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Editorial

La tenaz fortaleza de la industria del motor

aindustria de la automocién
espanola ha cerrado 2023 con
un crecimiento de dos digi-
tos, casi un 17% mas, lo que
supone haber puesto en el
mercado casi 950.000 unida-
des, pese a haberse quedado por cuarto
ano consecutivo por debajo de la anhe-
lada cifra del millén de vehiculos ma-
triculados. La curva de matriculaciones
del sector contintia en ascenso, tras ha-
ber dejado atras buena parte de un lar-
go tunel critico que incluye el parén de
la pandemia, el estrangulamiento de
las cadenas de suministros, la guerra de
Ucrania, la politica monetaria de Franc-

fort, disenada para enfriar el consumo y
especialmente danina para las compras
significativas, y una inflacién que sigue
mordiendo la renta de las familias espa-
nolas, aunque lo haga con tenacidad de-
creciente. El balance del afio que ha ter-
minado es notable respecto al de 2022,
pero no ha conseguido cerrar la brecha
que media con 2019, el ejercicio en el que
se alcanzo la cifra magica de los 1,2 mi-
llones de vehiculos.

Desde la industria no se pierde la espe-
ranza de que 2024 se convierta en el afio
en el que se bata el millén de unidades y
se apuesta por medidas como la renova-
cién del parque y el crecimiento del coche

eléctrico, gracias a ayudas como las del
plan Moves III. El sector debera contar,
sin embargo, con el efecto adverso que
puede suponer la desaceleracién econé-
mica que se espera para el ejercicio, que
puede ralentizar el ritmo de la recupera-
cion. A ello hay que sumar los indicios,
que se explican por diversas razones, de
que probablemente estemos asistiendo
a un cambio estructural en el perfil de la
demanda del mercado de automoviles,
un fenémeno que puede condicionar los
objetivos de crecimiento futuro de la in-
dustria. Tampoco la apuesta por el coche
eléctrico parece haber calado todavia con
fuerza en Espana, fundamentalmente

por la barrera que supone el precio, un
obstaculo fuertemente desincentivador
para muchos consumidores, asi como
por la incertidumbre sobre los plazos
regulatorios que maneja Bruselas para
prohibir definitivamente los motores de
combustion.

La progresiva recuperaciéon de la in-
dustria constituye una prueba mas de
su fortaleza, su caracter altamente com-
petitivo y su potencia exportadora, tres
rasgos que la convierten en un pilar fun-
damental de crecimiento para la econo-
mia espanola, con una aportacién que
equivale al 10% del PIB y que genera el
9% del empleo.

Las claves

Aerolineas

La plantilla en tierra de Iberia
testara este fin de semana
los limites de su solidaridad

Personal de tierra de Iberia. PABLO MONGE

La solidaridad en las plantillas es un presupuesto teo-
rico que solo se consolida (o salta por los aires) cuan-
do se pone a prueba. Ese examen, tan complejo como
todo lo que atane a los conflictos colectivos, se vivira
con especial intensidad en los servicios de tierra del
aeropuerto de Madrid-Barajas este fin de semana, cu-
yos 2.000 profesionales constituyen la bisagra que de-
terminara el éxito o el fracaso de la huelga convocada
contra la subrogacién de otros 3.000 empleados de la
compania en ocho grandes aeropuertos espanoles.
Los 3.000 trabajadores de Iberia, que no quieren
ser traspasados y trabajar bajo convenios menos ven-
tajosos que el de la aerolinea, tendran la oportunidad
de comprobar la capacidad de sacrificio de sus com-
paneros y las limitaciones de la naturaleza humana,
especialmente cuando actia en grupo. La experiencia
demuestra que lo mas probable es que el seguimiento
sea desigual, una circunstancia que fortalecera algunos
vinculos y deterioraré otros, y que puede dividir a la
propia plantilla de Barajas. L.os que seguro que salen
perdiendo, y también quieren su solidaridad, son los
viajeros, esos terceros en discordia que pasan por alli.

Empresas

Lapolitica de
prevencion frente
ala ola expansiva
de una auditoria
problematica

El sector de la audito-
ria conoce de primera
mano la ola de danos
expansivos que provoca
una falsa, insuficiente o
ineficiente supervision
contable. La experiencia
ha dejado alo largo de
los anos un reguero de
casos escandalosos, tan-
to en Espana como fuera
de ella, que no ha podido
frenar ni una regulaciéon
pensada para vigilar al
revisor. Ello explica que
las empresas del sector
sean las primeras intere-
sadas en romper contra-
tos con sus clientes ante
cualquier indicio o apa-
riencia de irregularidad.
En el caso de EY y Code-
re, la auditora no solo ha
renunciado a seguir re-
visando a la matriz, sino
que ha roto también los
contratos con sus filiales
de México y Argentina.

Finanzas

Elmagico mundo
de colores de los
microcréditos
exige supervision
y cautela

Aunque en los ultimos
tