING: Ingenierfa. INM: Inmabiliarias. MAT: Materiales. MET: Metales. PAP: Papel. PET: Petrdleo. PUB: Publicidad. QUI: Quimica. SEG: Seguros. SER: Otros Servic. SIC: SICAV.

TEL: Telecomunic. TEX: Textil. TRS: Transporte. TUR: Turismo. Laii ion para la ion de | dros de Bolsa Espaiola son facilitados por SIX Financial Information.
CORROS Semana 19-02-2024 al 23-02-2024
ULTIMA SEMANA ANUAL Sigla ULTIMA SEMANA ANUAL Sigla ULTIMA SEMANA ANUAL Sigla
Valor Cierre Dif.(%) Titulos Maximo Minimo  Bolsa Valor Cierre Dif.(%) Titulos Maximo Minimo  Bolsa Valor Cierre Dif.(%) Titulos Maximo Minimo  Bolsa
Ayco 0,680 = 11.508 0,680 Fe 0,680 Fe  MAD Liwe Espafia 12,800 En.23 = = = MAD Uncavasa 4,800 = 60 4,800 Fe 4,800 Fe  MAD
(ementos Molins 19,500 -0,40 3.005 19,900 Fe 17,700 En  BAR Minersa 8,000 = - 8,000 Fe 8,000 Fe  MAD Union Europea Inv. 0,030 Se. 17 - - - MAD
Cevasa 6,000 = 5.839 6,050 En 5,900 Fe Ronsa 50,000 Fe. 18 - - - BIL Urbar Ingenieros 0,073 = 120.000 0073 Fe 0,073 Fe  MAD
Ecolumber 1,000 1.200 1,000 Fe 1,000 Fe BAR TrHotel 1,000 .23 = = BAR




28 Expansion Lunes 26 febrero 2024

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

% O FONDOS DE INVERSION
RENTABILIDADES MEDIAS POR CATEGORIAS

Rentabilidad Riesgo Patrimo Rentabilidad Riesgo Patrimo Rentabilidad Riesgo Patrimo Rentabilidad Riesgo Patrim.
36 12 Desde Ultimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Ultimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Ultimos | Volati- miles | Comis. 36 12 Desde Uitimos | Volati- miles | Comis.
Fondo meses meses ene.24 30dias| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses ene.24 30dias| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses ene.24 30dias| lidad | deeuros| anual Fondo meses meses ene.24 30dias| lidad | deeuros| anual
MONETARIO RF Deuda Corporativa 3120 4% 004 025 537 90807 094 RV Europa 211 619 234 399 1809135846 1,71 Industria 451 1143 386 42 3199562620 177
Monetario Délar TE a0 D OB 0Saed 1o RF High Yield 027 658 041 041 1741 86940 1,29 RV Global 1561 1111 381 356 17,14 166.65 1,43 ari 669 248 -199 053 1724 10873 175
3 RF Mercados Emergentes -663 647 -020 078 3508 60580 1,34 RVIndia 3358 17,29 476 428 3084125055 1,01 Materias Primas 3145 728 324 040 211,47 81821 148
Monetario Euro 227 325 049 030 16638782 0,50 5
Monetario Libra 686 741 220 024 043 224 050 MIXTOS RV Italia 2493 462 489 480 2049 112741 186 Metales Preciosos 601 -1023 983 -1,70 28,12 49812 1,63
; - e — Mixtos Flexibles 3310538 106 161 1082 94535 121 RV Japn 78 96 99 443 45 354 170 | Ocdo 88 105 361 705 2655 72823 234
Monetario Otras Divisas 230 233 098 018 037 26740 014 : : b / i :
= - = 4 — 4 MIXTOS FLIOS RV Latinoamérica 3196 1961 024 382 2940 34941 166 Teconologiay Telecomunicaciones 11,33 3353 7,21 348 2585 280744 185
RENTA FIJA CORTO
————— Mixtos RF Europa 089 49 017 071 556114929 095 RVMercados Emergentes Global ~ -15,63 2,54 245 554 15,66 101.486 1,60 GARANTIZADOS
stados Unidos 807 236 130 026 3,78 11699 0,62 . -
RF P OtrasD Mixtos RF Global 239 408 018 058 1377 251898 1,00 RV Suiza BST24 0N 233 1271 81124 150 Garant. Renta Fija 768 311 044 007 370136611 047
F tras Divisas 597 006 -005 029 550 33717 1,14 N
MIXTOS VARIABLES RV Zona Euro 2510 11,13 442 565 4253160197 152 Garant. Renta Variable 29 32 013 035 517 57313 054
RF CP Reino Unido 423 574 175 007 071104265 00 o 5
RFCPZonaE Mixtos RV Asia <1039 342 013 319 3053 58195 0,02 R.V. EMPRESAS PEQ./MED. CAPITALIZACION Garantia Parcial 415 149 042 024 530 5343 095
ona Euro -060 334 012 018 484239970 0,60 A :
Mixtos RV Estados Unidos 42 1302 117 148 1149 7814 125 RVPequefias/Med. comp. Alemania 427 9,12 440 444 1674 48414 00 INVERSIONES ALTERNATIVAS
RENTA FIJA LARGO Mixtos RV Europa 770 705 099 198 1223 26458 132 RV Pequefias/Med. comp.Europa 453 277 029 230 1926 80.58 151 Objetivo Volatilidad (0% - 2%) 277 384 008 029 175366667 063
RF LP Asia <569 020 134 080 694 12347 125 Mixtos RV Global 345 690 176 175 1630293228 126 RV Pequeiias/Med. comp. Global 014 762 25 293 1809 6638 170 Objetivo Volatilidad (2% - 4%) -1,89 350 001 035 410190582 0,90
RF LP Estados Unidos 414 045 -067 063 822 47701 091 RENTA VARIABLE RV Pequeias/Med. comp. Suiza 305 212 -149 130 1518 117.985 00 Objetivo Volatilidad (4% - 7%) 131 484 08 099 9,26 110452 1,06
RF LP Europa - - 006 056 160.001 RV Alemania 151 448 107 311 2063 34338 164 RV Pequeias/Med. comp. USA 2087 561 269 3,06 29,93 48900 177 Objetivo Volatilidad (7% - 10%) 494 527 069 08 671109.197 0,90
RF LP Global 675 225 078 024 606107821 1,00 RV Asia 874 305 399 511 1913 74539 233 SECTOR Objetivo Volatilidad (10%-15%) 1,25 771 133 169 862103031 101
RF LP Reino Unido 695 231 020 -063 329 62251 00 RV Asia (ex Japén) 2349 319 174 567 1564 16234 177 Agricultura y Alimentacién 393 724 049 197 1429 24151 090 ilidad Absoluta 192 174 058 100 7,04 47704 1,08
RF LP Suiza 651 690 -304 -053 3,05106203 090 RV Australia y Nueva Zelanda 1577 427 248 111 1906 24287 183 Bienes de Consumo 288 903 217 417 1287 1248 1,80 Inv. Alt. Arbitraje 157 28 044 036 161 73112 130
RF LP Zona Euro 960 429 094 008 1994132518 087 RV Brasil 061 191 417 212 34 175 Biotecnologiay Sanidad 04 566 557 325 1921128613 197 Inv. Alt. Derivados 311 -0% 08 113 566 68270 136
OTRA RENTA FJA RV China y Hong Kong 4531 22,10 -093 681 3999292242 168 Construccion e Infraestructuras 207 733 201 080 1273 43341 199 Inversion Libre (FIL) 2047 667 179 174 1269 34089 1,12
RF Bonos Convertibles -1700 073 011 080 931 54410 1,60 RV Escandinavia 881 838 323 528 1490365989 2,00 Ecologia y Medio Ambiente 520 341 145 354 18,05 106.697 1,20 Solidarios -020 508 021 081 421155643 140
RF Bonos Ligados a Inflacion 362 104 -160 053 439 39933 064 RV Espaiia 2567 771 -1,05 135 1957 45171 1,56 Energia 1061 -1079 -445 173 26,49 111.668 1,09 OTROS
RF Bonos Subordinados <140 667 077 067 950 45043 1,07 RV Estados Unidos 27,04 2358 678 420 19,52 140.484 1,54 Finanzas 2850 820 29 280 1853 104453 1,56 Otros <195 084 -068 -071 773 11368 0,95
Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 2 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 2 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com.
0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
_ 53 Sant. Rendimiento B 100 29 047 028 080 SantanderAsset Mg. 11 DWS Float Rate Notes LC 401 443 081 047 029 DWSInternational Esp 83 BB Euro Fixed Income L B 202 297 017 09 141 Mediolanum
54 BBVA Ahorro Corto Plazo 274 289 033 020 075 BBVA 12 Ibercaja Renta Fija 2025 -404 433 026 017 050 Ibercaja 84 Sabadell Rendimiento-Base 167 297 054 034 089 Sabadell Asset Mgmt
Monetario Délar 55 JPMEUR Mon MKtVNAVDAcc 2,41 2,89 049 027 050 JPMorgan AssetM. 13 DWS Eur Ultra Short I 29 432 070 046 145 DWSInternational Esp 85 Cand. Sust Bd EurSh.T (C 189 297 048 011 000 Candriam
1 JPMUSD Liq LVNAVW-Acc 206 343 267 069 011 JPMorgan AssetM. 56 GVC Gaesco Constantfons 240 287 050 027 0,60 GVCGaesco Gestion 14 DWS Inv ESG Float Rate No 361 422 08 048 000 DWS ional Esp 86 Rural Renta Fija 1 Cart. 04 29 016 012 019 Gescooperativo
2 JPMUSDSEMMVNAVA-Acc 20,06 3,25 266 067 0,60 JPMorgan Asset M. 57 BK Fondo Monetario 142 284 049 030 050 BankinterGestion 15 Mutuafondo Corto Plazo A 330 415 040 029 020 Mutuactivos 87 Sabadell Interés Eur-Base <174 2,9 -041 -0,0 1,00 Sabadell Asset Mgmt
3 PMUSDollarMonMkAAcc 2006 315 266 067 025 JPMorgan AssetM. 58 Imantia Fondepdsito Inst 19 28 046 027 028 ABANCA Gestion de Act 16 Gestifonsa RF C. Plazo A 301 412 05 033 035 (BNK 88 BB Euro Fixed Income S 220 29 016 016 1,71 Mediolanum
4 PMUSDStMMVNAVD-Ac 1984 314 264 066 045% JPMorgan Asset M. 59 (I Fondtesoro CP A 046 2,79 041 027 050 C Ingenieros 17 Gestifonsa RF C. Plazo B 3 4nm 051 033 0,11 (BNK 89 Kutxabank RF Corto 179 289 029 022 031 Kutxabank Gestion
5 Cand. Mon.Mkt Usd CC 1978 309 262 065 500 Candriam 60 BK Dinero 2 129 278 047 029 060 Bankinter Gestién 18 AM Enhncd Ultra ST Bd SRI 418 410 066 057 0,00 Amundilberia 90 Catalana Occid R Fija (/P 044 289 019 017 1,00 Gesiuris Asset Mgm.
6 Cha. Liquidity USD L 1610 304 273 103 081 Mediolanum 61 Ibercaja Esp-Ita 2025 A -~ 268 048 027 068 Ibercaja 19 Kutxabank Bono Cartera -024 407 019 0,0 046 Kutxabank Gestion 91 BBVA Bonos Gobiemos 099 288 -027 -008 055 BBVA
7 JPMUSD Lig LUNAV A-Acc 1980 303 261 066 040 JPMorgan AssetM. 62 (BK Monetario Rdto. Est 173 265 046 028 033 CaixaBank AM 20 Bestinver Corto Plazo 344 405 055 039 017 Bestinver 92 BB Euro Fixed Income S B 2234 287 016 091 171 Mediolanum
8 Cha. Liquidity USD S 571 291 271 1,02 081 i 63 BBVA Fondt. CP 132 265 034 022 065 BBVA 21 Rural Rend Sost. Cart — 401 -029 005 0,9 Gescooperativo 93 JPM BetaBuiEURGovtBA1-3UE 2,88 2,85 0,60 -0,20 0,00 JPMorgan Asset M.
9 Ibercaja Dolar A 160 28 226 072 115 lbercaja 64 Sant. Rendimiento Clase A 025 264 044 026 1,05 SantanderAssetMg. 22 AGI Adv Fi Short Dur AT 153 39  -024 -002 020 AllianzGlobal Invest 94 JPMEUGSh.DurBdA-A€  -2,00 281 -040 -0,09 0,40 JPMorgan Asset M.
10 JPM USD Tr. CNAV A Acc =28 260 065 040 JPMorgan AssetM. 65 March Tesorero S - 262 05 032 000 March 23 AXA EUR CreditShort D 145 392 018 003 065 Axalnvestment I B D IncomeSuE 341 280 -027 067 126 Mediolanum
11 JPM ManagResecA-AccHdg 06 273 049 023 040 JPMorgan AssetM. 66 BK Objetivo Diciembre2023 —~ 262 049 027 050* Bankinter Gestion 24 Ibercaja Seleccion RF 207 39 009 001 145 Ibercaja 96 Rural Renta Fija Flexible 642 2,78 -057 -008 130 Gescooperativo
12 JPM Managed ResA-acc-USD 1826 2,71 261 061 040 JPMorgan Asset M. 67 GVC Gaesco Fondo FT CP 15 261 047 026 0,60 GVCGaesco Gestion 25 Sécurité -031 39 065 044 1,50* Carmignac Gestion Lux 97 Ibercaja Objetivo 2024 333 276 043 026 069 Ibercaja
13 BBVA Bonos Délar CP 1881 252 277 099 110° BBVA 68 Bankoa-Ahorro Fondo 268 246 008 003 050* ABANCAGestion de Act 26 Mediolanum Activo E-A 027 389 057 036 055 Mediolanum Gestion 98 PMEUGShDurBAD-A€ 2,20 275 -041 0,09  0,60* JPMorgan Asset M.
14 Fondmapfre Rentadslar 75 189 260 098 195* Mapfre Asset Mgmt. Gestifonsa Fondepdsito Pr <~ - 049 029 000 GBNK 27 G5 Corto Plazo 227 384 039 030 023 Credit Suisse 99 Cha. Liquidity Euro L 099 274 031 019 061 Mediolanum
JPMUSD T CNAVW Acc a — 266 06 110 JPMorgan AssetM. Solventis Atenea GD = ~ 048 029 025 Solventis 28 Rural R.F. Flexible Cart 357 381 042 000 030 Gescooperativo 100 Fonmarch 493 272 070 -019 1,00 March
T EE Gestifonsa Fondepdsito B - -~ 047 027 000 CBNK 29 ING Direct FNaranja RF 485 380 036 028 000 Renta4 101 Sab. Rentab. Objetivo 4 29 271 045 030 060 Sabadell Asset Mgmt
I ur .
Solventis Atenea R ~ - 046 028 037 Solventis 30 Sabadell Rendimiento -Z ~ 378 065 040 012 Sabadell Asset Mgmt 102 Laboral Kutxa Ahorro 154 269 002 011 1,00 C Laboral
) AR (i U D O G G0 ANOEsimdi DB Corto Plazo ~ - 039 029 000 DeutscheWealthMngmt | 31 AGIFloating RN AT 341 370 055 032 018 AlianzGlobal Invest 103 Rur Deuda Sobe Euro Bt 05 265 034 021 065 Gescooperatvo
2 Sab Bonos Flot Eur/Cart 38 398 071 042 040 Sabadel Asset Mgmt Kutxabank Monetario Ahorr ~ = = 04 038 KutxabankGestion 32 Mediolanum Activo L 033 368 054 034 075 Mediolanum Gestin 104 Fidefondo - Premier 441 265 013 003 040 Sabadell Asset Mgmt
3 Gesconsult Corto Plazo | - 39 063 036 035 Gesconsult M 33 Trea Renta Fija Ahorro 071 367 053 033 040 TreaAsset Mgmt. 105 Cha. Liquidity Euro 067 263 030 019 061 Mediolanum
4 Sab Bonos Flot Eur/Prem 370 39 070 042 045 Sabadell Asset Mgmt S T T 1 05 s e 34 AGI E Oblig CT ISR RC 332 367 057 033 032 AlianzGlobal lnvest 106 BBVA Bonos Core BP 014 263 036 006 038 BBVA
5 Mediolanum FondcuentaE 299 382 059 036 065 Gestidn : - . : 35 (BK Bonos Flotantes 2025P 348 364 062 035 057 CaixaBank AM po 1
2 JPM GBP St MM VNAVMoraAcc _ m 220 025 050 JPMorgan AssetM. 107 Abanca Fondepdsito 109 2,61 043 025 0,43 ABANCA Gestion de Act
6 Profit Corto Plazo 422 3,77 046 032 032 Gesprofit 9 ! " ! " 9 : 36 Sabadell Rendimiento-Cart 300 362 063 039 007 Sabadell Asset Mgmt 4 i
3 JPM GBP St MM VNAV D-Acc 69 738 219 024 045 IJPMorgan Asset M. 108 Rural Ahorro Plus Est 0,74 2,60 009 0,0 055 Gescooperativo
7 March Tesorero C ~ 376 054 032 000 March : - J : g . 37 Fon Fineco Interés| 188 361 053 032 009* Fineco
4 JPM GBP Lig LVNAV A-Acc 646 735 219 024 040 JPMorgan AssetM 109 Fondmapfre Renta Corto 041 259 010 012 0,60 MapfreAsset Mgmt.
8 Sab Bonos Flot Eur/Empr 331 372 068 040 065 Sabadell Asset Mgmt 38 Sab. Rendim. Superior 294 360 063 039 029 Sabadell AssetMgmt 110 Sabadell Fondtesoro LP 8 257 004 004 065 SabadellAsset Mgmt
9 Sab Bonos Flot Eur/Plus 330 372 068 040 065 Sabadell Asset Mgmt Monetario Otras Divisas 39 Sabadel Interés Eur-Cart 025 360 032 005 008 Sabadell Asset Mgmt 111 bercaja Ahorro R A 060 256 015 014 075 lberaja
10 March Tesorero A 283 368 053 032 012 March 1 JPM AUD Liq LVNAV A-Acc 230 233 098 018 014 JPMorgan AssetM. 40 SPB RF Ahorro | 198 359 056 033 030 SantanderAssetMg. 12 PMGOGHShOUBIAAE  -2,85 250 019 010  0A0% JPMorgan AssetM
11 Evo Fondo Int. RE.CP 258 364 058 033 070 Gesconsult e e— 41 Ibercaja Op Renta Fija A 481 358 -067 -007 085 Ibercaja 113 CBK Ahomo Plus S D P F O Gl
12 Trea Cajamar Corto Plazo 237 363 057 034 045 TreaAsset Mgmt. 42 DWS Inv ESG Eur Bonds (Sh -101 358 043 -0,18 068 DWS Esp 114 Iber Espafia ltalia 2024 A ~ 249 06 015 054 Ibercaja
[3lCesconsul Cortoflzo 2 93 0D 0P 0P oo RF CP Estados Unidos 0 @il 2E 88 U oA 1B @EsnEin 115 Liberbank Ahorro A 0% 249 037 020 105 UnigestSGIIC
14 Sab Bonos‘ Flot Eur/Pyme 299 357 065 039 080 Sal.aadell Asset Mgmt P ———— o @ 0 OB 05 SeraeE 44 Sabadell Rendimiento-Prem 277 357 062 038 027 Sabadell Asset Mgmt 116 JPMGh Gvt ShOuBAD-AE  -2,97 243 020 010 0,60% JPMorgan Asset M.
15 AGl Securicash SR 331 35 062 035 0,15 AllianzGlobal lnvest 45 Sabadell Interés Eur-Prem 043 355 033 -005 045 Sabadell Asset Mgmt _ " "
T PTG I 85 03 02 ON Cand 2 Sant.Short Durat. DollarA 407 429 049 025 0,54* Santander SICAV ) ) ) - 117 Rural Bonos 2 afios Est 42 283 046 014 110" Gescooperativo
enta meses ’ " " " " enta 3 (BK Renta Fja Dlar 181 348 277 101 131% CaixaBank AM 4 AdivoS 0787 3520052 0330 090 Gestion 118 Rural Renta Fija 1 Est -1,25 238 008 008 070 Gescooperativo
17 JPM EUR St M Mkt VNAV W 320 354 057 033 10 JPMorgan Asset M. ' g ' ’ 47 Kutxabank Bono 184 352 027 006 1,00 Kutxabank Gestion
4 JPMUSDUItraShIncUEAc 19,74 324 272 070 0,00 JPMorgan AssetM. 119 Fidefondo - Plus 229 234 018 000 070 Sabadell Asset Mgmt
18 Mediolanum Fondcuenta 207 351 055 034 070 Mediolanum Gestion 48 JPM EUR UltraShort Inc UE 299 350 049 032 0,00 JPMorganAssetM. o -
" 5 JPMBeBUUSTIBAO-Ty-USDacc ~ 1941 3,96 261 065 000 JPMorgan AssetM. 120 €5 Duraci6n 0-2 38 226 015 006 075 CreditSuisse
19 EDM Renta L 376 349 053 032 0,66 EDM GestionS.A i X 49 Fon Fineco Top RF Serie | -062 35 000 014 029 Fineco ) N
Cand s - 6 Dolar L 1749 280 255 058 025 Mutuactivos 121 (BK Ahorro Estandar 25 226 085 037 107 CaixaBank AM
20 Cand. Monetaire SI 312 348 061 035 020* i 50 Sant. Sostenible RF Ah 151 347 018 004 077 SantanderAssetMg. )
o e e 7 AXAUS Credit SD Inv Grad 477 252 011 003 065 Axalnvestment M Sy 122 Fidefondo - Base 317 203 022 -002 1,00 Sabadell Asset Mgmt
21 JPM EUR Lig LVNAV W-Acc - 347 055 032 011 JPMorgan Asset M. X X 51 Kutxabank RF Carteras 272 347 036 027 027 Kutxabank Gestion " " " N
8 Mir- Gl Sh.D.A USD Acc 1464 247 224 047 075 Mirabaud Asset Mgment 123 Imantia RF Flexible Insti 552 0,63 - 0,00 0,58 ABANCA Gestion de Act
22 MarchTesorero | - 347 049 029 000 March 52 Cand. Bds Eur. ShTCC -123 346 042 -008 050 Candriam .
9 JPMUSShtDurBd AAcchgd) 497 2,18 0,18 0,14 0,60* JPMorgan Asset M. U.Renta F. Corto Plazo | - - 055 033 000 UnigestSGliC
23 March RF Corto Plazo A 234 341 052 031 040 March 53 Rural Rendimiento Sost Es 371 343 038 001 075 Gescooperativo - N
10 JPM BetaBuiUSTreasBd1-3UE 11,06 1,99 1,63 -003 0,00 JPMorgan Asset M. ) . Arquia Ahorro CP = - 053 032 000 ArquiaBanca
24 Sab Bonos Flot Eur/Base 267 341 063 037 095 Sabadell Asset Mgmt 54 GCO Ahorro -0,18 343 020 023 028 GCOGestion de Activo Trea Gai Vtols 048 041 065 TreaAssetMamt
- , ~ % . rea (ajamar Vto18 meses - - )/ 4 4 rea Asset Mgmt.
e ———— 271 340 056 034 026 CabaBankAM 11 JPMUS Smn.de DAcc(hgd) 582 1,87 022 -017 0,60* JPMorgan Asset M. T - 90 0® 0% oW UnmeEr :
12 JPM BetaBuiUSTreasBdUE 082 -0,43 037 -057 000 JPMorgan AssetM. Loreto Premium RF (P - ~ 033 02 025 Loretolnversiones
26 Cand. Sust Money M Eur CC 267 339 057 035 030 Candriam 56 Finaccess RF Corto Plazo - 332 05 033 038 Rentad WM RF Objet 2025 1 FIZ. T ——
o . 13 JPM USDUItraSh Inc UE Dis 177 -145 195 031 000 JPMorgan Asset M. jef - - 2 ) ) ingular Asset Mgm
27 Ibercaja R. Fija Empresas 098 338 02 021 015 Ibercaja & 8 57 Renta 4 Foncuenta Ahorro 024 330 047 029 050 Rentad T GEIL % 0D 05 Sl
Cort e - - 2 ) ,53* Singular Asset Mgmf
28 Abante R. . Corto Plazo 307 338 058 032 015 AbanteAsesores RF CP Otras Divisas 58 Ibercaja RF Horizonte2024 - 329 038 030 043 Ibercaja Tea Ga b Hor 2005 ol 02 060" T qA " Ig
» rea (ajamar Hor - - ), ), A rea Asset Mgmt.
29 Kutxabank RF Empresas. 256 335 037 027 022 Kutxabank Gestion 1 AXA Asian Short Dur <1203 275 019 026 1,00 Axalnvestment 59 Sabadell Rendimiento-Emp. 224 328 058 036 040 Sabadell Asset Mgmt Ty e W5 O 06 ST
abadell Horizont - - A -0, E abadell Asset mt
30 March Patrimonio CP 143 331 039 026 045* March 2 Chalnt. Income Hed. L-A 591 127 036 -022 1,06 Mediolanum 60 Sabadell Rendimiento-Plus 224 328 058 036 040 Sabadell Asset Mgmt S I —— g
utuafondo - - X ), ) lutuactivos
31 Fon Fineco Base 273 330 055 030 024 Fineco 3 Cha nt. Income Hed. S-A 657 104 038 -023 1,26 Medi 61 Imantia RF Dur 0-2 Inst —~ 328 017 -~ 043 ABANCA Gestion de Act CE Horion 2027 o 01 075 Cingent
lorizon - - -0, ), , . Ingenieros
32 AFGash EUR 252 328 051 031 000 Amundilberia 4 Cha Int. Income Hed. L-B 690 09 -040 050 106 Mediolanum 62 Sabadell Interés Eur-Emp 114327 -037 -008 0,70 Sabadell Asset Mgmt ] B 0 07 0 s dilberi
art.Naranja - - U, Ul 2 mundi Iberia
33 ATL Capital Corto Plazo 282 327 049 034 042 AlCapital Gestion 5 Cha Int. Income Hed. 5-B 735 079 -037 052 126 Mediolanum 63 Sabadell Interés Eur-Plus <14 327 037 008 070 Sabadell Asset Mgmt ey ! TNGEnSh
orro 221 - 031 -007 062 estion S./
34 URentaF. Corto Plazo A 333 325 053 032 028 UnigestSGIC 6 Cha. InIncome LA Units 297 130 024 008 106 Mediolanum 64 Rural Bonos 2 Afios Cart 97 325 034 -007 025 Gescooperativo Qs 2026 036 006 060 Cinceni
- - -0, 4 4 . Ingenieros
35 JPM Eur Std MM VNAV A Ac —~ 325 052 030 000 JPMorgan AssetM. 7 Cha. IntIncome S A Units 359 151 021 006 1,26 Medi 65 SWM ValorZ - 32 047 031 000 SingularAsset Mgmt d
. Sab. Horizonte 10 2025 = -~ -041 -0,0 0,10 Sabadell Asset Mgmt
36 Mutuafondo Dinero L 262 324 045 030 0,06 Mutuactivos 8 Cha. In.Income L B Units 39 -163 02 081 106 Mediolanum 66 Mutuafondo 2025 A - 32 021 028 041* Mutuactivos 9
) ) Creand Buy & Hold 2026 = - -046 -003 026 CreandWealth Mngmt.
37 BBVA Ahorro Empresas 361 323 043 027 0,15 BBVA 9 Cha. Int.Income S B Units 446 181 020 080 12 67 Fon Fineco Top RF Serie A 151 319 004 011 059 Fineco
8 SWM RF Objetivo 2025 Z = -~ -048 -0,17 0,00 Singular Asset Mgmt
38 Cand. Mon M Eur CC 208 321 055 032 250 Gandriam U 68 Rur Deuda Sob Eur Gar 200 305 041 025 017 Gescoperaivo R O s i o o S
jetivo - - -0, -0, A ingular Asset mt
39 AGI Enhanced ST Eur AT 145 321 029 018 015 AllianzGlobal Invest T T O T 69 Imantia R Fija Flexible 411 314 -052 009 1,08 ABANCA Gestion de Act ! 2 d
It f G b , X tM. i - - —
40 B MonetarioRdto.Prem. 235 318 053 032 028 GaixaBank AM R e A PIDILES 70 Sabadell Rendimiento-Pyme 1,97 3,13 056 035 045 Sabadell Asset Mgmt Sl T 2 O OF) Sl
2 JPM GBPUItrah Inc UE Dis 113 35 139 015 000 JPMorgan AssetM. U ilidad 0bj2025 1 - - ~  — 000 UnigestSGIIC
41 Amundi Corto Plazo 278 317 053 034 055 Amundilberia 71 Sabadell Interés Eur-Pyme -4 311 -039 009 085 Sabadell Asset Mgmt = = >
RF CP Zona Euro o ) Fon Fineco Interés = = S = - 0,09* Fineco
42 JPM EUR Mon Mkt VNAV AAcc 269 317 053 030 0,40* JPMorgan Asset M. 72 Abanca R. Fija Flexible -438 311  -082 -033 1,00 ABANCA Gestion de Act
43 B Dinero 4 252 317 050 031 035 BankinterGestion 1 Ibercaja Renta Fija 2026 716 561 011 014 053 Ibercaja 73 Gesiuris Mitg. Fixed Inc 029 310 031 027 048 GesiurisAsset Mgm. Renta Fija Largo
44 Fonditel Dinero 195 316 037 025 004 Fonditel 2 AGI Emerging Mrkts SD ATH -847 521 068 1,14 0,80 AllianzGlobal Invest 74 SIH ShortTerm A 023 309 027 022 003* Andbank
45 Ibercaja Plus A 084 313 02 02 040 Ibercaja 3 AGI Global Floating RN AT 401 518 106 074 040 AlianzGlobal Invest 75 Mutuafondo Deu Espafiolal ~~ -618 3,08 004 009 020 Mutuactivos RFLP Asia
46 Sant. Rendimiento Clase C 161 310 050 030 060 SantanderAssetMg. 4 Arquia Banca RF Euro -006 507 031 034 050 ArquiaBanca 76 Rural Ahorro Plus Cartera 051 306 015 013 0,15 Gescooperativo 1 JPMBetaBChAggBnUcETFEHac  — 6,30 121 095 0,00 JPMorgan Asset M.
47 (I Fondtesoro CP | 137 310 045 029 020 Clngenieros 5 Wam Duracion 0-3 A -~ 49 100 060 038 Welcome Asset Mgmt. 77 BB Euro Fixed Income L <189 303 017 017 141 Mediolanum 2 JPM BetaBChAggBnUCETFSHdi —- 398 269 134 000 JPMorgan AssetM.
48 Cand. Mon.MKkt Eur AAA CC 257 309 050 028 200 Candriam 6 Trea Cajamar Ahorro - 477 065 055 080 TreaAsset Mgmt. 78 March Renta Fija 2025 - 302 011 017 000 March 3 GVC Gaesco Asian Fixed —~ 255 266 163 175 GVCGaescoGestion
49 JPM EUR Lig LVNAV A-Acc - 3,07 050 029 0,40 JPMorgan Asset M. 7 Renta 4 Renta Fija -076 4,68 061 050 070 Renta4 79 SPBRF Ahorro A 1,09 3,00 050 029 1,05 Santander Asset Mg. 4 DWS Invest Asian BondsLCH -635 -0,13 037 030 1,10 DWS International Esp
50 Panza Corto Plazo —~ 306 047 028 0,17 PanzaCapital, SGIC, 8 Sigma Inv. House Ahorro 015 463 -014 0,10 063 AndbankWealth 80 Cha. Euro Income L - B 283 300 -016 072 1,06 [ 5 JP BBChAgB UCITS ETFUSDac - 055 18 089 000 JPMorgan AssetM.
51 CBK Monetario Rdto. Plus 205 293 050 030 031 CaixaBankAM 9 Wam Duracién 0-3 B ~ 459 094 057 073 Welcome AssetMgmt. 81 BK Ahorro Renta Fija 134 298 001 013 075 BankinterGestién 6 DeutInv | China Bds 503 160 033 027 140 DWS Inteational Esp
52 BK Ahorro Activos Euro 088 29 033 023 070 BankinterGestion 10 AXA GLOBAL Short Dur 113 448 005 002 025 Axalnvestment 82 SWM Valor A 007 297 044 029 045" Singular Asset Mgmt 7 JPM China Bd 0 A-Acc USD —- 285 217 068 1,00 JPMorgan Asset M.

Los fondos estan ordenados por categoria y la columna de rentabilidad de los tltimos 12 meses calculada en euros. La comision anual es la suma de las comisiones de gestion y depdsito. En los fondos con varias clases de acciones, sélo se incluye en el ranking aquella accion
dirigida al inversor particular, sin comisiones de entrada, en euros y que no reparta resultados. Los Fondos con asterisco cuentan con comision de reembolso. (¥) Entre paréntesis el intervalo en porcentaje de la volatilidad de los fondos. (**) Sélo para inversores cualifica-
dos. No existe obligacion de registrar folleto por aplicacion del articulo 30 bis de la ley del mercado de valores.
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59 CBK Destino 2026 Est 713 643 150 1,87 0,00 CaixaBank AM 144 JPM Gb Macro Sust D-Acc <1075 243 050 0,68 0,00 JPMorgan Asset M. 8 Arquia Banca Prud 30RV B 236 703 120 095 090 ArquiaBanca 93 DWS Con DJE Al Ren Glob L <106 324 034 061 135 DWSInternational Esp
60 Renta 4 Nexus 281 639 002 120 1,70 Rentad 145 JPM Gb MIt Strt IncA(div) -1654 -2,56 -149 -0,26 1,50% JPMorgan Asset M. 9 Fonengin ISR1 145 656 036 060 060 C lIngenieros 94 (BK SI Impacto 0/30 RV P 950 29 -018 079 000 CaixaBank AM
61 BB Coupon Strategy L-A 143 620 1,00 1,60 2,09 i 146 JPM Gb Macro Opp A-Acc -1238 2,72 132 142 0,00 JPMorgan Asset M. 10 ING Cart.Naranja30-70 -1,20 653 -010 062 0,00 Amundilberia 95 Azvalor Capital 831 291 -073 -075 054 azValor
62 MFS Managed Wealth AH1 127 615 292 233 1,05 MFSMeridianF. 147 Fermion — 284 064 154 1,43 Gesiuris Asset Mgm. 11 CS Portfolio Yield CHF B 577 650 -130 056 120 CreditSuisse 96 JPM Gb Inc Conser-Acc EUR -841 286 -090 000 175 JPMorganAssetM.
63 Renta 4 Global Dynamic - 608 081 128 1,10 Rentad 148 Merchfondo <737 285 -195 2,02 143* AndbankWealth 12 GVC Gaesco BlueChips RFMI -141 645 170 1,07 1,50 GVCGaesco Gestion 97 PSN Multi. RF Mixta Int. - 284 — 0,19 0,00 GesiurisAsset Mgm.
64 Fon Fineco Gestién Il 1149 602 054 035 054 Fineco 149 JPM Gb MIt Strt IncD(div) -1855 336 -1,62 -033 1,50% JPMorgan Asset M. 13 Rural Mixto Int. 15 452 638 158 098 1,10 Gescooperativo 98 (BK S| Impacto 0/30 RV 991 281 -020 078 096 CaixaBank AM
65 Catalana Occid Patrimonio 62 600 19 227 233 Gesiuris Asset Mgm. 150 JPM Gb Macro Opp D-Acc -1421 339 122 136 230 JPMorgan Asset M. 14 (S Portfolio Yield USD B 955 637 264 156 120 CreditSuisse 99 (BK S Impacto 0/30 RV E -1045 260 -023 076 1,51 CaixaBank AM
66 MFS Managed Wealth A1 1930 598 49 255 1,05 MFSMeridianF. 151 Fonsvila-Real 68 420 -159 021 2,25 GVCGaescoGestion 15 Cinvest M Global Equities 880 632 221 313 092 Creand Wealth Mngmt. 100 JPM Gb Inc Conserv Dacc 937 250 -094 -0,03 1,25 JPMorgan Asset M.
67 BB Coupon Strategy HL-A 6% 597 035 133 206 i 152 Bowcapital Global Fund -419 -524 292 -134 145 Gesiuris Asset Mgm. 16 March Cartera Conserv. -166 610 037 031 080 March 101 Liberbank Cart.Conserv. A -1262 239 010 038 145 Unigest SGIC
68 Solventis Lennix R - 5% 08 115 152 Solventis 153 Global Allocation 6815 577 458 -178 150 Rentad 17 Liberbank Cap Finandier A 200 598 079 057 129 UnigestSGliC 102 Amundi Estrategia Glob 901 231 -045 025 125 Amundilberia
69 Quantop - 587 072 009 085 CreditSuisse 154 Getino Gestidn Activa -858 7,59 -409 -3,65 141 CreandWealth Mngmt. 18 Dalmatian <176 58 548 526 1,00 Singular Asset Mgmt 103 Merch-Fontemar 180 224 -032 -0,14 1,58 AndbankWealth
70 BB New Opportun. Coll. LH ~ -6,06 586 034 127 206 Mediolanum 155 Kutxabank 0/100 Carteras 2836 10,01 -321 -2,15 075 Kutxabank Gestion 19 AXA Defensive Opt | 651 569 037 08 100 Axalnvestment 104 Multiactivos 20 A 382 208 -026 004 066 Singular Asset Mgmt
71 BB New Opportun. Coll. L -0 584 1,08 154 206 i BB US Coupon Strgy LA = = 361 178 0,02 Mediolanu 20 Fonengin ISR A -157 556 023 052 155% ClIngenieros 105 Sant. Active Portfolio1AE 1124 2,07 165 063 150 Santander SICAV
72 BB Coupon Strategy S-A -266 576 104 157 246 Mediolanum BB US Coupon Strgy SA = = 357 1,75 0,02 Mediolanum 21 Ibercaja Seleccion Banca 005 556 149 078 1,02 Ibercaja 106 Kutxabank Rent Global Car -547 195 -062 -026 0,70 Kutxabank Gestion
73 Espinosa Partners Inver. 14 563 468 280 145 AtlCapital Gestion BB US Coupon Strgy LB = - 28 177 002 i 22 (S Portfolio Yield EUR B <221 553 099 150 1,20 Credit Suisse 107 Sant. Active Portfolio 1B 1255 1,84 1,40 019 1,00 Santander SICAV
74 BB Coupon Strategy HS-A -800 556 030 129 246 Mediolanum BB US Coupon Strgy SB = = 279 1,75 0,02 Mediolanum 23 March Cartera Defensiva 222 553 045 019 075 March 108 BB Premium Coupon Col.LHB 16,17 1,76  -0,56 0,61 0,00 Mediolanum
75 Fon Fineco Gestion Ill - 551 075 031 000 Fineco Compromiso Med. E = - 217 217 080 i Gestion 24 Sabadell Urq. Patr.Priv.2 064 533 08 08 071 Sabadell Asset Mgmt 109 BB Premium Coupon Collect -1366 1,65 024 072 0,00 Mediolanum
76 BB Carmignac Stra Sel LA -495 546 28 302 166 i BB Europ Cpn StrgyCol LA = = 1,25 245 0,02 Mediolanum 25 Gestifonsa Cartera Pr 25 032 530 033 052 000 CBNK 110 BB Premium Coupon Col SHB 16,99 1,47 -0,60 057 0,00 i
77 ATL Capital Best Manage 1244 545 038 184 135 AtlCapital Gestion BB Eurp Cpn Strgy LHA = - 121 243 0,02 Mediolanum 26 Rural Sost. Conserv. Car. 151 515 053 059 025 Gescooperativo 111 BB Premium Coupon Coll.SB -1445 137 028 0,69 0,00 Mediolanum
78 BB New Opportun. Col.SH 7,16 542 029 125 245 i BB US Coupon Strgy LHA - - 120 09 002 Mediolanum 27 ATL Capital Patrimonio 144 511 -006 049 1,0 Atl Capital Gestion 112 Sant. Active Portfolio 1A 1087 133 132 014 150 Santander SICAV
79 BB New Opportun. Coll. S 207 542 1,02 152 246 Mediolanum BB Europ Cpn StrgyCol SA = - 120 243 002 Mediolanum 28 Ibercaja Gestion Evol. 038 504 138 084 190 Ibercaja 113 Fonemporium 060 131 -001 067 1,30 Santander Asset Mg.
80 Cinvest Il Oryx Global ~ 533 098 138 060 CreandWealthMngmt. BB US Coupon Strgy SHA = - 116 089 002 Mediolanum 29 Mutuafondo Evolucion L 014 49 -011 051 032 Mutuactivos 114 Kutxabank Renta Global -800 1,04 -075 -034 1,60 Kutxabank Gestion
81 CartesioY 1825 533 005 222 095 Cartesiolnversiones BB Europ Cpn StrgyCol SHA = - 1,16 240 0,02 Mediolanum 30 ING Cart.Naranja20-80 -400 494 -034 027 000 Amundilberia 115 CBK Mix Dividendos Univ -1035 069 -022 093 085 CaixaBank AM
82 (BK Destino Plus 478 532 120 164 132 CaixaBank AM BB Europ Cpn StrgyCol LB = - 047 245 002 Mediolanum 31 BB Premium Coupon Coll LH 41030 487 017 059 166 i 116 JPM Gb Inc Conserv A(div) <1881 -1,94  -2,09 -1,20 1,25% JPMorgan Asset M.
83 Global Value Opp. 067 527 097 121 140 Renta4 BB Europ Cpn StrgyCol SB - - 044 242 002 Mediolanum 32 Abante Valor 162 48 072 060 135 AbanteAsesores 117 JPM Gb Inc Conserv D(div) -1963 227 -212 -121  1,25* JPMorgan Asset M.
84 First Eagle Am Int. AU 232 517 303 374 1,50 Amundilberia BB Europ Cpn StrgyCol LHB = - 043 244 002 Mediolanum 33 Abanca R. Fija Mixta 253 478 039 075 1,20 ABANCA Gestion de Act 118 Gesiuris 12 Des.Sost. ISR -811 558 -053 -032 0,60 GesiurisAsset Mgm.
85 BB Carmignac Stra Sel SA 576 514 277 299 19 Mediolanum BB US Coupon Strgy LHB - - 039 091 002 Mediolanum 34 BB Premium Coupon Coll L -770 477 050 071 1,66 Mediolanum BB Financ Inc Strat LA = - 024 049 002 Mediolanum
86 Cartesio Funds Equity R 1648 495 011 224 159 Cartesio Inversiones BB Europ Cpn StrgyCol SHB - - 037 241 002 Mediolanum 35 Fonditel RF Mx Internac. 273 476 006 069 162 Fonditel BB Financ Inc Strat SA = - 021 046 002 Mediolanum
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CUADROS

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com.
Ord. Fondo meses  meses  ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
BB Equilibrium LA = 015 042 002 Mediolanum 56 LK Selek Extraplus -163 800 245 204 1,80 CLaboral 165 Laboral Kutxa Aktibo =247 2,65 113 145 1,60 C Laboral 24 Renta 4 Bolsa Espaia R 2077 98 027 14 145 Rentad
BB Equilibrium SA 012 039 002 Mediolanum 57 Alpha Investment FI 684 797 135 189 1,10 TreaAsset Mgmt. 166 Liberbank Consolidacion 275 222 041 034 1,40 UnigestSGIIC 25 Cobas Iberia (B) - 977 -175 130 1,29% CobasAsset Mngt
BB Multi Asset ESG LH EUR = 0,08 103 002 Mediolanum 58 MFS PrudentWth A1 875 79 063 0,16 0,90 MFSMeridianF. 167 Foncess Flexible -077 215 030 091 1,58 Andbank Wealth 26 Cobas Iberia (C) 3568 950 1,79 128 1,79% CobasAsset Mngt
BB Equilibrium LHA - -012 028 0,02 Mediolanum 59 JPM Gb Balanced A-Acc -459 786 196 254 150 JPMorgan Asset M. 168 CBK Sl Impacto 0/60 RV “1309 195 027 145 143 CaixaBank AM 27 Cobas Iberia (D) 3467 923 -182 1,26 1,78* (obasAsset Mngt
BB Equilibrium SHA = -0,16 026 0,02 Mediolanum 60 Value Tree Balanced 315 784 267 208 0,00 ValueTreeWealth&A 169 SabFunds Capital Apprec.2 079 1,69 113 142 0,80* Sabadell AM Luxem. 28 Accion Ibex 35 ETF 2397 922 -075 018 038 BBVA
BB Multi Asset ESG L EUR = -053 118 0,02 i 61 InverSabadell 70 - Prem. 1047 780 354 2389 095 Sabadell Asset Mgmt 170 (BK Sl Impacto 0/60 RV E 138 1,66 023 143 171 CaixaBankAM 29 SWM Espaiia GA A 3222 917 082 154 1,70 Singular Asset Mgmt
BB Equilibrium LB - -085 043 002 Mediolanum 62 Rural Perfil Moderado Car - 7,70 154 198 035 Gescooperativo 171 Cinvest Il Inversion Flex - 107 068 154 141 Creand Wealth Mngmt. 30 Abanca R. Variable Espafia 26,15 912 044 103 145 ABANCA Gestion de Act
BB Equilibrium SB - 089 040 0,02 Mediolanum 63 CS Port. Balanced SFR 812 765 012 147 120 CreditSuisse 172 GVCG Crossover Momen RFME ~ 055 030 006 000 GVCGaescoGestion 31 Okavango Delta A 2876 88 199 016 135 AbanteAsesores
BB Equilibrium LHB - -1,13 029 0,02 Mediolanum 64 DB Moderado ESG A 270 764 138 136 135 Deutsche Wealth Mngmt 173 Gesiuris Mitg. Int Glob C - 007 -1,16 037 145 Gesiuris Asset Mgm. 32 Okavango Delta | 2874 88 -199 0,6 1,35 Abante Asesores
BB Equilibrium SHB = -1,96 026 0,02 Mediolanum 65 Patrimonio Global -267 7,61 151 094 006 Mutuactivos 174 Robust RV Mixta Int. 1394 030 -1,44 045 1,60 GVCGaesco Gestion 33 Azvalor Iberia 5063 876 -315 0,16 0,00 azValor
BB FinancInc Strat LB - 178 047 0,02 Mediolanum 66 ING Cart.Naranjad0-60 057 759 048 09 000 Amundilberia 175 Patrim Inc A EUR 2072 032 1,63 275 150 Carmignac Gestion Lux 34 Mutuafondo Espafia L 3704 853 337 -067 072 Mutuactivos
68 Patrisa 2004 757 090 000 158 Rentad 177 Gesiuris Mitg. Int Glob A 0,56 125 032 2,10 Gesiuris Asset Mgm. 36 Solventis Aura Iber.£q.GD - 820 052 225 067 Solventis
Mixtos RV Asia 69 Trea Cajamar Crecimiento -1,78 7,56 224 1,93 1,70 TreaAsset Mgmt. 178 JPMGb IncAEUR 41516 1,09 -135 -047  1,25* JPMorgan AssetM. 37 Cl Iberian Equity | 1840 79 240 021 060 C Ingenieros
- i K E o - * 38 Solventis Aura Iber.Eq. R 2673 79 049 225 107 Solventis
| e 039 342 026 178 000 CarmignacGestion Lux 70 InverSabadell 70 - Plus 965 7,54 350 287 1,20 Sabadell Asset Mgmt 179 JPM Gb Inc D(div) 16,03  -1,41 139 -048 1,25% JPMorgan Asset M. . P q.t ; ne 1% 05 ;i e
- allenge Spain Equi - i U % a lediolanum
B8 Fidelity Asian Cnp LA B 066 362 00 . 71 InverSabadell 70 - Empr. 965 753 350 287 1,20 Sabadell Asset Mgmt 180 JPM Glb Inc A AUD 800 1,61 -1,60 067 175 JPMorgan Asset M. | gERpAlnCquILY ;
i i i - i 40 BK Bolsa Espaiia 2008 719 -241 143  150* Bankinter Gestion
B8 Fidlity Asian Cnp SA ~ 06 359 002 Mediolanum 72 SIH Multi Agresivo 716 747 18 257 0,00 Andbank BB Innovative Themt Op L 605 292 0,02 Mediolanum " o P ) i 1 o1 155 1n1 Eetono
ji i i i Inversion 5 g -0, z , estion 5.
B8 Fidelity Asian Crp LHA _ 009 314 002 Mediolanum 73 Alhaja Invers. RV Mixto 731 741 151 205 140 Renta4 BB Sodially Respns SA - 407 265 0,02 Mediolanum
74 Rural Multifondo 75 Est 380 73 240 209 237 G ti i = 42 Sant. Acciones Esp. C 3472 695 -191 1,15 1,60 Santander Asset Mg.
B8 Ficelity Asian Cnp SHA _ 073 372 002 Mediolanum A:[a ul |Inn oT ¥ 6 X X X Aelscoope:a ivo BB Socially Respns LA 342 222 0,02 5 o PE e o6 025 031 072 Unicsrsallc g
7! i  Tacti J 7, X 1,2 14 i io) : . " nifond Rta, Var Espana - -0, X , Inigest
OO S — 4n oa OF ! 72 JPM(:::| (a’e: ;‘:G 362? 7, 3: (1):2 2, 4; 2 3: J:M(ap"a :ESM,; A e 44 Med Small&Mid Cay psEs E 1475 68 000 327 1,05 Me:iolanum Gestion
BB Fidelity Asian Cnp SB - 028 360 002 Mediolanum S :,an(- ¢ 3'44 738 1'94 1'50 1'35 Ab mgr - cosodal R L 24T Heonin 45 Magallanes Iheria: Eqi 2983 673 255 201 132* MagallanesValue Inv.
B Rdely Asian (rp LHB — 10 op U . S| a’;j : E;(:" - * ZE ; ksesms I i VL0 Sl Hont 46 San? Acciones Esp. B 3331 658 -196 112 195 Sang\andevAssei M
B8 Fidelity Asian Cnp SHB ~ 403 311 002 Mediolanum 78 SIH Balance 324 726 -009 0,09 0,00% Andban Wam Global Allocation B 081 1,0 148 Welcome Asset Mgmt. 3 P. - % ; b ;| : 9.
79 Ibercaja Gestion Crec. 35 711 283 1,68 245* Ibercaja Multiactivos 40 Z — 061 06 053 Singular Asset Mgmt 47 BBVA Bolsa 2472 640 057 224 2,10 BBVA
Mixtos RV Estados Unidos 80 InverSabadell 70 - Pyme 834 711 344 284 1,60 Sabadell Asset Mgmt Sabadell Consolida 85 ~  —~ 000 Sabadell Asset Mgmt 48 Cllberian Equity A 1369 622 25 014 150 Clngenieros
1 AGl Income & Growth ATH -426 13,02 1,17 148 1,25 Allianz Global Invest 81 Gesinter Flexible Strateg 617 704 08 120 150 Gesinter 49 Sant. Acciones Esp. A 3191 621 -201 1,09  245* Santander Asset Mg.
Mixtos RV Europa 82 Gesiuris Mixto Inter. ~ 704 002 159 1,17 Gesiuris Asset Mgm. _ 50 Magallanes [berian Eq. M 2789 620 247 197 182° Magallanes Value lnv.
o) ili . 51 Med Small&Mid Caps Esp L 1220 603 -012 320 1,80 Mediolanum Gestion
1 Bestinver Mixto 168 1627 416 477 163 Bestinver 83 Rural Seleccidn Equilib. 785 701 164 120 1,20 AbanteAsesores RV Alemania et b2 ¥ Tar
" . " 84 Sab.Emg. Mixto Flex-Cart 081 697 217 294 085 Sabadell Asset Mgmt Wil st B - =H Z ' estinver
2 Dux Mixto Variable 17,08 15,51 453 446 137 DUXInversiones i r i
: : 85 SIH Mult Dindmico 400 698 146 197 000 Andbank 1 (RCam Ay ¥ 80 TA 8D I ArmddHis 53 MV UCITS Iberian g 2910 58 190 160 130 MagallanesValue nv.
3 Welzia Coyuntura 281 1306 467 405 146 Welza 2 DWS Deutschland LC 432 471 152 360 1,50 DWSInternational Esp ; _ "
4 Gesconsult Le6n VMF B 555 1146 304 310 163 Gesconsult 86 Sab.Emg. Mixto Flex-Prem 111 686 216 293 095 Sabadell Asset Mgmt 54 Unifond RV Espaia A 210 575 -044 025 1,70% UnigestSGIC
r v (A d L . . 3 DWS Inv German Equities L 281 451 1,68 403 1,50 DWS International Esp 55  Credit Suisse Bol 2411 570 010 228 185% Credit Sui
. 87 Selecc. Banca Priv.60 A ~ 685 260 140 1,12 lIbercaja redit Suisse Bolsa g Z g & i redit Suisse
5 Gesconsult Leon VMF A -6,84 10,95 297 306 213 Gesconsult 4 Challenge Germany Eq. L -097 297 026 232 161 Mediolanum B
6 Novafondisa OF T OF S 0 EREmafsE 88 CBK Soy Asi Flex Univ 106 680 219 238 1,85 CaixaBankAM 56 Sab.Espaia B. Futuro-Cart 3228 561 -458 134 090 Sabadell Asset Mgmt
” L L u ’ . » L 5 DWS Aktien Strat Deut LC 6,08 2,45 161 331 0,00 DWS International Esp 57 Med Small&Mid Caps Esp S 1069 556 -018 317 225 Mediol Gestio
. 89 (S Premium Equilibrado A - 679 170 125 044 CreditSuisse ed Small&Mid Caps Esp 4 % 3 3 2 lediolanum Gestion
7 CRental 023 999 114 259 060 C Ingenieros " 6 Challenge Germany Eq. S -246 245 020 228 2,11 Mediolanum 58 Gestifonsa RV EspaiiaB 1500 547 300 069 000 CBNK
8 GUCG Crossover SE 75 RYME 961 404 087 000 GVCGaesco Gestion 0 Mz k-G G0 %D &3 UL el RV Asia o0 EOM Somnih e L Be e 0 108 16 EOMGsIGSA
) iy X I K X it panish Equity ) -0 A , estion S.
9 (IRentah 64 89 100 252 150 Cingenieros 91 Sant. PB Balanced Port 037 677 101 158 130 Santander Asset Mg. rP—— s a0 461 1m0 ssval Asetta
i6) idi i . i ab.tspanas. Futuro-Prem A -4, B N abadell Asset mf
10 Laboral Kuba Crecimiento 1095 715 274 400 239* Claboral 92 BBVA Gestion Decidida 1305 677 159 260 240 BBVA 1 AGI Oriental Inc AT 362 1,13 546 403 1,50 Allianz Global Invest o ot SP 1 o e e e [:A
93 March Cartera Moderad: 312 676 018 08 100 March . Pacific Eq. -, L ,36 6, b ant. Small C. Espaia : 332 0, 10 Santander Asset Mg.
11 CBK Gestién 60 W2 672 133 168 020" CaxaBank AM larch Cartera Moderada 3 ard 2 Cha. Pacific Eq.S Hedged 1166 744 536 603 216 Py — o s ot 0 1% ek
& i if o i ~Spanisi .} 2 - S U - ante Asesores
12 Abanca R. Variable Mixta 166 671 165 216 2,05* ABANCAGestion de Act 94 AGF-Global Selection 766 675 249 197 1,15 Abante Asesores 3 (ha. Pacif. Eq. L Hedged 120 709 463 525 1,66 Mediolanum o Spa § hupp ; o am ot e etk
95 Rural Sost. Decidido Est. 364 6, 19 189 175 G t 4 BB Pacific Coll. Hed. L -1,2 ¥ 454 501 19 i SEILAIR g b ) Y 5 R EENE
13 Finaccess Etategia D = @ W P 05 Em i . o I R ——— 64 MVIUCITS Iberan Eq R 706 528 18 155 180 Magallanes\Valueln
i )* + R i a|f g R - / ue Inv.
14 Financces Global ~ 636 117 125 140 At Capital Gestion 96 Quality Inv. Moderada 487 663 086 163 140 BBVA 5 BB Pacific Coll. Hed. S 1250 597 459 509 241 Mediolanum o5 Horosal e|he,-aq %16 s o 116 1 ngos P
97 SIH Balanced A 144 661 -019 003 0,03 Andbank 6 Challg Pacific Eq. L -1388 1,68 392 578 166 i ot i b = b b
15 GVCG Crossover FQ 75 RVME ~ 55 205 206 000 GVCGaescoGestion s L Ll SEHE et o :
0 O G TE C 5D 0D 1D 0 EEmoEsi 98 Profil Réactif 50 551 657 319 314 1,00 CarmignacGestion Lux 7 Challenge PacificEq. S 517 115 384 573 216 Mediolanum 66 Tordesilas Iberia A 287 497 318 265 189 Bestinver
; 99 Gestifonsa Cartera Pr 50 136 655 143 139 125 CBNK 8 BB Pacific Collection L 505 030 311 485 181 Medi & el 2127 SR VOB 1 D K e oS
17 Capital Renponsable | 359 534 082 160 1,00 MapfreAsset Mgmt. N
I 0 BD 40 0B 18 M 100 FondMapfre EeccModerada 309 649 1,98 148 190 Mapfre Asset Mgmt. 9 BB Pacifc ollectionS 625 020 305 482 231 Mediolanum @EErobiitsing 20 GE A9 10 G0 e
D e o5 BO A% 00 10 o 101 Mutuafondo Equilibrio L 295 649 073 131 042 Mutuactivos 10 JPM ASEAN Equity Aacc 843 332 273 480 650* JPMorgan AssetM. 69 SabEspaiaB. Futuro-Plus 29,14 476 469 127 1,70 Sabadell Asset Mgmt
R 1 a7 07 1ss 151 T S 102 Laboral Kutxa Konpromiso 491 643 209 185 170 Claboral 11 JPM ASEAN Equity Dacc 598 405 263 476 150* JPMorgan AssetM. 70 AGF-Spanish Opp-B 045 464 258 050 215 Abante Asesores
— ’ 103 Rural Perfil Moderado 35 641 136 1,08 200 Gescooperativo . . 71 Gestifonsa RV Espafia A 1228 463 314 062 260 (BNK
21 Mutuafondo Crecimiento L 976 470 054 178 0,67 Mutuactivos RV Asia (ex Jap6n) -
22 Loreto Premium RVM | 256 047 245 041 047 Loretolnversiones 0tFond =l Albatros 024586, 10N0//GR1 281 A7 Fondite] TS e T D m S 19 el BEEEDGD 20 ) <8 D U SR
- 4 L 4 i’ \sla Pacitic \(C -15,. 3 & ¢ - lorgan Asset M. 7.
25 Moo 0 om on 1M 20 et 105 Sab.Emg Mixto Flex-Plus 257 633 208 289 145 Sabadell Asset Mgmt . 4 9 73 SabEspafiaB. Futuro-Base 27,22 424 476 123 2,20 Sabadell Asset Mgmt
2 2 3 | 2 JPM Asia Pacific Eq D-Acc 717 1,31 244 535 0,00 JPMorgan Asset M. 4
' ’ 106 SabEmg. MixtoFleEmpr 258 633 2,08 289 145 Sabadell Asset Mgmt 2 ¢ A BRI R B A% BT I
24 Loreto Premium RVM R 133 007 -251 038 087 LoretoInversiones ’ 3 JPM AC Asia Pac. ex Japan —~ 068 1,63 58 000 JPMorgan AssetM. 75 March L.Valores beri-A-€ 2240 325 038 175 002 March
25 BK Mixto Flesible 448 078 030 136  175* Bankinter Gestidn 107 Kutxab G.ActivRdmto Plus 085 632 105 152 130 Kutxabank Gestién - - v 4 . .
/ 0, -0, . 2 4 Mir.- Eq Asia ex Jap A <2959 -240 395 652 2,50" Mirabaud Asset Mgment i
108 Sant GB Equilbrado S 034 632 105 171 160 Santander Asset Mg, o Ach o _rV . o 1 e o e ‘Mg 76 Gesconsult R.V. Iberia 826 321 -338 008 238 Gesconsult
B sia Pacific ex Ja = éy Z 4 4 lorgan Asset M. » » g
Mixtos RV Global 109 Sant. GB Equilibrado AJ -034 632 105 171 1,60 Santander Asset Mg. . J 77 Metavalor 437 174 479 124 183 Metagestion
1 Gl Strategy 75 CT 1686 1927 420 372 110 AllanzGlobal Invest T DS T EIED S0 630 LM 109 035 Gescoopenativo O ERREY /SR S &3 W 8B I D 78 Laboral Kutx Bolsa. 272153 23 034 241 Claborl
2 Wam High Conviction A ~ 192 389 181 038 Welcome Asset Mgmt. 111 Creand Global 102 626 18 151 131 CreandWealth Magmt. 7 JPM AsaGrin - Acc Sl oAD TP D D LGN D GNP B ) G5 08 25 @il
3 Wam High Conviction B 1869 381 176 083 Welcome Asset Mgmt. 112 SabFunds Capital Apprec2 415 620 165 188 066 Sabadell AV Luxem. O SESEIAED D < O O 2507 STEEHE 80 SIH EquitySpain A 1337 870 561 376  0,03* Andbank
4 Wam High Convicton C - 1778 369 170 158 Welcome Asset Mgmt. 113 KubabGActivaRdmtoBxt 144 611 103 150 1,50 Kubabank Gestion PUMES Hlaacer aph] a2t L6101 TG W SRS Weidan oiaslberialt - U5 05 W @il
8 " 10 (BK Bolsa Sel Asia PI -2338 -624 074 566 1,52* (aixaBank AM n
5 AGI Dynamic MA 75 AT 2499 1513 48 371 140 Alianz Global Invest 114 Bankoa Selec Estrat 50 051 606 200 194 170 ABANCAGestiondeAct osace s eaan RV Estados Unidos
6 Rural Mixto Inter 30/50 1051 1392 411 264 210 G i . 11 (BK Bolsa Sel Asia Est. -2498 -689 064 559 2,22 CaixaBank AM
wral Mixto Intern ) ) 3 2 ) E?(GDPHH ivo 115 Sab.Emg. Mixto Flex-Pyme -338 604 204 286 1,73 Sabadell Asset Mgmt - 1 JPMJPRsERhIdxEQUETF EURHa ~ 4487 1463 562 000 JPMorgan Asset M.
7 AGl Strategy 50 CT 461 1304 206 236 1,00 AllianzGlobal Invest 116 InverSabadell 50 - Prem. 428 601 212 199 0,90 Sabadell Asset Mgmt RV Australiay Nueva Zelanda 2 MFS Merid Fd US Gr Fd AT 3757 4229 1505 842 000 MFSMeridianF.
8 ClEnvironment ISR 18 1298 405 275 060 C |n‘99ni?’05 117 Fondmapfre Bolsa Mixto 1,08 591 092 232  2,20* Mapfre Asset Mgmt. 1 Cand. Eq.L AustR C 17,73 -084 -234 099 1,00 Candriam 3 MFS Merid Fd US Gr Fd AH1 1469 41,82 1264 794 0,00 MFSMeridianF.
9 S Port. Growth US$ 1671 1293 509 364 120 Credit Suisse 118 Kutxabank G.Activa Rdto. 203 5% 1,00 148 1,60 Kutxabank Gestion 2 Cand. Eq.L Aust CC 1493 125 262 14 350 Candriam 4 JPMUSGrwtGrA-Acc(Hdg) 1399 40,48 11,38 811  150% JPMorgan Asset M.
10 Cl Environment ISR A 768 192 391 268 150 Clngenieros 119 GVCGaesco Mul.Crecimiento -~ 587 305 255 134 GVCGaescoGestion 3 Cand. Eq.L Aust CC 64 AT 247 092 100 Candriam S JPM US Grwt D-Acc (Hdg) 148 3937 1120 801 2,25 JPMorgan Asset M.
0 COMEEED LDV 1S, S IGO0, Gestinidelbciivo 120 BBVA Gestén Moderada 748 58 074 168 145 BBUA RV Brasil 6 AFPioUSEq FundmtGruth 5171 3713 1061 513 150 Amundilberia
12 ATL Gapital Cart Dindmica 129 11,89 332 248 145 Al Capital Gestion 121 ATL Capital BM Tctico 420 58 103 125 135 AtlCapital Gestion i o
’ . 0 E f 1 DWS Inv Brazil Eq LC 3061 19,11 417 212 175 DWSInterational Esp 7 EDM American Growth L § 1257 351 958 532 000 EDMGestidnsA
13 ING Cart.Naranja75-25 1009 1,5 232 19 000 Amundilberia b3} Equilibrio A 09 576 063 125 102 Mutuactivos 8 EDM American Growth L€~ -6,26 3467 736 495 0,00 EDM GestionS.A
i i i RV Chinay Hong Kon
14 AGI Dynamic MA 50 AT N3 1138 271 206 140 AllianzGlobal Invest 123 Sab.Emg. Mixto Flex-Base 417 574 200 284 2,00% Sabadell Asset Mgmt y 9 9 9 JPMUS Sel Eq PlsAAcc(hg) 3046 3259 841 597 150% JPMorgan Asset M.
15 BB Dynamic Coll. Hed. L 145 1092 210 217 1% 124 InverSabadell 50 - Plus 350 574 208 197 115 Sabadell Asset Mgmt 1 Gesinter China Influence 1986 503 072 375 235 Gesinter 10 JPMUS SelEq PisDAcchg) 2730 31,47 829 589  1,50% JPMorgan Asset M.
16 Mutuafondo Mixto Flexible 1479 1090 343 370 0,52 Mutuactivos 125 InverSabadell 50 - Empr. 350 574 208 197 1,15 Sabadell Asset Mgmt 2 Ibercaja BlackRock ChinaA -3288 -943 140 874 2,25% Ibercaja 11 JPM Ame Eq A-Acc USD 5255 3071 950 522 1,50% JPMorgan Asset M.
17 Magnus Intl Allocation I 694 1073 326 327 1,43 Gesiuris Asset Mgm. 126 SIH Multi Inversion 165 557 1,07 150 000 Andbank 3 JPM CTChinakq UETF USD Ac -~ 1664 093 845 000 JPMorgan AssetM. 12 JPM Ame Eq A-Acc (Hdg) 2748 3046 733 489 1,50* JPMorgan Asset M.
18 BB Dynamic Collection S 975 1063 325 262 221 Mediolanum 127 AF MultiAsst Sustain Fut 473 55 023 08 1,20 Amundilberia 4 JPMGreater ChA-AccUSD 4587 1793  -032 643  1,50* JPMorgan Asset M. 13 JPMUSRsEnhldxEqUETF CHFHa ~ 3008 367 367 000 JPMorgan AssetM.
19 BB Dynamic Collection L 973 1031 275 219 226 Mediolanum 128 ATL Capital BM Dindmico 1319 55 102 159 135 At Capital Gestion 5 JPMGreater ChD-AccUSD 4750 1875 -046 635  1,50* JPMorgan Asset M. 14 JPM Ame Eq D-Acc USD 4907 29,70 939 516 1,75* JPMorgan AssetM.
20 Profil Réactif 75 -256 1030 527 471 1,00 CarmignacGestion Lux 129 (S Premium Dindmico A 857 545 258 179 064 Credit Suisse 6 JPM China A Research Enha - -1931 190 748 0,00 JPMorgan Asset M. 15 JPM Ame Eq D-Acc (Hdg) 2455 2939 706 479 2,25 JPMorgan Asset M.
21 S Port.F Grow.Eur.B 990 1011 387 371 120 CreditSuisse 130 Sabadell Equilibrado-Cart 35 543 125 146 065 Sabadell Asset Mgmt 7 JPM China A Res. Enha Eq. - 2047 182 748 0,00 JPMorgan Asset M. 16 Sant.GO North AmericaC-B~ -32,35 2920 7,58 6,30 1,14* Santander SICAV
22 DB Crecimiento ESG B 703 993 233 203 085 Deutsche Wealth Mngmt 131 Sabadell Equilibrado-Prem 340 538 124 145 070 Sabadell Asset Mgmt 8 JPM China A-Acc USD -57,44 -2859 -2,10 7,46 1,50* JPMorgan Asset M. 17 Sabadell EEUU Bolsa-Cart. 5128 28,83 851 467 095 Sabadell Asset Mgmt
23 (dEODS Impact ISR | 339 992 339 165 060 Clngenieros 132 GVCGaesco Mult Equilibrio ~ 533 225 178 1,19 GVCGaescoGestion 9 AGI China A AT USD 4994 2909 067 632 175 AllianzGlobal Invest 18 Sabadell EEUU Bolsa-Prem 50,15 2851 847 465 120 Sabadell Asset Mgmt
24 Rural Perfil Decidido 928 981 259 18 185" Gescooperativo 133 Fonsglobal Renta 1529 532 268 285 0,75 GVCGaesco Gestion 10 JPM China D-Acc USD -5871 2931 2,06 739 2,00 JPMorgan Asset M. 19 GCO Bolsa USA — 2840 1037 544 1,81 GCOGestion de Activo
25 Quality Inv. Decidida 71979 264 273 185" BBVA 134 InverSabadell 50 - Pyme 227 532 2,03 194 1,55 Sabadell Asset Mgmt 11 China New Economy ~ 3038 801 392 000 CarmignacGestion Lux 20 JPMUSRsEnhldxEqUCTSETFHEa - 2830 7,08 482 0,00 JPMorgan Asset M.
26 Fongrum RV Mixta 661 955 237 260 059 AtlCapital Gestion 135 Gesiuris Balanced Euro 501 529 173 040 233 Gesiuris Asset Mgm. 12 JPM China A-Share Op.A 4769 31,10 -1,74 644 1,50* JPMorgan Asset M. 21 Sant.GO North America C-A 3376 2830 7,46 624 1,79% Santander SICAV
27 GVC Gaesco BlueChips RVMI 040 952 35 232 175 GVCGaesco Gestion 136 Patrimoine 68 518 269 322 150 CarmignacGestion Lux 13 JPM China A-S Opp A - Acc -4789 31,32 -2,17 631 240 JPMorgan Asset M. 22 Sabadell EEUU Bolsa-Empr. 4769 2781 838 460 175 Sabadell Asset Mgmt
28 GVC Gaesco Bona-Renda 601 943 055 298 1,70 GVCGaesco Gestion 137 Fonprofit 949 515 047 173 086 Gesprofit BB Chns Rd Opp LA = 201 877 0,03 Mediolanum 23 Sabadell EEUU Bolsa-Plus 4776 27,80 838 4,60 175 Sabadell Asset Mgmt
29 Arquia Banca Equil 60RV B 681 936 278 197 120 ArquiaBanca 138 LK Selek Plus 371 51 129 156 150 Claboral RV Escandinavia 24 JPMUSRshEnhldxEQUCTSETFSD 52,42 27,79 8,60 519 0,00 JPMorgan Asset M.
30 Rural Multifondo 75 Gar - 931 267 224 057 Gescooperativo 139 Rural Sostenible Mod. st 147 503 0% 09 155 Gescooperativo g
! ; P 1 Norden 881 838 323 528 200 Lazard Fréres Gestion 25 Sabadell EEUU Bolsa-Pyme 4637 2742 833 457 2,05 Sabadell Asset Mgmt
31 GVC Gaesco Sostenible 1680 922 212 082 070 GVCGaesco Gestién 140 Merch-Universal 78 501 152 117 158 AndbankWealth 26 JPM BetaBuiUS Eq UE-Acc 4892 2722 876 49 000 JPMorgan AssetM.
32 DB Crecimiento ESG A 501 916 222 197 155 Deutsche Wealth Mngmt 141 Sabadell Equilibrado-Plus 232 501 119 142 1,05 Sabadell Asset Mgmt RV Esparia 27 Sabadell EEUU Bolsa-Base 4506 27,04 829 455 235 Sabadell Asset Mgmt
33 FondMapfre Elecc Decidida 6,63 9,05 291 219 190 Mapfre Asset Mgmt. 142 Sabadell Equilibrado-Empr 232 5001 119 142 1,05 Sabadell Asset Mgmt 1 (BK Bolsa Espaiia 150 479 1661 014 175 233" CaixaBank AM 28 JPM US Sust Eq AAcc USD ~ 2697 821 436 150* JPMorgan AssetM.
34 Millennial Fund 22 9,03 167 206 143 Rentad 143 InverSabadell 50 - Base 135 501 198 191  1,85% Sabadell Asset Mgmt 2 Imantia Ibex 35 3611 1432 072 280 040 ABANCA Gestion de Act 29 (I BolsaUSA | 3961 26,95 695 272 0,60 CIngenieros
35 ATL Capital BM Mixto 529 902 168 169 1,10 AtlCapital Gestion 144 LK Selek Balance 140 500 075 090 140 C Laboral 3 ING DIR FN Ibex35 3434 13,90 063 276 1,09 Amundilberia 30 Dunas Sel. USA ESG Cub. C 3118 2688 618 408 0,23 DunasCapital
36 S Port.Balance US$ 1266 900 352 236 120 CreditSuisse 145 Multiactivos 60 A 205 497 161 138 1,08 Singular Asset Mgmt 4 Sant. Indice Espafia | 3676 1344 042 134 0,15 Santander Asset Mg. 31 Dunas Sel. USA ESG Cub. | —~ 268 618 408 025 DunasCapital
37 Unifond Mixto RV C 897 215 164 049 UnigestSGIIC 146 Sabadell Equilibrado-Pyme 202 49 117 141 115 Sabadell Asset Mgmt 5 (Catalana Occid Bolsa Esp. 3415 1314 123 291 233 Gesiuris Asset Mgm. 32 AF US Pioneer Fund 1808 2683 593 412 090 Amundilberia
38 Abante Indice Selec. L 109 89 19 142 060 AbanteAsesores 147 Sabadell Equilibrado-Base 171 480 116 141 125 Sabadell Asset Mgmt 6 BK Futuro Ibex 3288 1304 056 275 1,10 Bankinter Gestién 33 Dunas Sel. USA ESG Cub. R 2840 2597 607 402 095 DunasCapital
39 CdE ODS Impact ISR A 048 88 326 157 1,50* C Ingenieros 148 Sab.Balanced Alloc.40 674 473 227 108 130 Sabadell AM Luxem. 7 Rural RV Espafia Cartera 3962 1273 039 276 057 Gescooperativo 34 JPM BetaBuiUS Eq UE-Dis 4341 2554 840 490 0,00 JPMorgan Asset M.
40 MFS PrudCap Fd ATUSD C 18 887 123 071 000 MFSMeridianF. 149 ATL Capital BM Moderado 307 454 000 055 1,00 AtlCapital Gestion 8 (BK Bolsa Ind. Esp Est 3339 1257 035 132 137* CaixaBank AM 35 Cleo Index Usa Eq CC 4352 2541 864 449 100 Candriam
41 ING Cart.Naranja50-50 247 882 096 097 000 Amundilberia 150 PSN Multi. RV Mixta Int. —~ 438 055 116 000 Gesiuris Asset Mgm. 9 BBVA Bolsa Indice 3270 1246 032 131 1,20 BBVA 36 ING DIR FN S&P500 4857 2536 878 491 109 Amundilberia
42 (S Portfolio Growth SFR 1071 8,65 156 245 1,20 Credit Suisse 151 Global Mix Fund 409 436 034 047 1,72 Solventis 10 Sant. Indice Espafia B 3324 1246 029 126 1,00 Santander Asset Mg. 37 CleoIndex USA Eq CC 2302 2521 834 454 1,00 Candriam
43 (BK Soy Asi Din. Univ 397 864 358 352 1,85* CaixaBank AM 152 Wam Global Allocation A ~ 416 09 115 088 WelomeAssetMgnt. 11 (BK Bolsa Gest Espaiia PI 2484 1243 077 154  1,63* GaixaBank AM 38 ClBolsa USA A 3241 2497 624 242 1,50 ClIngenieros
44 Value Tree Dynamic 738 862 211 1,8 000 ValueTree Wealth & A 153 GV(CG Crossover Gov Mixt | - 409 18 137 0,00 GVCGaesco Gestion 12 Sant.Ind.Espaiia Openbank 3284 1235 028 1,26 2,0* Santander Asset Mg. 39 AM Indx S&P500 3617 248 471 520 0,00 Amundilberia
45 BK Premium Moderado 636 861 114 132 075 Bankinter Gestion 154 JPM Gb Inc Aacc EUR 308 403 -010 080 125% JPMorgan AssetM. 13 Kutxabank Bolsa Cartera 3157 1222 0,11 201 086 Kutxabank Gestion 40 BK Indice América 2589 2485 644 444 1,0 Bankinter Gestion
46 Abante ndice Selec. A 940 85 200 143 1,10 Abante Asesores 155 Sabadell Consolida 90 - 387 -043 00 000 SabadellAsset Mgmt 14 (BK Bolsa Gest Espafia s 225 1,65 067 148 233 CaixaBank AM 41 JPMUS Sel Eq AAcc(hgd) 1929 2462 573 475 1,50* JPMorgan Asset M.
47 Liberbank Cart.Mod. A -238 849 147 1,69 1,57 Unigest SGIIC 156 JPM Gb Inc Dacc EUR 411 3,66 -015 077 1,60* JPMorgan Asset M. 15 SWM Espafia GA Z 11,00 095 1,61 085 SingularAsset Mgmt 42 JPM US Sel Eq DAcc(hgd) 1740 23,96 565 471  1,50* JPMorgan Asset M.
48 MFS PrudCap Fd AHTEURC 604 848 08 02 1,05 MFSMeridianF. 157 Gestifonsa Sel. HFarma B 339 36 243 198 085 (BNK 16 Kutxabank Bolsa 2717 109 006 192  2,00* Kutxabank Gestion 4 Muttifondo América 101 2345 637 498 079 Fineco
49 Arquia Banca Income RVMI <141 848 243 176 170 ArquiaBanca 158 Merchbanc Universal —~ 361 065 091 000 Andbank 17 Rural RV Espafia Estandar 3228 1072 012 260 237 G i 44 AXA US Enhanced Index 2157 2324 620 393 080 Axalnvestment
50 DWS Inv Dynamic Opp LC 1357 831 322 19 130 DWS International Esp 159 Gestifonsa Sel Caminos B 106 339 -05 128 085 CBNK 18 Fonditel Lince A 2857 1063 -029 156 1,86 Fonditel 45 Cha. North American Eq. L 3606 2287 665 382 161 Mediolanum
51 Fon Fineco Patr. Global 501 820 179 156 084 Fineco 160 Multiactivos 40 A 119 335 060 064 08 Singular Asset Mgmt 19 GVC Gaesco Bolsalider 19,69 10,51 144 272 4,00% GVCGaesco Gestion 46 (BK Bolsa USA 271 273 648 334 216 (aixaBank AM
52 Sant. PB Dynamic Port 316 816 1,72 2,18 135 SantanderAsset Mg. 161 Gestifonsa Sel. HFarma A -485 310 235 193 135 (BNK 20 Bestinver Bolsa 2900 1050 -1,33 3,83 1,88 Bestinver 47 JPMUS Eq All Cap A-Acc 3762 2258 814 518 2,00 JPMorgan Asset M.
53 Rural Sost. Decidido Car 809 814 220 201 040 Gescooperativo 162 Patrimoine Europe 294 29 22 310 150 CarmignacGestion Lux 21 Ibercaja Bolsa Espafia A 2832 1011 038 273 1,70* Ibercaja 48 Cha. N.Amer. Eq. S Hedged 12,84 2232 455 297 2,11 Mediolanum
54 (S Port.FBalan.EurB 353 813 248 261 1,20 Credit Suisse 163 Gestifonsa Sel Caminos A 041 287 -067 123 135 (BNK 22 Fondmapfre Bolsa Iberia 206 999 -173 105 245 Mapfre Asset Mgmt. 49 Cha. North American Eq. S 3405 2230 6,02 339 211 Mediolanum
55 Unifond Mixto RV A 1381 811 202 156 148 Unigest SGIC 164 Fortaleza L 2108 274 077 042 055 Mutuactivos 23 GCO Acciones 3019 99 093 237 1,49 GCO Gestion de Activo 50 BBVA Bolsa | USA (Cub) 1889 22,10 419 258 1,12* BBVA
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CUADROS

&0

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

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)

Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad Rentabilidad
36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Ultimos | Com. 36 "] Desde Ultimos | Com. 36 12 Desde Uitimos | Com.
Ord. Fondo meses  meses  ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora Ord. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora 0rd. Fondo meses  meses ene.24 30dias | anual Gestora
51 Ibercaja Bolsa USA A 2970 21,92 732 347 220% Ibercaja 73 BB European Collection S 13,02 435 295 472 231 Mediolanum 67 DB Bolsa Global 1967 1482 609 508 1,55 Deutsche Wealth Mngmt 176 JPM Gb Div D-dist (Hdg) 1258 607 2,62 3,20 1,00 JPMorgan Asset M.
52 Acropolis USA Equity - 2187 786 550 156 Welzia 74 Cha. Europ. Eq. L Hedged 1389 423 279 38 1,61 Mediolanu 68 Cha Int. Equity S 1998 1472 534 3,62 236 Mediolanum 177 Mutuafon Nueva Econo L 203 606 211 28 062 Mutuactivos
53 (BK Bolsa USA Div Cubier 1901 21,8 409 258 1,90 CaixaBankAM 75 MVIUCITS European EqR 4669 422 024 332 180 MagallanesValuelnv. 69 Solventis EOS RV GD ~ W71 704 548 087 Solventis 178 Imantia Futuro 1220 603 244 201 159 ABANCAGestion de Act
54 AM Indx MSCI Nrth-Amer 2546 21,77 436 539 0,00 Amundilberia 76 Sab. Eur Bolsa ESG-Base 1893 419 380 515 220 Sabadell Asset Mgmt 70 Cha. Interna. Eq.S Hedged 640 1453 394 311 236 Mediolanum 179 Gestion Value A 4149 600 -029 261 098 AndbankWealth
55 Renta 4 EEUU Acciones R - 21,02 821 427 145 Renta4 77 (L Bolsas Europeas 920 414 287 372 230* C Laboral 71 Liberbank Cart. Dinam. A 931 1447 368 3,17 1,70 Unigest SGIIC 180 GVC Gaesco Global Eq DS - 58 027 2,09 234 GVCGaesco Gestion
56 MFS US Conc.Growth A1 3414 2098 647 411 1,15 MFSMeridianF. 78 JPM Europe StratDivA(div) 1267 413 167 254 1,50% JPMorgan Asset M. 72 Cha. Intern. Eq. L Hedged 69 1436 343 259 19 Mediolanum 181 (I Global A ISR 041 576 570 337 150 ClIngenieros
57 Cha. N.Amer. Eq. L Hedged 11,81 2089 394 251 161 Mediolanum 79 (BK Bolsa Gest Europa PI 2593 3,64 239 339 165 CaixaBankAM 73 Abante Indice Bolsa L 29 1433 380 256 0,60 AbanteAsesores 182 Mutuafon Nueva Econo. A =321 563 205 278 1,02 Mutuactivos
58 BB US Collection L 2978 1931 614 35 181 Medi 80 DWS Inv Il Eurfop Div LC 170 35 117 305 150 DWS Esp 74 Rural Perfil Audaz Cart. 262 1426 414 325 050 Gescooperativo 183 MFS Global Equity IncA1 3047 545 383 345 090 MFSMeridianF.
59 AXAIM US Equity QI 1790 1919 569 297 235 Axalnvestment 81 BB European Coll. Hed. L 1223 35 279 451 191 Mediolanum 75 Cha lnt. Equity L 2010 1424 45 301 1,9 Mediolanum 184 JPM Gb Inc Sust A hg acc 1503 545 229 114 000 JPMorgan AssetM.
60 BB US Collection S 2828 1884 541 291 231 Mediolanum 82 BBVA Bolsa Europa Cartera 3558 335 022 239 000 BBVA 76 Rural Futuro ISR Est. 1863 1420 469 356 237 Gescooperativo 185 Cobas International Lux € 49,52 543 - 353 147 CobasAsset Mngt
61 BBUS Collection Hed. S 768 1860 396 269 241 Mediolanum 83 JPM Europe StratDivD(iv) 1021 335 155 248 1,50* JPMorgan Asset M. 77 Solventis Eos RV R ~ 1412 6% 543 142 Solventis 186 MFS Global Equity IncAH1 10,09 537 175 3,05 0,90 MFSMeridianF.
62 Kutxabank Bolsa EEUU Cart 24,71 1831 6,01 435 086 Kutxabank Gestion 84 AF Europe Eq Conservat 1595 3,25 188 212 130 Amundilberia 78 Kutxabank Bol Int Cartera 1105 1410 505 3,84 086 Kutxabank Gestion 187 JPM Gb Inc Sust A acc 34 52 015 073 0,00 JPMorgan Asset M.
63 U. Rta Variable USA C - 1800 374 253 060 UnigestSGllC 85 BB European Coll. Hed. S 109 322 29 470 241 Mediolanum 79 ATL Capital Cartera RV 1904 1393 413 379 145 At Capital Gestion 188 CS Family Business 1824 502 545 495 160 Credit Suisse
64 BB US Collection Hed. L 809 17,98 333 224 191 Medi 86 (BKBolsa GestEuropafst 23,2 289 228 333 238 (CabxaBankAM 80 Abanca G. Agresivo 1820 1384 377 326 189 ABANCA Gestion de Act 189 Gestion Talento 1453 479 005 172 1,43* AndbankWealth
65 Mutuafondo RV EE.UU - 1747 58 345 0,72 Mutuactivos 87 Ibercaja Bolsa Europa A 216 288 176 354 1,70 Ibercaja 81 Abante Indice Bolsa A 21,3 1382 375 252 1,10 Abante Asesores 190 March Medii AS 1677 439 257 362 185 March
66 Sant. SelRV Norteamérica 26,08 1744 544 367  2,40* Santander Asset Mg. 88 ALKEN European Opps R 4226 285 215 538 1,50 Alken AssetManagent 82 ArquiaBancaDin 100RVB 1409 1374 490 329 150 ArquiaBanca 191 Azvalor Managers LUX 077 436 206 040 229 awvalor
67 (BKBolsa Sel USA PI 3532 17,33 6,06 4,06 152* (CaixaBank AM 89 Cand. Eq.L Eu.Inn CC 413 238 251 598 3,50 C(andriam 83 MFS Merid Fd CtVa Fd A1 4519 13,22 253 372 0,00 MFSMeridianF. 192 Sant. Future Wealth -11,58 427 3,0 3088 000 Santander Asset Mg.
68 Kutxabank Bolsa EEUU 2054 1697 583 425 2,00 Kutxabank Gestion 90 Cand. Sust Eq Europe (C 8048 229 313 437 1,25 (andriam 84 Cosmos Equity Trends 187 1290 393 232 145 At Capital Gestion 193 PSN Multi. RV Int. —~ 398 -044 174 0,00 Gesiuris Asset Mgm.
69 U. Rta Variable USA A - 1683 360 245 1,58 UnigestSGIIC 91 ALKEN European Opps A 3921 206 208 534 150 Alken Asset Managent 85 Kutxabank Bolsa Intern. 733 1282 487 374 200 Kutxabank Gestion 194 Cinvest Ahorria - 391 123 167 076 CreandWealth Mngmt.
70 CBK Bolsa Sel USA Est 3251 1651 596 399 222" CaixaBank AM 92 BBVA Bolsa Plan Dv Europa 2105 18 -010 052 1,75 BBVA 86 ING Cart.Naranja%0 2023 1281 341 274 0,00 Amundilberia 195 Value Tree European Eq. 1739 387 409 340 000 ValueTree Wealth &A
71 (L Bolsa USA 11,80 1645 260 149 230* C Laboral 93 MFS European Value A1 1508 1,80 1,58 3,4 515 MFSMeridian F. 87 MFS Merid Fd CtVa Fd AH1 2009 12,63 038 330 000 MFSMeridianF. 196 Cobas Large Cap Lux Eur 3653 3,69 512 1,07 Cobas Asset Mngt
72 JPMUS Hdg Eq A - Acc 3409 13,76 602 282 090 JPMorgan AssetM. 94 BBVA Bolsa Europa 2936 1,74 -046 226 235* BBVA 88 Rural Perfil Audaz Estan. 17,15 1254 391 3,12 202 Gescooperativo 197 March Global Quality 2102 367 008 076 1,78 March
73 JPM US Hdgd Eq. Aacc(Hdg) 1297 1352 3,88 246 1,40 JPMorgan Asset M. 95 (BK Bol. Divid.Europa PI 220 103 -213 044 1,63 CaixaBank AM 89 Panza Premium —~ 1245 480 432 179 PanzaCapital, SGIIC, 198 Creand Acciones 1538 3,53 1,63 344 141 C(reand Wealth Mngmt.
74 Fondma. Bolsa América 2635 1347 314 078 245" Mapfre Asset Mgmt. 96 Behavioral | 858 092 036 197 125 MapfreAsset Mgmt. 90 Valentum Magno 2046 1223 368 386 000 ValentuM Asset Mgmt 199 Kutxabank Bolsa Tend. Car 853 351 236 18 105 KutxabankGestion
75 Sab.US Core Equity 4056 12,86 599 378 155 Sabadell AM Luxem. 97 Mutafond. Bolsa Europea C 1082 048 -142 141 072 Mutuactivos 91 Gestifonsa RV Global B 156 12,03 366 321 085 CBNK 200 GVC Gaesco Multinacional 2005 345 085 1,68 235 GVCGaescoGestion
76 BBVA USA Desarrollo ISR 2755 M9 540 197  2,10% BBVA 98 Behavioral R 1004 039 044 192 176 Mapfre Asset Mgmt. 92 BBMed MStanley GLBHL ~ -1649 11,92 418 351 226 i 201 DWS ESG Equity Income LC 236 339 266 153 150 DWSInternational Esp
77 BBVA USA Des.Cubierto ISR 627 1,28 301 117 090 BBVA 99 March Europa Conviccion 239 037 340 489 195 March 93 (BK Bolsa Sel Global PI 1700 11,92 441 426 152* CaixaBank AM 202 BB Equity Power Coll LH 59 329 154 199 226 Mediolanum
78 MFS US Value A1 3554 870 569 338 105 MFSMeridianF. 100 CBK Bol. Divid.Europa Est 1968 034 -223 038 233* (aixaBank AM 94 Abante Bolsa 1989 11,83 378 276 1,35 Abante Asesores 203 BB Equity Power Coll S 1351 321 236 234 251 Mediolanum
79 DWS Inv CROCI US LC 8367 866 320 333 000 DWSInternational Esp 101 BBVAEuwopeanquityFund 2644 023 162 199 135 BBVA 95 LK Bolsa Universal 1633 M2 470 261 229 Claboral 204 BB Equity Power Coll L 1417 312 207 197 22
80 US Forgotten Value | 693 798 470 311 125 MapfreAsset Mgmt. 102 Cand. q.L Eu. OptQua CC 515 059 062 093 150* Candriam 96 Trea Cajamar RV Int. 1497 11,63 432 345 0,00 TreaAsset Mgmt. 205 BB Equity Power Coll SH 474 289 149 197 266 Mediolanum
81 JPM US Value AAcc (hgd) 1749 7,59 2,66 324 1,50% JPMorgan Asset M. 103 Sant. Dividendo Europa B 25 063 -256 -059 1,55 SantanderAssetMg. 97 BB Med MStanley GLBL 41018 1148 528 391 226 i 206 March Medii A€ 10,67 251 240 351 185 March
82 US Forgotten Value R 520 740 461 306 175 MapfreAsset Mgmt. 104 U.Europa Dividendos CL B 1808 -0,64 -067 -0,17 1,80* Unigest SGIIC 98 Gestifonsa RV Global A 003 1148 359 316 135 CBNK 207 CBK Sl Impacto 50/100 RV. 129 2,22 163 234 19 CaixaBank AM
83 JPMUS Val D Acc(Hdgd) 1480 678 258 3,18  2,25* JPMorgan Asset M. 105 Sant. Dividendo Europa A 2076 -112  -263 -063 205 SantanderAsset Mg. 99 BB Med MStanley GLBH'S 1748 1146 412 347 2,66 Mediolanum 208 DWS Top Dividende LC 257 207 158 1,65 145 DWSInternational Esp
Rural EEUU Bolsa Cartera - 8,64 442 045 Gescooperativo 106 Sant. European Dividend B 1983 1,55 -2,57 -054 1,04* Santander SICAV 100 Blue Note Gl. Equity 2837 132 259 304 143 Renta4 209 (BK Oportunidad Estandar -1342 2,04 162 232 213 C(aixaBank AM
Rural EEUU Bolsa Estandar - 834 427 237 Gescooperativo 107 Sant. European Dividend A 1804 2,04 264 -058 1,54* Santander SICAV 101 BBVA Global DesarrollolsR %34 1130 431 186  240° BBVA 210 DWS Inv Top Div LC 231 195 189 168 159 DWS jonal Esp
AGI US Large Cap V AT USD = 6,10 3,66 1,50 Allianz Global Invest 108 Sant.European Dividend AU 17,68 -2,75 -296 -1,06 2,00 Santander SICAV 102 Ibercaja Megatrends A 1304 1,4 1082 680 220 Ibercaja 211 March |Family Busin-A-€ 10,66 137 187 295 215 March
RV Europa 109 Belgravia V Strategy A —- 805 126 346 168 SingularAsset Mgmt 103 CBK Bolsa Sel Global Est 1457 1114 431 420 2,22* CaixaBank AM 212 March | Family Busin-A-S 30,60 122 401 332 215 March
" Sovents o Sicav G 05 D 55 0 dnn 110 Belgravia V Strategy Z - 98 137 35 093 Singular Asset Mgmt 104 BB Med MStanley GLB'S S22 1,03 522 387 266 i 213 AGI Pet & Aninal Well ATH 2019 080 056 1,69 175 AllianzGlobal Invest
2 EDM Strategy L 3672 1940 570 492 111 EDMGestionSA 111 SIH Equity Envr'opeA 1318 1584  -999 -572  0,03* Andbank 105 JPM GIEqMuFacUE - USD acc 3806 1096 450 339 000 JPMorgan Asset M. 214 BB Eq.Power Coupon Col LB 810 031 158 236 000 Mediolanum
3 Miralta Narval Europa A —~ 1574 245 711 130 Miralta Asset Mgmt. Cohas SHELcIiniA = S A5 Gl Cobes Asset Mgt 106 CPR Inv Education 661 1090 222 360 1,50 Amundilberia 215 Azvalor Intemacional 8007 011 798 -225 000 azValor
+ Grande Europe T GO o0 OF O Erngreesmi Olympus Europe - 33 460 145 AU EapiiaIGestié.r) 107 Welzia WorldEquity 461 108 247 205 098 Welza 216 BBEq.Pow.Coupon Col LHB 0,11 0,02 069 200 0,00
5 4Gl Eaope g Gr S AT W1 1545 588 951 150 AlanzGiobal lmest GVC Gaesco Col Europ Eq - 249 036 234 GVCGaesco Gestion 108 PSN Multi,Int Calidad 1081 384 341 134 Gesiuris Asset Mgm. 217 BB Eq.Pow.Coupon Coll 5B 69 009 15 234 000 Mediolanum
oV AGIETOpe Eq GOWAT 1037 1541 602 956 1,50 AlianzGlobal Invest RV Global 109 Sant. PB Aggressive Port 668 1053 267 305 145* Santander AssetMg. 218 Azvalor Blue Chips 5979 010 853 180 1,84 azValor
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CUADROS
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo g

FONDOS DE INVERSION (Continuacién)
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COMO SE JUEGA

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

3

9
6
8

(AV)

(9]

(@)

AN O N WU

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
4 solamente esos nueve nimeros sin repetirse.
6 SOLUCIONES ANTERIORES
c NIVEL FACIL NIVEL DIFiCIL
S 8|4(2[7(1(6(9|5|3 6|12|5[3(8|7]1|4|9
e 5(6|1[4(3|9(8|2]7 1/8|4(9]5|6(2(3]7
g 719|3[5(8(2(6|1|4 9|3|/7|1(4|2]|8|5|6
g 1/5|8(3(6(4(2|7|9 5/6(9|2|1(3(4|7]|8
% 9|7/4(1(2|8|3|6(5 411/2(6(7|8]3|9]|5
§ 213|/6(9|7|5(4(8]|1 8|(7[3[4|9|5]|6|2|1
E 6|1|7[2(4]3[5|9|8 3|5(6|7|2[1(9|8|4
§ 412|19(8|5(7]1|3|6 2|4|8|5|6(9(7|1|3
'C:; 3(8[5|6|9|1|7(4]|2 719/1)|8|3(4(5[6]|2

© 2024 www.pasatiemposweb.com




36 Expansion Lunes 26 febrero 2024

DIR

-CTIVOS

Asi se esta gestionando
la semana de cuatro dias

TENDENCIA Lamedida tiene pros y contras, pero muchas empresas ya la estan implantando.

Emma Jacobs. Financial Times

Poco después de que la agencia Trio
Media hiciera permanente su sema-
na laboral de cuatro dias, Claire Da-
niels, su CEO, not6 un descenso en el
“esfuerzo del personal”. “Me hizo
ver que teniamos que trabajar [en la
productividad]”, afirma Daniels, cu-
yaempresa fue una de las 61 que par-
ticip6 en la prueba britanica de la se-
mana laboral de cuatro dias en 2022.
Gary Conroy, consejero delegado de
5 Squirrels, fabricante de productos
para el cuidado de la piel, llega a una
conclusion similar. “Siempre hay
que mantener la disciplina. Todas las
personas tienen un desliz en algin
momento y la productividad dismi-
nuira”, sefiala. Sus comentarios po-
nen de relieve los retos a los que se
enfrentan los empresarios que apli-
can estamodalidad.

La prueba en Reino Unido duro
seis meses. A cambio del salario inte-
gro, los empleados aceptaron ofre-
cer el 100% de su productividad en el
80% del tiempo. Un informe del
think tank Autonomy e investigado-
res de Boston College y las universi-
dades de Cambridge y Salford arroja
que 54 de las 61 empresas partici-
pantes mantienen el modelo flexible,
mientras que cinco han vuelto a los
cinco dias laborables.

La alteracion de la jornada laboral
durante la pandemia ha alimentado el
interés por la semana de cuatro dias,
como el de los empleados de la planta
de produccion de Lamborghini, que
adoptaron recientemente este mode-
lo. Seglin una encuesta realizada por
Four-Day Week, la mayoria de los
ciudadanos (58%) espera que se con-
vierta en la forma normal de trabajar
en Reino Unido para 2030. En todo el
mundo se han hecho también prue-
bas. En 2022, el Gobierno belga con-
cedio a los trabajadores el derecho a
condensar sus horas en cuatro dias,
mientras que en Emiratos Arabes
Unidos han ampliado el fin de sema-
na. La empresa britanica Arup fue en
la direccion contraria, permitiendo a
los empleados repartir sus horas en
una semana de siete dias. La cuestion
haresurgido en los tlltimos meses an-
te las preguntas de empleadosy sindi-
catos por la reduccion de las horas
“como compromiso para ofertas por
debajo de la inflacion en las proximas
negociaciones salariales”, segiin Joe
Ryle, director de Four-Day Week.

Sus defensores afirman que la se-
mana tradicional de cinco dias es al-
go anticuado e inflexible, un senti-
miento compartido por muchas em-
presas que participaron en la prueba.
Todos los directivos consultados se-
falaron efectos positivos. E1 82% in-

Lamborghini

Los empleados de la planta de produccién de Lamborghini adoptaron la semana
de cuatro dias recientemente.

form6 de una mejora del bienestar.
E146% describi6 de forma proactiva
“un cambio positivo en términos de
formas de trabajo y productividad,
que hallevado a mantener o aumen-
tar el rendimiento general”. La mi-
tad de los encuestados afirmé que la
reduccion de la semana laboral me-
joro la retencion, y el 32% que au-
mento la contratacion. Un afo des-
pués de finalizar la prueba, los em-
pleados que seguian trabajando cua-
tro dias declararon que la satisfac-
cioén laboral habia disminuido, aun-
que seguia siendo mayor que cuando
trabajaban cinco dias.

Los datos facilitados por 28 em-
presas muestran que la semana labo-
ral tipica era de 31,6 horas, lo que su-
pone una reduccion media de 6,6
horas semanales. Los patrones de
trabajo varian: algunas organizacio-
nes han implantado un dia libre uni-
versal y otras han permitido decidir
el tiempo libre a cada trabajador.

Algunos empleados tienen que
estar preparados para adaptarse a

las exigencias de la carga de trabajo.
Los de la firma Stellar Asset Mana-
gement deben trabajar parte de sus
dias libres, denominados “dias fle-
xibles”, si es necesario. Daryl Hine,
director de Operaciones, afirma
que “la principal ensefianza es la
importancia de la flexibilidad del
personal. Es la forma de hacer fren-
te alos picos de trabajo y a los asun-
tos urgentes. No somos una gran
organizacion; si se acercan fechas
limite, el personal da un paso al
frente”. Trio Media hace lo mismo,
llamando al quinto dia “dia de guar-
dia”. “Si hay una necesidad empre-
sarial, la gente trabaja cinco dias”,
afirma Daniels: “Necesitamos flexi-
bilidad en ambos sentidos”. Otro
planteamiento es variar los hora-
rios segun la época del afio. El per-
sonal de la tienda de pescado y pa-
tatas fritas Platten’s, en la costa de
Norfolk, por ejemplo, trabaja hasta
40 horas semanales en temporada
alta, compensadas con 24 en las
épocas mas tranquilas.

Mas alla de lo estricto del
horario, tanto empleados
como empresas reclaman
cierta flexibilidad

Alos directivos les
preocupa una posible
caida de la productividad
de los trabajadores

Michael Sanders, catedratico de
Politicas Publicas del King’s College
de Londres, afirma que es dificil ex-
traer conclusiones generales del en-
sayo. “El estudio es un grupo autose-
leccionado de empresarios y de em-
pleados y no hay ningtn esfuerzo
por identificar el escenario contra-
puesto”. Gemma Dale, profesora de
la Liverpool Business School, se
muestra escéptica; mas de tres cuar-
tas partes de los encuestados tenian
menos de 50 empleados; y sélo el 7%
mas de 200 empleados.

Dale sefiala también la dificultad
de medir la productividad en los tra-
bajos de cuello blanco. “Algunas fir-
mas de servicios profesionales mi-
den las horas. Muchas no pueden
medir la productividad”. Ademas,
sostiene, la semana de cuatro dias si-
guessiendo inflexible.

Otro problema es la intensidad del
trabajo: el informe hallé que aumen-
t6 durante el ensayo y disminuyé un
afio después. Hine sefiala: “Se podria
argumentar que el trabajo es mas in-
tenso, hay menos tiempo para tomar
un café, pero lacompensacion es que
tienes un dia libre extra”. Pero la
campaifia de eficiencia llevo a algu-
nos empleados a dejar 5 Squirrels.
“Les gusta un elemento mas social
en el trabajo”, afirma Conroy, que in-
siste en que la mayor parte del aho-
rro de tiempo se logra trabajando de
forma masinteligente. “La gente esta
desafiando los procesos e ideando
trucos... usando mas tecnologia”.

Para Platten’s, el cambio ha signifi-
cado mayores costes, ya que la em-
presa ha aumentado su plantilla en
un 20% para compensar la limitacion
de la jornada. “Hemos reducido
nuestras ganancias este ano, pero te-
nemos un equipo realmente bueno y
queremos invertir en ellos”, asegura
Berni Bracken, su director comercial.

Esta claro que pasar a la semana
de cuatro dias no es para cobardes. A
Hutch, empresa de juegos del este
de Londres, le gusta bromear dicien-
do que necesitaron semanas de seis
dias para prepararse para una de
cuatro dias.

PISTAS

Una fusion
de jazz y
musica clasica

La Escuela Superior de Musica
Reina Sofia de Madrid presenta
Jazz&Classical, un concierto que
fusiona jazz y musica clasicay
que tendra lugar el préximo
viernes 1 de marzo en doble
sesién,alas 19:00y a las 21:00
horas en el Auditorio Sony de la
Escuela Reina Sofia. Alumnos de
esta instituciéon musical, pero
también de la Berklee-Valencia
Campus, interpretaran en
directo un dialogo entre
modernidad y tradicién.

Tres vinos de
larga crianza
de Ribera

El grupo Familia Fernandez
Rivera, que cuenta con mas de
50 afios de trayectoria, presenta
la cosecha de 2018 de sus tres
grandes vinos de larga crianza
de la Ribera del Duero: Tinto
Pesquera Millenium Gran
Reserva, Tinto Pesquera Janus
Gran Reservay Alenza Gran
Reserva. No sera un lanzamiento
masivo, ya que solo se han
producido 11.300 botellas de
Millenium, 7400 de Janus y
6.086 de Alenza.

Un asador de
pollo directo
ala oficina

A priori no es el primer plato que
se nos ocurre para comer en el
trabajo, pero la polleria Zagal 1200
quiere demostrar la versatilidad
y calidad de un buen producto
elaborado al carbén. Disponible
para tomar en el local de Madrid,
para llevar o en version delivery,
en la carta también aparecen
sandwiches como Calimero,

con pan de cristal, pollo al carbén
desmenuzado, pimientos
alabrasa, Edam y mayonesa

de chimichurri.
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Gonzaba, casi medio siglo de Galicia a Madrid

ESTRATEGIA Elrestaurante de José Fernandez, fundado en Santiago, suma cuatro sucursales tras la apertura en la capital.

Marta Fernandez Guadario. Madrid

Para algunos gallegos, es una marca
bien conocida; para otros, pasa desa-
percibida y no se encuentra entre las
mas famosas de la hosteleria regio-
nal, pese a llevar casi cinco décadas
funcionando. Asador Gonzaba
arranco con un primer local en 1976
en Santiago de Compostela, donde
en la calle Real abri6 un pequefio es-
pacio donde la parrilla se convirtio
enseguida en su especialidad.

De aquel proyecto al grupo actual,
ha pasado casi medio siglo con una
apertura registrada a finales de 2023
que implica la llegada de Gonzaba a
Madrid. En pocas semanas, se ha co-
lado en la agenda de inauguraciones
recientes y, a la vez, en una nueva
mesa de negocios para la clientela
empresarial de la capital.

En este local en el tramo del barrio
de Salamanca proximo al cruce de
Goya con Alcalg, el reclamo es una
oferta basada en carnes, pescados y
mariscos, llegados desde Madrid, y
con el chuletén como una de las es-
pecialidades. “El producto gallego es
la base de nuestra cocina y el chule-
ton ala parrilla nuestra sefia de iden-
tidad”, es la carta de presentacion de
este negocio.

Trayectoria empresarial

Hay que aclarar que el modelo Gon-
zaba actual no corresponde empre-
sarialmente al que fue su germen en
lafundacién en el espacio composte-
lano. Siun vasco y un gallego estaban
detras del primer local, el hostelero y
cocinero José Fernandez lo compro
hace ya treinta afios, poniendo en
marchaun nuevo plan de crecimien-
to. Aquello significé una primera
apertura de una sucursal hace poco
mas de doce afios en La Corufa. Y,
poco a poco, la formacion y el creci-
miento de un grupo hotelero origi-
nario de Galicia, donde este restau-
rador tiene como socia a su mujer,
Nicoly Miranda.

Sala de Asador Gonzaba en Madrid.

Enelano 2014, llego Tirado Playa,
espacio donde un dia habia estado el
restaurante de Playa Club asomado
alaPlaya de Riazor, con especialidad
en pescados a la parrilla 'y, a su vez,
vinculado a Tira do Cordel, emble-
matico local a pie de playa en Finis-
terre.

En noviembre de 2019, abrié una
sede de Asador Gonzaba en Santia-
g0, que tom¢ el testigo del local origi-
nario. El plan de crecimiento conti-
nuo con una sede en Carballo, que
abrio6 persiana en 2021 dentro de una

casa rustica ubicada dentro de una
finca de cien hectéreas.

Llegadaala capital

Ahora, a las tres sucursales en Gali-
cia se ha sumado la sede en Madrid,
en una operacion que recuerda a un
movimiento que histéricamente se
ha repetido una y otra vez en la ciu-
dad: la llegada de hoteleros de dife-
rentes regiones de Espafia que bus-
can asentarse en una ciudad donde
gustan sus especialiades culinarias y
donde la masa critica de publico es

GONZABA

Chuleta con pimientos asados y puré
de patata como guarniciones.

-

Ensalada de bogavante al estilo Gonzaba.

mucho mayor. Que esa estrategia
funcione o no nunca esta asegurado,
como demuestran casos exitosos pe-
ro también fracasos en planes de
asentamiento en Madrid.

En el caso de Asador Gonzaba, se
unen dos formatos clasicos en la es-
cena madrilefia, que se juntan en
parte en uno: el de asador y el de ma-
risqueria. Asi, aunque el estableci-
miento presume de carnes, es cierto
que también cuenta con oferta de
marisco —expuesta en una pequefia
cetarea-.

Bajo un formato de asador con-
temporaneo, las brasas marcan bue-
na parte de la carta. Por un lado, con
variedad de carnes que en este nego-
cio aseguran que llegan maduradas
de Galicia, mientras se manejan dife-
rentes cortes y razas: de rubia gallega
o0 black angus a algunas piezas de
buey, ternera gallega o wagyu. Algu-
nas de sus piezas proceden, de he-
cho, de una finca propia con bueyes
que los duefios de Gonzaba tienen
en Lugo. Si no, cuentan con provee-
dores como Discarlux. Y, por otro la-
do, el producto marino de su pro-
puesta culinaria se somete ala parri-
1la, por ejemplo, con grandes piezas
de palometa roja (virrey), lubina o
rodaballo.

Por cierto, dado que el estableci-
miento cuentacon José Manuel Cres-
po, que fue famoso hace
afios por su restaurante de
tortilla de patatas en La
Coruia -llamado El Man-
jar—, es posible pedir su re-
cetaal estilo Betanzos.

Lacava

Con reforma a cargo del
arquitecto Alfonso Az-
queta e interiorismo fir-
mado por Las 2 Merce-
des, la nueva sede de Asa-
dor Gonzaba en Madrid
ocupa un local de 800
metros cuadrados distri-
buidos en dos plantas. Abajo, una es-
pecie de asador contemporaneo, la
gran parrilla y la cava acristalada,
que es otro de los reclamos del res-
taurante. Asi, cuenta con unabodega
de 400 referencias, dirigida por Juan
Carlos Martinez, como jefe de salay
sumiller -hay cierto protagonismo
de marcas de Galicia y casi un cente-
nar de vinos por copas-.

En el piso de arriba, se ubica un
gran salon acompanado de obras de
arte abstracto. Ademas el local tiene
unreservado.

Asador Gonzaba

Despensa gallega a la parrilla

¢Cémo es posible diferenciarse en un mercado
tan competitivo y con tantisimas aperturas al
mes como la hosteleria madrilefia? Hay quien
piensa que el éxito esta en llenar rapidamente y
convertirse en unlocal de moda, cuando ese
esquema puede desembocar en una fabulosa
trampa para desaparecer rdpidamente. Aese
contexto llegd Asador Gonzaba en las Ultimas
semanas de 2023, con una apertura de un gran
local en un esquinazo visible en una zona no
precisamente muy gastronémica. Bajo un
formato de asador contemporaneo, la carta
arranca con la Ensalada de bogavante al estilo

Gonzaba, que es casi un salpicon, las Croquetas
de jamdny queso de oveja, unos Puerros ala
brasa o el ‘Steak tartar' de solomillo con tuétano
ala parrilla, preludio de un posible homenaje
carnivoro. La carta cuenta con un gran apartado
de carnes alabrasa, con chuletones de
diferentes variedades y siempre con un peso de
500 gramos: desde Ternera Gallega (25 euros) o
Vaca Suprema Rubia Gallega (40), a ‘Black
Angus' (50), Wagyu' (70) o Buey (80).Con
guarnicion incluida en el precio, llevan puré de
patata y pimientos asados, mientras se pueden
afiadir otros acompafiamientos como puré de

patata, pimientos asados o patata cocida, entre
otros. Por su parte, los pescados se pueden
comer a la parrilla —cobrados al peso, ojo con
precios por 500 gramos— o en recetas como
el Rape asado en mantequilla‘noisette’ con
jugo de carne y manzana verde. Ademas, suele
haber marisco del dia, quizés percebes o
centolla. De postre, recetas clasicas como
Torrijacaramelizada con vainilla o Baba al ron
con pifiaasada al carbon. Alfinal, se puede
calcular un precio medio de 70 a130 euros

Hermosilla, 103. Madrid. Tel. 913 77 97 67.
www.asadorgonzaba.com/madrid/

Sede de Asador Gonzaba en la calle Hermosilla
de Madrid, con uno de sus hornos.
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Asegurese de diversificar su cerebro

ace dos décadas, Steve Jobs,

H fundador de Apple, defendio

el concepto de la diversifica-

cion de competencias. En un discur-

so de graduacion en Stanford, revelo

que tras abandonar launiversidad en

sujuventud hizo un curso de caligra-
fiajaponesa.

Al principio, “nada de esto tenia si-
quiera una esperanza de encontrar
una aplicacion practica”, y no guar-
daba relacién alguna con el campo
de la informatica, donde Jobs traba-
jo posteriormente. Pero cuando cre6
Apple, mezclé sus habilidades artis-
ticas con lainformatica para cambiar
el disefio de nuestro mundo digital.

“No puedes unir los puntos [de las
habilidades] mirando hacia delante;
solo puedes unirlos mirando hacia
atras”, sefiald, instando a los estu-
diantes a crear “puntos” desconecta-
dos y luego “confiar en que [éstos] se
conectaran de alguna manera en tu
futuro”.

Este es un sabio consejo profesio-
nal a un micronivel: yo me formé en
antropologia cultural, pero acabé es-
cribiendo sobre finanzas y econo-
mia. Pero también tiene implicacio-
nes macroeconomicas, sobre todo
cuando nos enfrentamos a la para-
doja del capital humano del siglo
XXI. En algunos aspectos, vivimos
en una época dorada para el empleo:
la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econdmico revel6 la
semana pasada que la tasa de paro de
las economias mas industrializadas
en 2023 fue la mas baja desde que se
iniciaron sus registros en 2001.

Sin embargo, lo que resulta atin
mas sorprendente es que esta baja
tasa de desempleo se combina con
una profunda ansiedad de los consu-
midores sobre el futuro, especial-
mente en Estados Unidos. Este he-

Las verdes virtudes de Warren

Carlos Rodriguez
e

arren Sanchez, el hombre
que tiene todas las res-
puestas, también es capaz
de realizar todas las piruetas necesa-
rias para engafar al respetable. Dos
muestras fueron su resumen de la
Ley de Amnistia como una forma de
“hacer de la necesidad virtud”, y esta
declaracion en la Cumbre del Clima
de Dubai: “Tenemos que trabajar en
una nueva fiscalidad internacional
que se rija por el principio de que
quien contamina paga”.
El DRAE recoge la expresion so-
bre hacer de la necesidad virtud, y

cho puede reflejar la politica parti-
dista, la camara de eco de los medios
de comunicacién, o ambas cosas.
Otro culpable, sin embargo, es el
cambio tecnoldgico.

Transformacion estructural

Un reciente estudio del Foro Econé-
mico Mundial sugiere que la llegada
de la inteligencia artificial provocara
“una transformacion estructural del
mercado laboral que afectara al 23%
de los puestos de trabajo en los pro-
ximos cinco afos”, lo que supondra
la eliminacion de cientos de millones
de empleos.

El mismo informe subraya que la
inteligencia artificial también creara
millones de nuevos puestos de traba-
jo. Pero la “transformacion” asusta a
los votantes y a los responsables poli-
ticos. De ahi que el discurso de Jobs
sea mas importante que nunca. En el
siglo XX, en la mayoria de los ambi-
tos educativos y profesionales se
asumia que la especializacion era
buena. Los estudiantes de las univer-
sidades de Reino Unido estudiaban
por lo general una materia (a dife-
rencia de siglos anteriores). Incluso
en el sistema de artes liberales esta-

dounidense, mas flexible, la mayoria
de los estudiantes de primer grado
elegian una tnica especialidad des-
pués de susegundo afo.

Pero ahora esta de moda entre los
gurus de la gestion ensalzar los bene-
ficios de las habilidades multiples,
creando “flexibilidad cognitiva”, por
citar a Rand Spiro, profesor de psico-
logia educativa. Y en 2016, alrededor
del 20% de los estudiantes estadou-
nidenses cursaban dos carreras, se-
gun un andlisis de Alison Del Rossi y
Joni Hersch, una cifra que, al pare-
cer, vaen aumento.

El seguimiento de los resultados
de esa parte creciente de la cohorte
invita a la reflexién. En 2008, un
equipo de economistas compard las
trayectorias salariales de estudiantes
con una o dos carreras. Encontraron
pocas diferencias entre los estudian-
tes de ciencias con una inica carrera
ylos de dobles grados estrechamente
relacionados. En cambio, “los gra-

La capacidad de conectar
‘puntos’ aparentemente
inconexos nos diferencia
(todavia) de los robots

duados que combinan una especiali-
zacién en artes, humanidades o cien-
cias sociales con una especializacion
en empresariales, ingenieria, ciencias
0 matematicas obtienen unos ingre-
sos entre un 7% y un 50% superiores”
alos que cursan una tinica especiali-
zacion. Otro estudio realizado en el
afo 2021 por Columbia Economic
Review también sefialaba que “cur-
sar una segunda carrera en casi todos
los casos proyecta mayores ingresos
que cursar unade las dos carreras”.

Proteccion anticrisis

El mes pasado, la Oficina Nacional
de Investigacion Econdémica publico
el estudio mas exhaustivo, y sor-
prendente, hasta la fecha, en el que
se concluia que “los dobles grados
ofrecen una proteccion sustancial
contra las crisis salariales”, con una
ventaja media del 56%. El beneficio
es mucho mayor en el caso de las
materias no relacionadas.

Un cinico podria pensar que los
estudiantes que eligen dos carreras
tienen mas talento, son mas empren-
dedores 0 mas privilegiados. Pero los
economistas pusieron a prueba esta
explicacion y la rechazaron. En su

@costhanzo

la explica asi: “Tolerar con animo
constante y conforme lo que no se
puede evitar”. El profesor Leon Go-
mez Rivas, catedratico de la Uni-
versidad Europea de Madrid, sub-
rayo en el Centro Diego de Cova-
rrubias la confusion de Warren:
“considerar lo evitable como inevi-
table”, y afiadi6 lo obvio: “Claro que
no es necesario aprobar esa Ley de
Amnistia”.

Warren Sanchez, por tanto, no es
virtuoso, porque dicha ley no obede-
ce a otra necesidad que la de perma-
necer en el cargo. Si de verdad hu-
biera sido necesaria, los socialistas la
habrian incorporado a su programa
electoral, en vez de rechazarla de
modo tajante hasta el dia de las elec-
ciones. La mentira es tan clamorosa
que Warren y su banda la intentan

Lo que pregona para

el mundo es lo mismo
que se niega a practicar
aqui abiertamente

El bonito principio de
que quien contamina
paga significa que al
final paga siempre usted

recubrir con la excusa de que su con-
tinuidad en Moncloa es imprescin-
dible, porque ellos son el progreso,
mientras que la derecha es tan horri-
pilante que cualquier cosa esta justi-
ficada para impedir que llegue a go-
bernar.

Monopolio del clima

Dentro del catalogo de bondades de
la izquierda figura el abnegado mo-
nopolio del clima. Y de ahi -verde
que te quiero Warren- lo de la “nue-
va fiscalidad” y lo de “quien conta-
mina paga”. Esto es curioso, porque
lo que pregona Warren para el mun-
do es lo mismo que se niega a practi-
car aqui abiertamente. Hace varios
afios ya que su Gobierno propuso ala
UE el peaje en las autovias segtin ese
principio, que después nego, alegan-

lugar, citan un concepto que se apli-
ca mas habitualmente al capital fi-
nanciero, no al humano: la diversifi-
cacion de carteras. Los estudiantes
con un doble grado pueden saltar
mas facilmente de una esfera profe-
sional a otra si desaparecen los em-
pleos en un campo, argumentan: “la
diversificacion del capital humano
esta asociada a la proteccion frente a
los shocks en el mercado laboral”.
Ademas, “las personas con dos ca-
rreras tienen mas probabilidades de
trabajar en empleos que requieren
un conjunto diverso de habilidades y
conocimientos, y es menos probable
que trabajen en ocupaciones estre-
chamente relacionadas con sus ca-
rreras”, sefialan. La flexibilidad cog-
nitivaimporta.

Estos estudios solo cubren a una
pequenia élite. Pero tienen tres am-
plias implicaciones. En primer lugar,
los responsables politicos y los peda-
gogos deben promover estudios mu-
cho mas variados, no sélo en la uni-
versidad, sino también en la escuela
y en la vida adulta. La actual obse-
sion por la ciencia, la tecnologia, la
ingenieria y las matematicas no es
suficiente.

Segundo, si alguien quiere defen-
der el valor de las artes liberales y las
humanidades probablemente gana-
rd mas apoyo politico hablando de
dobles grados, no de grados tinicos.
Esto es importante, dado el ataque
que sufren las humanidades.

En tercer lugar, el consejo de Jobs
deberia reconfortar a los trabajado-
res preocupados por la transforma-
cion que trae la inteligencia artificial.
Al fin y al cabo, la capacidad de co-
nectar “puntos” aparentemente in-
conexos es un atributo clave del ser
humano, y hasta ahora nos diferen-
cia (todavia) de los robots. Dicho de
otro modo, ningun robot ha dejado
la universidad para estudiar caligra-
fia antes de dedicarse a la informati-
ca. Piense en ello la proxima vez que
veaun producto de Apple.

© Financial Times

do que era un bulo, cuando se habia
comprometido a aplicarlo a partir de
2024. Se desdijo por cuestiones pu-
ramente electorales. Porque aqui lo
que sucede es que el bonito principio
de que quien contamina paga signifi-
ca que al final la que paga siempre es
usted, sefiora.

Eso sucede en todos los casos, sea
que se trate de penalizar a los resi-
duos, los plasticos, el carbono, el dié-
sel, los coches, y lo que a usted se le
ocurra, y lo que nose le ocurra. Y co-
mo resulta que igual usted se enfa-
da, y vay no vota por Warren y sus
secuaces, ellos van a procurar que
usted siga pagando, pero sin que re-
sulte muy evidente que la culpa es
de Warren y compafiia. Por ejem-
plo, con eso tan estupendo de “una
nueva fiscalidad internacional”.



Elexministro socialista, Jordi Sevilla, sostiene que
los demdcratas, socialistas y liberales han de

unirse para defender la libertad de los ciudadanos.

Salvar la

democracia

ENSAYOS LIBERALES

Tom Burns
Maraiion

ordi Sevilla, Valencia1956, no es
J el primero ni ser el tltimo en

escribir un libro que diga que el
mundo enfila la hecatombe si la con-
ducta de sus pobladores no cambia de
manera contundente. Prolifico y exi-
toso autor de textos sobre la cosa pu-
blica, el que ahora publica, Manifiesto
para una democracia radical (Deus-
to), afirma que el reto ecoldgicoyel de
la inteligencia radical amenazan la
supervivencia de la humanidad. Este
particular Mediterraneo ya lo han
descubierto muchos y el interés de
este bien construido ensayo es que
Sevilla, conocedor cercano del mare
Nostrum, no se queda ahi.

Lo que hace el autor, socialista
desde que tiene uso de razon, es pre-
sentar una enmienda a la totalidad a
la gestion gubernamental y la mane-
ra de hacer politica en Espafia y por
extension, en todas las democracias
liberales “plenas”. El hilo conductor
de su Manifiesto es que los gober-
nantes se enfrentan a los desafios del
XXIT provistos de herramientas ob-
soletas y con mentalidades propias
del XIX. Es particularmente intere-
sante su repaso critico a la democra-
ciainterna de los partidos politicos.

Exministro, expresidente de una
empresa estatal, exdiputado, miem-
bro del cuerpo de Técnicos y Econo-
mistas del Estado, hombre leido y,
gracias a ello, de criterio indepen-
diente, el perfil de Sevilla le permite
denunciar lo que se ha hecho mal y
explicar por qué se ha sido tan mani-
rroto. También, para sugerir politi-
cas que mitiguen la creciente polari-
zacion que relata.

He de hacer un disclosurey este es
que colaboro en la produccién de un
podcast llamado Politicos aparte en
el cual Sevilla mantiene una conver-

sacion tranquila sobre aconteci-
mientos nacionales e internaciona-
les con el no menos culto Gabriel
Elorriaga, Madrid 1962, ex alto cargo
y diputado del Partido Popular y
miembro del cuerpo de Inspectores
Fiscales del Estado. Ambos, el socia-
lista y el liberal, recuperan en su dia-
logo semanal la facultad perdida,
aquella que instruyeron los griegos
en la antigiiedad, de escuchar, de ra-
zonary de discrepar del contrario de
formajuiciosay creativa.

El talante abierto de Sevilla, edu-
cada cualidad que comparte con
Elorriaga, convierte su Manifiesto
en una lectura valiosa. El liberal con-
servador haria bien en conocer sus
planteamientos porque si algun dia
el Partido Socialista vuelve a ser la
opcion politica de preferencia en Es-
pana sera porque habra incorporado
asu programay a su comportamien-
to el argumentario, la conducta y la
manera de proceder de la cual hace
gala al autor de este ensayo.

El talante de los socialistas
La lectura de lo que expone Sevilla
tiene, naturalmente, sus riesgos. Con
frecuencia el centro derecha se equi-
voca con el talante de quienes son, en
apariencia, socialistas “a fuer de ser li-
berales”. Creen que en realidad son
“suyos” porque son tan virtuosos y
dialogantes como “somos nosotros”.
Son “buena gente” porque no levan-
tan barricadas ni se parapetan detras
de altos muros. jError, inmenso error!

Yerran estos incautos porque por
muy encantadores contertulios que
sean un pufado de biempensantes
de estirpe parecida ala de Jordi Sevi-
1la, todos ellos son, en primer lugar,
antes que nada, socialistas. Por regla
general desconfian del individuo y
creen que el Estado ha de estar en to-
do momento muy presente en la vi-
dapublica.

Enlapropuestade “mas democra-
cia para salvar la democracia” que le
ocupa a Sevilla, el Gran Hermano ha
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Jordi Sevilla fue ministro de Administraciones Publicas cuando José Luis Rodriguez Zapatero era presidente.

Las recetas de Sevilla
sobre la 1A, el feminismo
o el desarrollo sostenible
son atractivas

El populismo esta

en la extrema derecha,

la izquierda radical y el
nacionalismo de identidad

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

B

de rendir cuentas y someterse a con-
troles, pero se entiende que su papel
de arbitro y moderador es indiscuti-
ble. La “democracia radical” que
propone cuenta con la participacion
de los liberales siempre y cuando es-
tos sean mas socialistas. La purifica-
cién politica incumbe principalmen-
te alos sanos progresistas.

La ultraliberal Sociedad Mont-
Pélerin que fundé Friedrich Hayek
tras la IT Guerra Mundial constante-
mente advierte de que los centristas
de la derecha son complacientes va-
ledores de lo publico y, en el fondo,
unos socialdemocratas. Eso lo pen-
saba Margaret Thatcher, gran admi-
radora de Hayek, que escandalizo
cuando dijo que la “sociedad” no
existe. También Ronald Reagan,
otro ogro neoliberal. Uno de los chis-
tes que repetia Reagan era que las
ocho palabras mas peligrosas de la
historia eran “soy del gobierno y he
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venido aayudar”.

Ciertamente las recetas de Sevilla,
como regular la Inteligencia Artifi-
cial, combatir el cambio climatico,
promover el desarrollo sostenible,
comprender, de una vez por todas,
que sin feminismo no hay democra-
cia, cerrar la brecha entre ricos y po-
bres, proteger lo propio ante la glo-
balizaciéon y un largo etcétera, son
atractivas y plausibles. La Agenda
2030 es el nuevo evangelio.

Que el evangelista sea iliberal es
secundario cuando la batalla es po-
pulismo-democracia en lugar de iz-
quierda-derecha. El populismo es el
antisistema del wokismo, el de Vox y
el discurso de la extrema derecha y
el identitario de los nacionalistas. La
pasion contra la razon. Este es el ar-
gumento mas potente de Sevilla. Los
democratas han de unirse y ser radi-
cales para ganar esta guerra. Y ya tie-
nen su manifiesto.
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LOS COMITES DE ACCION POLITICA GASTAN MILLONES DE DOLARES EN USUARIOS DE LAS REDES SOCIALES

CON PEQUENAS AUDIENCIAS PARA HACER LLEGAR MEJOR SUS MENSAJES EN EEUU.

Los ‘microinfluencers’

entran en campaia en EEUU .

Hannah Murphy. Financial Times
Los grupos de campaiia esta-
dounidenses estan gastando
millones de dolares en contra-
tar ainfluencers de las redes so-
ciales con audiencias modes-
tas, con el fin de influir en los
votantes de comunidades ni-
cho en unas elecciones muy
renidas en noviembre.

El presidente Joe Biden ha
cortejado a influencers famo-
sos y recientemente ofrecio
unarecepcion en la Casa Blan-
ca con varios cientos de estre-
llas virales de Internet con mi-
llones de seguidores, entre
ellos el actor Kalen Allen y el
artista Devon Rodriguez. El
candidato presidencial repu-
blicano Donald Trump tam-
bién ha cortejado a influencers
conservadores de alto perfil
como Chaya Raichik, que estd
detras delacuentaderedesso-
ciales X Libs of TikTok.

Segiin numerosos agentes y
estrategas, también se ha pro-
ducido una explosion de gru-
pos de marketing politico cen-
trados en recurrir a usuarios
de redes sociales con menos
renombre que suelen tener de
cientos y decenas de miles de
seguidores.

Los grupos tanto de la iz-
quierda como de la derecha
creen que los microinfluencers
inspiran confianza y son una
forma barata de llegar a un
electorado mas joven, asi co-
mo a minorias como los vo-
tantes negros y latinos. A estos
usuarios de las redes sociales,
algunos de los cuales no sue-
len dedicarse a la politica, se
les atrae con pagos de tres a
seis cifras en lo que sigue sien-

ELE£MUNDO

Tu Futuro es

PERIODISMO - COMUNICACION - DEPORTE

Efe

Los grupos de
campaiia tratan

de influir en los
votantes de
comunidades nicho

do un espacio poco regulado.

“Hasidounatendenciades-
de 2016 que los mensajeros
mas poderosos en la politica
hayan sido personas reales,
personas de lacomunidad que
se parecen a tus vecinos”, afir-
ma Bradley Beychok, presi-
dente del super comité de ac-
cion politica (PAC) de izquier-
das American Bridge 21st
Century. Pronostica que 2024
sera “el ciclo de campana de
influencers en las redes socia-
les més intenso que hayamos
vistonunca”.

aunidadeditorial.es
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La campaiia esta motivada
por el hecho de que muchos
votantes de la Generacion Z
rehiiven la television y los pe-
riodicos en favor del consumo
de noticias de los creadores de
contenidos en'las redes socia-
les. Mientras tanto, los nuevos
cambios y restricciones en
materia de privacidad intro-
ducidos por Apple y Google
han dificultado la publicidad
politica dirigida.

American Bridge espera
gastar mas de 1 millon de do-
lares (925.000 euros) en “pro-
gramas de creadores” en
2024, frente alos 250.000 do-
lares invertidos durante las
elecciones de mitad de man-
dato de 2022, segiin explica
una persona familiarizada
con los planes de gasto. Bey-
chok, de American Bridge,
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En noviembre los
votantes de EEUU estan
llamados a elegir
presidente. El actual
mandatario democrata
Joe Biden (arriba) ha
contactado con varios
influencers al igual que el
republicano Donald
Trump (izquierda).

Muchos votantes

de la‘Generacion Z’
optan por informarse
a través de creadores
de contenidos

declina hacer declaraciones
sobre su plan.

Priorities USA, uno de los
mayores super PAC y grupos
de defensa demacratas, tam-
bién planea gastar 1 millon de
doélares en su primer progra-
ma de creadores en el ciclo
electoral de 2024, segiin una
persona con conocimiento de
los planes, de los que informa
por primera vez Politico.

En la izquierda, ha surgido
una red de grupos de marke-
ting de influencers para aten-
der alos PAC y grupos de de-
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fensa democratas, entre ellos
Vocal Media, People First y
Social Currant.

Liz Willis, una locutora que
se unio al grupo de marketing
de derechas Creator Grid en
julio, ha dicho que el grupo es-
ta “construyendo un ejército
de influencers republicanos
que estaran bien equipados
paramostrar al mundo que ya
no somos la mayoria silencio-
sa”. No hasido posible contac-
tar con el grupo para obtener
declaraciones.

Otro nuevo grupo conser-
vador, Influenceable, se des-
cribe a si mismo como “una
plataforma de gestion y agen-
cia de influencers utilizada por
marcas, organizaciones y
campanas en la economia an-
ti-woke”. Una investigacion
del Texas Tribune en agosto

descubri6 que la plataforma
estaba vinculada al multimi-
llonario del petroleo Tim
Dunny al ex jefe digital de la
campana de Trump Brad
Parscale.

“Cuando la situacion esta
tan refida y las diferencias son
tan pequenas, y en los estados
el ganador se lo lleva todo, da
la sensacion de que hay cien-
tos de pequenas cosas que
marcan la diferencia, y el mar-
keting de influencers es posi-
blemente lo que mas puede
ayudar a influir en las eleccio-
nes”, afirma Stuart Perelmu-
ter, consejero delegado del
grupo de marketing de in-
fluencers politicos AtAdvo-
cacy, que cuenta con una lista
de mas de 300 creadores me-
dianos y famosos alineados
con el partido democrata.

“Fox News tiene un millon
de espectadores en horario de
maxima audiencia. Nosotros
tenemos 100 millones a tra-
vés de nuestra red cada dia”,
anade.

Los expertos advierten de
que no existen normas federa-
les sobre el contenido politico
pagado de los influencers, por
lo que depende de los indivi-
duos y de los grupos con los
que trabajan decidir si revelan
sus afiliaciones.
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Las operaciones financieras de las espafiolas Zylon, CareerOS
y Pack2Earth, y las megarrondas de Freenome y Lambda.
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Raquel Parra, CEO de Captoplastic. Jesus de la Fuente, CEO y fundador de Graphenea. Ana Maiques, cofundadora y CEO de Neuroelectrics.

‘Start up’ que cambian
el mundo con la ciencia

Espanfia es el décimo pais del mundo en produccién cientifica. Con ese potencial, sélo falta dar los pasos para explotarlo
y construir una industria competitiva de alto valor. El potencial de la ‘deep science’ es estratégico para Europa en términos
econoémicos o de sostenibilidad, y hace falta inversion y tomar conciencia de que la ciencia es economia e industria.
Sélo se acometera una reindustrializacion sostenible si se fomenta la inversién en este tipo de innovacion disruptiva.

DIGITALIZACION INVERSION

Como mejora e Asi es Plural,

la tecnologia la vida o el ‘venture capital’

de los mayores Analytics, liderado por fundadores
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El futuro de Europa
depende de la ‘deep science’

Ligados al ambito cientifico, los proyectos de ‘deep science’ requieren afios de desarrollo y altos niveles de
financiacion. De ellos depende que la UE alcance sus objetivos de autonomia estratégica y de sostenibilidad.

Jesus delas Casas. Madrid

Aunque pueda resultar paradojico,
los proyectos de start up que pueden
transformar el mundo son también
los mas dificiles de llevar al mercado.
Es lo que se conoce como deep tech,
un término que abarca una serie de
tecnologias que retinen una alta capa-
cidad de disrupcion, una cualidad que
les dota de potencial para dar res-
puesta a los principales desafios de la
humanidad.

Esta categoria puede dividirse, asu
vez, en dos tipologias distintas. En
primer lugar, estan las tecnologias di-
gitales, con ejemplos como la inteli-
gencia artificial, el big data o el Inter-
net de las cosas. Por otra parte, se en-
cuentra el ambito deep science o cien-
cia profunda, que incluye aquellos
proyectos que desarrollan nuevos
productos y servicios que se basan o
tienen su origen en descubrimientos
cientificos. “Son tecnologias fisicas y
tangibles en sectores estratégicos y
fundamentales, como la nanotecno-
logia, la biotecnologia industrial, la
micro y nanoelectronica, los nuevos
materiales y la fotonica”, explica Al-
mudena Trigo, socia fundadora y
presidenta de BeAble Capital.

De este modo, “el concepto deep
science hace alusion a tecnologias a
partir de las cuales se desarrollan pro-
ductos palpables, esenciales para
crear unaindustria de alto valor”, afia-
de. Su proceso de desarrollo y escala-
do resulta particularmente complejo
-mas que el de las tecnologias digita-
les—, de forma que resulta fundamen-
tal el papel de los inversores especiali-
zados. Asilo destaca el tiltimo informe
Deep science, allanando el camino para
una UE mds sostenible, publicado por
BBVA Research yBeAble Capital.

Retos

Dado que estas start up trabajan en
tecnologias de gran impacto, suelen
requerir de plazos largos de desarro-
llo para alcanzar la madurez en el
mercado. Asimismo, necesitan una
cantidad de financiacion considera-
ble para escalar y llevan asociado un
riesgo muy alto. Precisamente, el es-
tudio pone de relieve que el gran de-
safio al que se enfrenta este tipo de
proyectos en Europa es el déficit de
financiacion. “Uno de los grandes ca-
talizadores para convertir esta cien-
cia en industria es el science equity, la
inversion profesional en estas tecno-
logias industriales”, sefiala Trigo.

UN SECTOR ATRACTIVO PARA INVERTIR Y ATRAER TALENTO

>Volumen anual de financiacién en la UE >Puestos de trabajo creados por estas

en 'spin offs' de 'deep science'

En millones de délares

Il Fondos especializados en transferencia tecnoldgica

'spin offs' en todo el mundo
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EUROPA ES COMPETITIVA EN EL PLANO DE LA INVESTIGACION...

Comparacion entre la UE y EEUU en produccion cientifica e inversion en [+D.

>Cantidad de 'papers' y patentes'
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..PERO SUFRE PARA LLEVAR LA INNOVACION AL MERCADO

Comparacion entre la UE y EEUU en generacion de valor.

>Cifra de 'start up’

>Inversion en 'start up'

Cifra total de Cifrade % de inversion % de inversion en % de inversion en % de inversion total
'start up' unicornios enfase semilla  fases tempranas fase avanzadas  en 'venture capital’
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Expansion Fuente: BBVA Research y BeAble Capital, a partir de datos de la OCDE y Pitchbook

En linea con el camino recorrido
por el venture capital en los tltimos
afios para respaldar a los unicornios
digitales, el science equity puede
cumplir la misma funcién en el en-
torno tecnoldgico industrial. “Hace
falta inversion, y tomar conciencia de
que la ciencia es economia e indus-
tria”, recalca la responsable de BeA-
ble Capital, gestora de fondos de ca-
pital privado que se especializa en es-

te ambito concreto. Con el foco espe-
cialmente en fases tempranas, ya ha
creado mas de 40 empresas que
cuentan con tecnologias disruptivas
surgidas de ambitos cientificos.

El informe hace hincapié en que
impulsar una industria basada en
tecnologias deep science es un eje cla-
ve para la Union Europea, que las ne-
cesita para mantener su competitivi-
dad, resiliencia y soberania, pero

también para afrontar grandes desa-
fios como el cambio climatico. En es-
te sentido, sélo podra acometer una
reindustrializacion sostenible si fo-
menta la inversion en este tipo de in-
novacion.

“El potencial del deep science es to-
talmente estratégico para Europa,
tanto en términos econdémicos como
de sostenibilidad”, subraya Almude-
na Trigo. E190% de las patentes me-

dioambientales recientes se enmar-
can en este segmento, que también se
encuentra vinculado a dos tercios de
las tecnologias que Europa considera
prioritarias. Asi, la ciencia y la inno-
vacion se perfilan como la via idonea
para llegar a los tres grandes objeti-
vos fijados por la UE: ser mas sosteni-
ble, mantener la competitividad fren-
te a otros paises y ganar en resiliencia
frente ante a hipotéticas crisis.

Las aplicaciones de estas tecnolo-
gias tienen un impacto directo en es-
tos desafios, desde la economia circu-
lar y los nuevos modelos de energia
hastalos nuevos materiales mas soste-
nibles, el uso responsable del agua, la
eliminacion de microplasticos, la ali-
mentacion y la agricultura sostenible.

La lectura mas positiva es que Eu-
ropa es lider mundial en deep science:
aporta en torno al 30% de la produc-
cion cientifica mundial, duplicando a
paises tan relevantes como Estados
Unidos y situandose al mismo nivel
que gigantes como China. Tampoco
tiene nada que envidiarles en forma-
cion ni en calidad de sus investigado-
res. “El problema radica en que toda
esa ciencia que se generano se trans-
forma en empresas: ahi es donde falla
Europa”, advierte Trigo.

Los datos de la OCDE y Pitchbook
en los que se apoya el informe dejan
claro que Europa esta muy lejos de
alcanzar las cifras de Estados Unidos
en numero de start up y en volumen
de financiacion. Por ejemplo, el 60%
del presupuesto de Darpa —la Agen-
cia de Proyectos de Investigacion
Avanzados de Defensa de EEUU-
fue destinado a tecnologias deep
science en 2022, alrededor de 2.400
millones de délares. “Transformar
una tecnologia surgida en un labora-
torio o centro de investigacion no es
facil: son tecnologias con desarrollos
tecnoldgicos y escalados complejos
para llegar al mercado. Nos queda un
gran camino por recorrer, hace falta
mas emprendimiento e inversion”,
sintetiza la socia fundadora y presi-
denta de BeAble Capital.

En el caso concreto de Espania, ad-
vierte que “tenemos una gran pro-
duccion cientifica que muchas veces
no encuentra tejido industrial en el
que anidar”. De hecho, Espaiia es el
décimo pais con mayor produccion
cientifica del mundo. El potencial es-
ta aht, solo falta dar los pasos para ex-
plotarlo y construir una industria
competitiva de alto valor.
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Nacida en 2019 como ‘spin off’ de la Universidad Poli-
técnica de Valencia (UPV), iPronics surgié para dar
respuesta a las necesidades de computacion mas agil
y eficiente que generan los cambios en sectores como
la movilidad auténoma, la IA y el desarrollo de farma-
cos. La‘start up’ plantea una alternativa a los tradicio-
nales chips electrénicos: una nueva generacion de cir-
cuitos fotdénicos bajo un mismo ‘hardware’ que puede
programarse para ser utilizado en infinidad de ambi-
tos distintos. “Sabemos que la computacién foténica
es la respuesta amuchos de los inconvenientes que
presentan las nuevas aplicaciones disruptivas, pero

El equipo de iPronics.

La revolucion de la computacion foténica

disefiar y construir un chip foténico para cada una de
estas aplicaciones no es practico. La respuesta es la
reconfigurabilidad de los chips con ‘software’, afirma
José Capmany, catedratico de fotdnica de la UPV y
cofundador de la empresa. Dado que reduce el tiem-
po de comercializacion, disminuye los costes y mitiga
los riesgos, esta solucion da lugar a nuevos casos de
uso y permite reducir el consumo de energia y la la-
tencia a la vez que incrementa la velocidad computa-
cional. La ‘start up’ ya ha registrado varias patentes
con esta tecnologia, que puede sentar las bases de un
nuevo paradigma liderado por los chips foténicos.

Los mil usos del material del futuro

El grafeno fue aislado por primera vez en 2004 por dos fi-
sicos rusos, que descubrieron asi un nuevo material con
propiedades sorprendentes. Formado Unicamente por
una capa de atomos de carbono, combina fuerza, resis-
tencia, flexibilidad y ligereza: es mas duro que el acero y
mejor conductor que el cobre. “Las aplicaciones con gra-
feno que estan mas desarrolladas son aditivos de polime-
ros, baterias, biosensores y foténica’, explica Jesus de la
Fuente, CEO y fundador de Graphenea. Establecida en el
parque tecnolégico de San Sebastian, la ‘start up’ donos-
tiarra inicié su andadura en 2010 gracias al apoyo de al-

gunos inversores privados vascos. Desde entonces, su

del grafeno para que sus clientes desarrollasen los chips
hasta la fabricacién completa de semiconductores en
funcion de las demandas de cada comprador. Con ape-
nas un afio de vida, conquisté a su primer cliente, nada
menos que Nokia. Desde 2015 cuenta con una oficina en
Boston, y sus principales mercados son Estados Unidos,
Europay Japon. Entre otras, trabaja para grandes empre-
sas como Intel, Toshiba, IBM y Phillips, ademas de ‘start
up'y ‘spin off’ que desarrollan dispositivos electrénicos

Los origenes de Alén Space se remontan al afio 2008
con la creacién de la Agrupacion Estratégica Aeroespa-
cial de la Universidad de Vigo, un grupo surgido para el di-
sefio y fabricacidn del Xatcobeo, el primer nanosatélite
espariol que fue lanzado en 2012. A partir de la experien-
cia acumulada en distintos proyectos en colaboracion
con agencias y organizaciones espaciales como la ESAy
la NASA, Alén Space fue lanzada en 2019 como ‘spin off’
de este grupo para llevar al mercado los servicios y solu-
ciones en las que se habia especializado. Sus nanosatéli-
tes generan oportunidades en ambitos tan distintos co-

El equipo de Alén Space.

Asi se atrapan los microplasticos

El vertido de residuos plasticos al mar acabacadaafio  nucleo de emisién de estos elementos contaminantes

modelo de negocio ha evolucionado de la simple venta y

con la vida de un millén de aves y mamiferos marinos,
segun la ONU. Es un problema en el que pone el foco
Captoplastic, una‘start up’nacida en el entorno de la
Universidad Auténoma de Madrid. La empresa ha de-
sarrollado una tecnologia que es capaz de identificar,
cuantificar y analizar los microplasticos en medios
acuosos, para después retenerlos y evitar su propaga-
cién en el agua. Esta solucion se dirige sobre todo alas
estaciones depuradoras de aguas residuales indus-
triales y urbanas, dado que constituyen el principal

alos rios y océanos. Captoplastic se encuentra inmer-
sa en varios proyectos piloto y su dispositivo ya ha si-
do probado por mas de una decena de empresas, con
el objetivo de comenzar su implementacion definitiva
este afio. En paralelo a esta tecnologia innovadora de
eliminacion, la ‘start up’ también avanza en otra linea
de negocio: facilitar a las compafiias la posibilidad de
acceder a un equipo de laboratorio para realizar por si
mismas y de manera automatica el analisis de los
contaminantes que contiene el agua

Jesus de la
Fuente, CEO

y fundador

de Graphenea.

Cdémo unir nanotecnologia y satélites

mo las comunicaciones, la observacién de la Tierra, el se-
guimiento de activos, el control del trafico aéreo y mariti-
mo, la experimentacion cientifica y la exploraciéon espa-
cial. Esta tecnologia permite el acercamiento al espacio
de un modo fiable, pero con un coste mas accesible y una
mayor velocidad de elaboracién. A mediados de 2023, la
compafiia viguesa paso a integrarse en la multinacional
GMYV, después de que esta adquiriese la mayoria de su ca-
pital social con el objetivo de impulsar el crecimiento.
Ahora se propone multiplicar por diez su facturacion ac-
tual en cinco afios y convertirse en lider europeo y global.

Raquel Parra,
CEO de
Captoplastic.

~d

La economista y emprendedora valenciana Ana Maiques
lanzé Neuroelectrics en 2011 junto al fisico y matematico
Giulio Ruffini, como una ‘spin off’ de Starlab. Tras dar sus
primeros pasos en Barcelona, decidieron mudarse a Bos-
ton, uno de los epicentros mundiales de la investigacion, pa-
ra poner a punto su tecnologia: un gorro con sensores ca-
paz de recoger la actividad cerebral y aplicar corrientes de
bajo voltaje para paliar enfermedades neuroldgicas y neu-
rodegenerativas —desde la depresidén y la epilepsia hasta el
Alzheimer—, ademas de mejorar la prevencién en salud ce-
rebral. “Nuestra meta siempre fue utilizar esta tecnologia

Ana Maiques, L~
cofundadora

y CEO de
Neuroelectrics.

" Explorando el 6rgano mas desconocido

de monitorizacién y estimulacion neuronal para ayudar a
los pacientes’, afirma Maiques. En particular, esta solucién
de caracter no invasivo permite analizar la actividad cere-
bral e inyectar pequefias corrientes eléctricas con el fin de
excitar o inhibir circuitos neuronales. Ya ha llegado a hospi-
tales y centros de investigacion de mas de 60 paises, con
especial foco en el mercado de Estados Unidos. Tras distin-
tas fases de ensayos, estd a la espera de recibir la aproba-
cién para uso clinico por parte de las autoridades sanitarias
estadounidenses, un hito que espera lograr en los dos proé-
ximos afios y que dispararia el crecimiento de laempresa.
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Como mejora la tecnologia
la vida de los mayores

La teleasistencia es un claro ejemplo de la ayuda aportada por la tecnologia a los mayores para mejorar su dia a dia.
Crecen las soluciones basadas en la IA o los sensores que permiten aliviar, en parte, los efectos del paso del tiempo.

M? José G. Serranillos. Madrid
Recientemente un grupo de investi-
gadores ha desarrollado un disposi-
tivo portatil no invasivo capaz de de-
tectar, a través de biomarcadores, las
enfermedades de Alzheimer y
Parkinson. Sus resultados son trans-
mitidos de manera inalimbrica a un
ordenador portatil o un teléfono in-
teligente.

Los detalles de esta tecnologia se
publicaban en la revista Proceedings
of the National Academy of Sciences.
“Este sistema de diagnostico portatil
permitiria hacer pruebas de detec-
cion de enfermedades neurodege-
nerativas en casa y en puntos de
atencion sanitaria, como clinicas y
residencias de ancianos”, aseguraba
Ratnesh Lal, bioingeniero de la Uni-
versidad de California en San Diego
y coautor del articulo.

El resultado de este avance es fru-
to de varias décadas de investiga-
cién. Es ademas una clara muestra
de los pasos que se estan dando en el
sector de la salud para mejorar la ca-
lidad de vida de los mayores, apoya-
dos en dos grandes pilares: la moni-
torizacion de los pacientes desde ca-
say la deteccion precoz de las enfer-
medades.

Es una de las tendencias que tuvo
relevancia la semana pasada en un
congreso sobre dependencia y sani-
dad celebrado en Ifema Madrid. En
el encuentro se presentaron solucio-
nesy tecnologias que facilitan la asis-
tenciay el control permanente de las
personas mayores desde sus hoga-
res. La digitalizacion, por tanto, se ha
convertido en los tltimos afios en la
mejor aliada de este grupo de pobla-
cion, con la que pueden obtener una
mayor calidad de vida.

Esta revolucion tecnoldgica aplica-
daal cuidado de los mayores contem-
plasoluciones punteras como los sen-
sores, 10T, inteligencia artificial robo-
tica, o sistemas de geolocalizacion.

Con ellas se puede hacer la vida
un poco mas facil a las mas de
900.000 personas que padecen de-
mencia en Espafia, segin un estu-
dio de la Fundacién Pasqual Mara-
gall. La causa mas comun de de-
mencia es laenfermedad de Alzhei-
mer, que puede representar entre
un 60% y un 70% de los casos. La
demencia afecta a una de cada diez
personas de mas de 65 afios y a un

tercio de las mayores de 85. Otras
enfermedades neurodegenerativas,
como el parkinson, son igualmente
motivo de preocupacion, y hacia
ellava dirigida una gran parte de los
estudios y los avances médicos que
tratan de frenar sus efectos.

A estas cifras hay que sumar que
en Espafa existen 1,3 millones de
personas mayores de 65 afios depen-
dientesy, segun el Instituto Nacional
de Estadistica, esta cifra ira en au-
mento en los proximos afos.

Por ello, dotar a los cuidadores de
estas personas de los medios y las
tecnologias que alivien en parte esta
responsabilidad es algo sobre lo que
han puesto el foco un grupo de em-
prendedores preocupados por este
problema. Qida, proyecto cofunda-
do y liderado por Oriol Fuertes, es
uno de los ejemplos mas claros de es-
te compromiso. La compaiiia ofrece
internas, cuidadores a domicilio por
horas o mas tiempo o por las noches,
realizando un seguimiento continuo
del mayor y adaptandose a sus nece-
sidades particulares. El afio pasado
lacompania pudo dar un importante
aceleron a su negocio gracias alos 18
millones de euros logrados en una
ronda de inversion, Kibo Ventures y
participada por Ship2B Ventures. La

operacion se convirtié en la mayor
ronda en la historia de Espafia den-
tro del sector senior-.

La compaiiia, que cuenta con 150
empleadosy con oficinas en Madrid,
Bilbao, Pamplona y Sabadell, tiene
capacidad para dar cobertura a mas
de 2.300 personas al dia. Qida cerr6
2023 con una facturacion de 60 mi-
llones de euros.

Tecnologia humanitaria
Desde Cruz Roja llevan varios afos
premiando iniciativas emprendedo-
ras que impulsan lo que se denomina
como tecnologias humanitarias.
Dentro de esta categoria la entidad
humanitaria presta especial aten-
cion a proyectos que facilitan la aten-
cionylaayudaalaterceraedad.
Enla edicion de los premios de es-
te afio ha resultado premiada, entre
otras start up, Envita, una platafor-
ma liderada por Noelia Lopez que
persigue combatir la soledad no de-
seada, unasituacion que afectamasa
las mujeres que a los hombres. Esta
innovadora plataforma permite que,
con laayuda de profesionales, volun-
tarios y familiares, las personas ma-
yores recopilen la historia de su vida,
que queda digitalizada y que abarca
desde sus experiencias pasadas has-

ta sus proyectos futuros. Mediante
cartas, libretas, herramientas digita-
les, conversaciones y otras activida-
des, se registran experiencias, nece-
sidades o datos de interés sobre la
persona, que quedan en un sistema
compartido para todo su entorno.
“La digitalizacion es la mejor alia-
da para el cuidado de los mayores en
sus casas”, afirma Carlos Capataz,
director de servicios digitales de
Cruz Roja. El directivo recuerda que
los profesionales de la entidad hu-
manitaria ven, dia a dia, muchas si-
tuaciones de vulnerabilidad en el co-
lectivo de mayores en sus hogares.
“En Cruz Roja vimos hace afios la
necesidad de impulsar sistemas de
teleasistencia en las casas de las per-
sonas mayores cuando apenas se co-
nocian estas herramientas y no eran
habituales. Desde entonces, no he-
mos dejado de very trabajar con pro-
yectos con tecnologias que incorpo-
ran este avance”, aade Capataz.
Desde la iniciativa Impulsa de
Santalucia, dedicada a acelerar pro-
yectos tecnoldgicos, estan también
muy comprometidos en apoyar tec-
nologias para facilitar la vida a estas
personas.
Un informe de la aseguradora de-
dicado a la llamada silver economy

DE NOMBRE ‘MAXIMILIANA’

El mévil ideado por la ‘start up’ Maximiliana,
fundada por Jorge Terreu, facilita la
comunicacion a las personas mayores:
contesta de forma automatica y tactil las
llamadas y videollamadas, dispone de una
opcion de llamada SOS en caso de
emergencia y una herramienta de
geolocalizacion, entre otros servicios. La
compafiia toma el nombre de Maximiliana, la
abuela del emprendedor (en laimagen, junto
alamadre de Jorge). “Hace unos meses
comenzamos una colaboracién con la
Universidad de Zaragoza en la que estamos
investigando el desarrollo de una pulsera de
emergencia y localizacién con una tecnologia
de loT. Estamos probando con diferentes
protocolos como LoraWan, Sigfox o Nbiot,
para conseguir que este dispositivo funcione
tanto dentro de casa como fuera, sin
necesidad de una tarjeta SIM, y con una
bateria que pueda durar muchos meses y
permita llevarla siempre puesta. En este
campus hay un grupo de investigacién muy
pionero en este area que lleva afios trabajando
en estos desarrollos”, detalla Terreu.

—toda la economia que se mueve en
torno ala tercera edad- destaca que
actualmente una gran parte de los
seniors ha desterrado “la idea de vi-
vir ajenos a las nuevas tecnologias y
muchos conviven con dispositivos y
ordenadores que los mantienen co-
nectados con su entorno”. Angel
Uzquiza, director de innovacion de
Santalucia, recuerda que “existen
muchos retos relacionados con me-
jorar la calidad de vida de los seniors
en los que la tecnologia va a jugar un
papel determinante”. Las areas de
especial interés para ellos, destaca
Uzquiza, son el ocio, la salud, el con-
trol de sus finanzas y el llamado an-
tiaging (todo lo relacionado con pro-
puestas que retrasen su envejeci-
miento).

“Dentro de este tiltimo ambito hay
una propuesta interesante, Rosita
Longevity. La idea de esta start up,
liderada por Clara Fernandez y Juan
Cartagena, trabaja para impulsar ac-
tividades y pequefios ejercicios a tra-
vés de su app para impulsar una lon-
gevidad activa a las personas mayo-
res., y mejorar su salud”. Por ejem-
plo, a través de la plataforma de Ro-
sita los usuarios pueden realizar
ejercicios que mejoran su movilidad
y capacidad fisica.



5 Expansion
Lunes 26/2/24 START UP

La revolucién sensorial para el paciente

Se llama ‘Lucia’ y es una cabina
de higiene personal, de estimu-
lacién sensorial y de relajacion.
Es la propuesta con la que el em-
prendedor Eduard Segura busca
mejorar el bienestar de las per-
sonas mayores a través de
Isensi, la compariia que fundd
en 2017.“Laidea me surgid de mi
propia experiencia personal en
las visitas a mi abuela Lucia en
una residencia y ver que se po-
dian buscar mejoras en sus cui-
dados e higiene”, relata este in-
geniero. Se puso manos a la obra
y disefié un prototipo que con-
vencio a Fluidra, “e invirtié 175.000 euros
en el proyecto para hacerlo crecer’”. Segu-
ra fue consiguiendo mas financiacién de
un ‘family office’y de Enisa que le permitié
ir introduciendo la cabina en residencias
de mayores, centros médicos y en el hos-
pital San Juan de Dios de Barcelona. “La

Eduard Segura, fundador y CEO de Isensi.

ronda mas reciente fue del pasado diciem-
bre, con la que conseguimos 744.000 eu-
ros”, explica. Los siguientes pasos, cuenta,
seran la expansién a mercados como Ale-
mania, Francia o Suiza. “Nos ha contacta-
do un distribuidor de Dubai muy interesa-
doenllevar ‘Lucia’ a aquel mercado’”.

Un mavil... ¢sin botones ni pantalla?

El propésito de Momentum
Analytics, cuenta su fundador Al-
bertIsern,“es hacerunalAconim-
pacto”. Un objetivo que ha conse-
guido materializar en ‘Atenea; un
proyecto fruto de la colaboracién
publico privada entre su ‘start up;
grandes corporaciones como Mi-
crosoft y Samsumg, y entidades
como la Agencia de Ciberseguri-
dad de Catalufia y la Universidad
de Barcelona. En la iniciativa parti-
cipan también la ONG Grupo ABD
Asociacion Bienestar y Desarrollo
y las empresas tecnoldgicas Ver-
bioy Raona, entre otras.

“Atenea es un mévil dotado de |A que per-
mite interactuar con las personas mayores
sélo con la voz. El dispositivo no lleva boto-
nes ni pantalla tactil, ya que el objetivo es
facilitar al maximo la comunicacién a estas
personas”, explica Albert Isern. Con este
movil los mayores pueden hacer una vi-
deoconferencia con sus familiares, pedir

Con la confianza
de 170.000 familias

Los fundadores de Cuideo se encontraron
en el espacio Barcelona Activa, una inicia-
tiva que trata de apoyar a empresas y em-
prendedores que dinamicen la economia
local. Cuando alli compartieron sus ideas
tuvieron claro que querian hacer “algo con
impacto social”, describe Adria Buzén, uno
de los fundadores del proyecto. Analizaron
distintas situaciones y de una experiencia
cercana de uno de los socios con un fami-
liar mayor surgié la idea de Cuideo: una
plataforma que presta atenciéon domicilia-
ria a familias con personas mayores de-
pendientes. “Vimos que habia una necesi-
dad real de profesionalizar y dar una mejor
calidad en los servicios de cuidados a do-
micilio de estas personas’, sefiala Buzoén.
Desde que nacié la compafiia en 2016,
sostiene, “el propdsito que hemos perse-

Albert Isern, fundador de Momentum Analytics.

cita con su médico de cabecera o con los
servicios sociales, o realizar una llamada a
los servicios de emergencia, por ejemplo,
en caso de una caida. El dispositivo ya esta
desarrollado y, durante 2024, se probara
en 500 domicilios de Catalufia. “El objetivo
sera llevarlo a mas puntos de Espafia y Eu-
ropa’, explica el emprendedor.

Olvide el miedo a ducharse

Dos alumnos de la Universidad |
Politécnica de Catalufia, Judit
Salarich y Eloi Mirambell, junto a
otros tres emprendedores, han
ideado una ducha inteligente y
accesible para las personas ma-
yores y de movilidad reducida. El
proyecto se llama Showee y “fa-
cilita la ducha y el secado a las
personas con dependencia para
aumentar su autonomia y con-
fort, optimizar el tiempo de asis-
tencia de las personas cuidado-
ras y reducir mas del 50% del
consumo de agua”, segun expli-
can desde lacompariia. Como en
tantos otros casos de proyectos empren-
dedores la idea surgié de una experiencia
cercana: la abuela de Eric Guell, uno de los
fundadores, sufria de parkinson y el mo-
mento de la ducha se convertia en una si-
tuacion de intranquilidad y peligro para
ellay sus familiares.

Equipo de Showee.

La ducha incorpora un detector de caidas,
un asistente virtual y un control intuitivo
mediante pantalla tactil. Ademas, esta do-
tada de compartimentos para el jabdén y
con un sistema de regulacion de tempera-
tura mejorando la experiencia y las sensa-
ciones de las personas mayores.

Un plan a la medida de cada persona

El afio pasado Linkedin seleccio-
nd a Senniors entre las 20 em-
presas emergentes mas prome-
tedoras en Espafia por su capa-
cidad de atraccién de talento e
innovacion, entre otros valores.
Fue un hito mas en la historia de
esta ‘start up’ fundada por Clau-
dia Gémez y José de Diego en
2020, y que a finales de 2022 le-
vanté fondos por valor de 5,3 mi-
llones de euros de la mano de in-
versores como lker Marcaide a
través de su fondo Zubi Capital y
Sevenzonic dirigido, entre otros,
por Javier Rodriguez Zapatero,
—exdirector general de Google para Espa-
fia— y Angel Cano, ex-CEO de BBVA. Era
una muestra de la confianza de estos in-
versores por este proyecto que ha perse-
guido ofrecer un cuidado de calidad para
los mayores en sus hogares. El valor dife-
rencial de Senniors es elaborar un plan
personalizado a cada paciente y su familia

guido es aportar con-
fianza y cercania a es-
tas familias con mayo-
res a su cargo, para
que puedan vivir con
una mejor calidad de
vida en sus casas”.
Cuideo ya es una mar-
ca reconocida en el
mercado espafiol:
170.000 familias ya
han contratado sus
servicios que llevaron a la compariia a fac-
turar 80 millones de euros en 2023, un
33% mas que el ejercicio anterior.

Buzon explica que, con los afios, la compa-
fifa ha ido ampliando sus servicios por las
nuevas necesidades surgidas de los usua-
rios. Uno de los ultimos lanzamientos ha

sido Cuideo Assist, un dispositivo de telea-
sistencia mévil que alerta en caso de una
caida de la persona mayor o cualquier otro
incidente. La solucién ofrece, ademas, la
posibilidad de resolver dudas médicas al
cuidador del paciente. “Uno de los objeti-
vos de la compafiia ha sido estar cerca de

Claudia Gémez y José De Diego, fundadores de Senniors.

seguin cada necesidad o los requerimien-
tos de enfermedades como el alzheimer,
el parkinson o el ictus. Senniors ha cubier-
to mas de 700.000 horas de cuidados a
domicilio a personas mayores y depen-
dientes. Ademas ha generado mas de
2.500 puestos de trabajo con contratos
indefinidos para los cuidadores.

' Equipo

de Cuideo

en la sede

de la compaiiia
en Barcelona.

nuestros usuarios y, para ello, hemos im-
pulsado una red de asesores locales a tra-
vés de nueve oficinas fisicas distribuidas
en ciudades como Madrid, Barcelona, Va-
lencia, Malaga y Sevilla. Ademas, tenemos
cobertura de nuestros servicios en cual-
quier punto de Espafia’, sefiala Buzén.
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Asi es Plural, el

‘venture capital’ de
los emprendedores

Esta firma de ‘venture capital’, creada por un grupo de fundadores
europeos, ha levantado un nuevo fondo de 400 millones de euros.

Tim Bradshaw. Financial Times
El fondo europeo de capital
riesgo Plural, que pone el fo-
co en etapas tempranas de
inversion, tiene una particu-
laridad muy distintiva: sus
impulsores y gestores son, a
su vez, fundadores de start
up. La firma ha levantado un
nuevo fondo de 400 millones
de euros para apoyar a la
proxima generacion de em-
prendedores del continente,
un hito particularmente re-
levante en un momento de
dificultades para acceder a
financiacion.

Plural tiene sede en Lon-
dres y en Tallin (Estonia), y
fue fundada por emprende-
dores como Taavet Hinri-
kus —cofundador de la fin-
tech Wise-y el britanico Ian
Hogarth, un referente en la
seguridad en el campo de la
inteligencia artificial. La fir-
ma se centra en las start up en fases
iniciales, un segmento que esta sa-
liendo mejor parado del escenario de
caida de la financiacion que las ope-
raciones en fases mas avanzadas.

Tecnologia

El fondo apuesta por proyectos deep
tech que abordan problemas espe-
cialmente complejos, como la fusion
nuclear y la medicina de precision.
Desde que constituyo su primer fon-
do de 250 millones de euros hace un
afio y medio, ha invertido en 26 em-
presas. “Creemos que con una carte-
ra mas pequefia y concentrada, y te-
niendo fundadores en lugar de in-
versores de carrera, serd mas proba-
ble que estos desafios se resuelvan
con mayor rapidez y podamos crear
empresas importantes de un modo
mas agil en Europa”, afirma Ho-
garth.

No obstante, reconoce que este
enfoque puede hacer que resulte
mas dificil encontrar a los mejores
candidatos para recibir inversion.
“En este momento me interesa el
concepto de biodefensa: como cons-
truir las infraestructuras necesarias
para prepararnos ante la proxima
pandemia”, afiade, acerca de un am-
bito en el que no se han fijado dema-
siados emprendedores.

El lanzamiento del nuevo fondo

()

Khaled Helioui, lan Hogarth, Carina Namih, Sten Tamkivi y Taavet Hinrikus.

llega después de que un informe de
lafirma de capital riesgo Atomico re-
velase que la inversion en start up
europeas se redujo casi a la mitad el
afio pasado, debido a la subida de ti-
pos de interés y la ralentizacion del
crecimiento en el sector tecnoldgico.
Seguin el estudio, el 20% de los inver-
sores en fondos de capital riesgo eu-
ropeos tenia una menor disposicion
aapostar por esta clase de activos.

Hinrikus y Hogarth cofundaron
Plural en 2021 junto con Khaled He-
lioui, exdirector ejecutivo de
Bigpoint Games, y Sten Tamkivi,
exdirectivo de Skype durante mu-
chos afos, para invertir en start up
europeas en fases iniciales. Carina
Namih, cofundadora de la biotecno-
légica HelixNano, con sede en Sili-
con Valley, se incorpor6 al fondo el
afo pasado. El objetivo era adoptar
una vision del venture capital similar
a la de Silicon Valley: basarse en la
experiencia de sus fundadores en la
gestion de start up para atraer a una
nueva generacion de emprendedo-
res europeos, como alternativa a las
tradicionales firmas de capital riesgo
dirigidas por financieros.

“Elhecho de que Plural esté dirigi-
daal cien por cien por fundadores se
alinea con el modelo que result6 ser
el mas convincente y competitivo en
Silicon Valley, y tiene sentido ahora

que el ecosistema europeo esta ma-
durando”, dice Hogarth, que fundo
la plataforma de musica en vivo
Songkick antes de convertirse en un
inversor activo en AL Seglin agrega
Hinrikus, entre los inversores de su
ultimo fondo se encuentran “gran-
des instituciones universitarias que
no habian invertido antes en Euro-
pa’, aunque no quiso nombrarlas.

A mediados del afio pasado, el Go-
bierno britanico nombro6 a Hogarth
como lider a tiempo parcial de su
grupo de trabajo sobre IA, dotado
con 100 millones de libras. Como
consecuencia de ello, ha acordado
no participar en ninguna inversion
de Plural en las llamadas empresas
“fronterizas de TA” que desarrollan
grandes modelos, como OpenAl y
Anthropic.

Pese a todo, la IA es una de las
principales tematicas tecnoldgicas
en las que Plural ha invertido hasta
ahora, incluidas Robin AT y Unitary
AT, que aplican la tecnologia al sector
juridico y a la moderacién de conte-
nidos online respectivamente.
“Nuestras inversiones en IA se han
ralentizado a medida que la burbuja
se hacia mas grande: mientras tanto,
hemosllevado a cabo inversiones se-
lectivas en negocios de alto poten-
cial”, concluye Hogarth.

Traduccién: Jesus de las Casas

TRAMITES | TASAS

144 millones, el
coste burocratico de
montar una empresa

M? José G. Serranillos. Madrid

144,3 millones de euros es lo que
cuestan las tasas y tramites burocra-
ticos por crear una empresa en Es-
pana. Los nuevos emprendedores
que lanzan un proyecto, ademas,
emplearon en 2022 mas de 897.000
horas en procedimientos notariales
relacionados con su actividad, lo que
supuso 45,2 millones de euros de
pérdidas de productividad para sus
empresas.

Son algunas cifras que refleja un
estudio sobre el coste de la burocra-
cia paralos emprendedores en Espa-
fia, realizado por la compaiiia Entre
Tramites, una gestoria 100% online,
en colaboracién con el programa E-
Residency de Estonia. El objetivo del
documento es revelar las compleji-
dades del sistema del notariado y del
registro mercantil en Espafa, que
supone una importante barrera para
una persona que quiere montar una
empresa en nuestro pais. El estudio
ha analizado 72 tipos de procedi-
mientos realizados por los notarios y
737.535 tramites mercantiles forma-
lizados en 2022, publicados en el
Consejo General del Notariado.

Louis Williams, cofundador y
CEO de Entre Tramites, e investiga-
dor principal para este estudio, afir-
ma que “laburocracia es esencial pa-
ra mantener el orden y el cumpli-
miento de lalegalidad, pero su alcan-
ce expansivo en Espafia provocaine-
ficiencias administrativas y comple-
jidades regulatorias, ademas de
gastos financieros directos y un cos-
te intangible del tiempo invertido”.

Tramites costosos

Para constituir una nueva sociedad
una persona debe desembolsar
426,89 euros de precio medio por
acta y tiene que invertir una media

de 119,2 horas al afio. Es uno de los
procedimientos mas costosos que
tienen que asumir los emprendedo-
res. El nombramiento de un miem-
bro del 6rgano de administracion o
consejero supone un coste por docu-
mento de 54 euros y 272,3 horas de
sutiempo.

La ampliacion de capital es otro
tramite que requiere un gran esfuer-
z0 economico: el precio medio por
acta asciende a 60,10 euros y el tiem-
poinvertido a34,4 horas.

Ademas de analizar las compleji-
dades de la burocracia espanola, el
informe ha evaluado el caso de Esto-
nia y como su sistema facilita y agili-
za al maximo la creacion de nuevas
sociedades.

Un claro ejemplo que evidencia
las diferencias existentes entre unoy
otro pais es que en Esparia la media
de tiempo para constituir una em-
presa esta en torno a un mes, mien-
tras que en el mercado estonio en
apenas unas horas una persona tiene
lista su sociedad para empezar a fun-
cionar.

De los 72 tipos de procedimientos
notariales tipificados en Espafia, la
investigacion del informe indica que
al menos 45 (un 62,5%) se puede
realizar de forma digital en Estonia,
sin la necesidad de intervencion de
un notario de manera fisica. De he-
cho, en Estonia, considerada una de
las sociedades mas avanzadas digi-
talmente del mundo, el 99% de los
servicios gubernamentales esta dis-
ponible de forma online las 24 horas
los siete dias de lasemana.

El informe asegura que “un nivel
de optimizacion digital de la buro-
cracia notarial y mercantil similar al
de Estonia ahorraria a los empren-
dedores esparioles 132,3 millones de
euros al afio”.
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LAS RONDAS DE LA SEMANA

La IA generativa de Zylon
levanta 2,9 millones de euros

La ronda presemilla ha sido liderada por Felicis, con la participacion
de LifeX Ventures, Zypsy y diferentes ‘business angels’

M. J. G. Serranillos. Madrid

Zylon, una start up especializada en
TA dirigida a aplicarse en cualquier
ambito de trabajo, cierra una ronda
preseed de 3,2 millones de ddlares
(2,9 millones de euros) liderada por
Felicis, con la participacion de LifeX
Ventures y Zypsy, asi como otros bu-
siness angels como Travis McPeak
(cofundador de Resourceely), Kirill
Tashilov, emprendedor e inversor, y
Hans-Christian Zappel, cofundador
de IMMO.

Zylon fue fundada en la segunda
mitad del pasado afio por Ivan Mar-
tinez y Daniel Gallego. La compaiia
ha creado PrivateGPT, un proyecto
de codigo abierto lanzado en mayo
de 2023 seguido hoy en dia por mas
de 47.000 personas. Esta herra-
mienta facilita a emprendedores y
profesionales, sin experiencia pre-
via, un marco que contiene todos los
bloques de construccion necesarios
para desarrollar sus aplicaciones Ge-
nAl de forma privada y en un entor-
no seguro.

Martinez Toro ya aplicé esta he-
rramienta durante sus afios como di-
rector de tecnologia en Ontruck, la
plataforma que se apoya en inteli-
gencia artificial para lograr un trans-
porte mas eficiente, reducir los cos-

Lambda
se convierte

en unicornio
de TA

J.Delas Casas. Madrid
La start up estadounidense Lambda
se ha convertido en el més reciente
unicornio de la IA, tras cerrar una
ronda de financiacién Serie C de 320
millones de dolares.

La operacion, que ha disparado su
valoracion hasta los 1.500 millones
de délares, ha sido liderada por el
fondo US Innovative Technology
Fund del conocido empresario e in-
versor Thomas Tull.

La compaiiia californiana ofrece
servicios de computacion en la nube
y hardware para “entrenar” soft-
wares de inteligencia artificial. En
este sentido, ya trabaja con clientes
como Microsoft y Amazon. Tras un
2023 marcado por la intensa activi-
dad en el ambito de la IA, esta es la
mayor ronda hasta el momento en el
presente afio.

Ivan Martinez Toro y Daniel Gallego Vico, cofundadores de Zylon.

tes y mejorar los ingresos de los
transportistas. Con esa solucion el
emprendedor aport6 importantes
mejoras en los procesos y la operati-
vadelacompania.

“Durante el desarrollo de Priva-
teGPT vimos que podia cubrir las ne-
cesidades de desarrolladores y perfi-
les técnicos. Pero no era suficiente
para el resto de profesionales, quie-
nes buscaban una herramienta de TA
generativa para incorporar a su ne-
gocio que estuviera disefiada desde

el usuario y no desde la tecnologia”,
explica Ivan, CEO de Zylon.

Para atender esa necesidad Zylon
nacia con el objetivo de ofrecer un
producto facil de usar y con la cali-
dad y privacidad requeridas por el
entorno de las empresas. La solucion
no necesita altas habilidades técni-
cas o un complejo entrenamiento
previo antes de ser utilizada. Ade-
mas, se mantienen los datos de la
empresa de forma cien por cien pri-
vadaysegura.

Freenome obtiene
235 millones de euros
para detectar el cancer

J.Delas Casas. Madrid

La biotecnoldgica Freenome, que
pone el foco en la utilizacién de ana-
lisis de sangre para la deteccion tem-
prana del cancer, recaud6 235 millo-
nes de euros (254 millones de dola-
res) en una ronda liderada por la far-
macéuticasuiza Roche.

Esta start up tiene su sede en San
Francisco (California) y esta desa-
rrollando distintas pruebas que po-
tencialmente podrian llegar a detec-
tar diferentes tipos de cancer en eta-
pas tempranas, con estudios que en
este momento se centran en el can-
cer colorrectal y el de pulmon.

El primero de ellos cuenta con
mas de 40.000 participantes y sus
resultados podrian presentarse en el
primer semestre de este afio. Por su
parte, el ensayo para la deteccion del
cancer de pulmon tendra hasta

Mike Nolan, CEO de la ‘start up’
biotecnolégica Freenome.

20.000 participantes, entre fumado-
res actuales y exfumadores de mas
de 50 afios aptos para someterse aun
cribado. Desde su fundacion en
2014, Freenome ya ha captado alre-
dedor de 1.400 millones de dolares.

Equipo de
CareerOS.

CareerOS capta
1,1 millones de euros
en su ronda ‘pre seed’

Jests delas Casas. Madrid
La start up CareerOS, cuyo objetivo
es empoderar a los universitarios fa-
cilitindoles la gestion de sus carre-
ras, ha cerrado su ronda de financia-
cion pre seed con 1,2 millones de do-
lares —alrededor de 1,1 millones de
euros-. El proyecto ha recibido el
respaldo de un grupo de inversores
entre los que se encuentran acadé-
micos como Jan Brinckmann, Diet-
mar Grichnik y Luis Vives, expertos
en tecnologia de RRHH como Ste-
fan Menden y Marvin Homburg,
emprendedores y ejecutivos como
Michael Wolfe (fundador de Gladly)
y Daniel Holz (ex de SAP y actual vi-
cepresidente de Google Cloud en el
norte de Europa), el fondo SuperAn-
gelsy el family office Vimajo.

Con sede en Barcelona, la compa-
fiia destaca que estos inversores no

La ‘start up’

sélo aportaran fondos, sino también
conocimientos estratégicos y una
amplia red de contactos que contri-
buiran a su crecimiento en el sector
educativo. CareerOS quiere ofrecer
a los estudiantes un “manual de ca-
rrera profesional” que les guia paso a
paso para construir relaciones con
responsables de recursos humanos,
al mismo tiempo que las universida-
des reciben informacion en tiempo
real sobre las actividades de net-
working de sus alumnos para pres-
tarles el apoyo necesario.

La empresa, fundada por Marcus
Castro, Maximilian Stengel, Oleksii
Reshetnik y Dan Neciu, ya ha empe-
zado a colaborar con instituciones
prestigiosas como Esade, la francesa
HEC Paris, la alemana WHU vy la
Universidad de Maryland, entre
otras.

de

materiales Pack2Earth
consigue un millon

M? José G. Serranillos. Madrid
La start up de materiales composta-
bles Pack2Earth, nacida en 2022, ha
cerrado una ronda presemilla de un
millén de euros. La firmaha desarro-
llado una tecnologia creada con el
objetivo de sustituir el plastico con-
taminante mediante la reinvencion
de los materiales para envasar ali-
mentosy otros productos de una for-
mamas sostenible para el planeta.
La operacion ha sido liderada por
JRV Holding GmbH, un family offi-
ce de origen aleman centrado en
start up en fase inicial y de creci-
miento. En ella han participado
también la compafiia estadouniden-
se Mondelez International, una de
las diez empresas mds grandes del
mundo de la industria alimentaria;
The Food Tech Lab, fondo especia-
lizado en el sector agroalimentarioy

un grupo de inversores de la red de
business angels de Esade Alumni,
entre otros.

La financiacion conseguida servi-
ra para acelerar los proyectos piloto
que la comparifa mantiene con unas
25 empresas, entre ellas varias del
sector alimentario como Vicky
Foodsy Angulas Aguinaga. Pack2Earth
esta tramitando dos patentes PCT de
los primeros materiales biobasados
que se compostan a temperatura
ambiente y son aptos para productos
desde secos a liquidos con una vida
util larga.

“Para nosotros es fundamental
que nuestros inversores compartan
nuestra vision de contribuir a mejo-
rar el medio ambiente y que estén
dispuestos a ayudarnos en esta mi-
sion”, seiiala Francoise de Valera,
cofundadora y CEO de Pack2Earth.
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Lleva a tu negocio al siguiente nivel

Te presentamos Impulsa Empresa, la plataforma digital del Santander
donde encontraras contenidos exclusivos para autbnomos y pymes.

Descubre casos de éxito, informate de ayudas y subvenciones, aprende
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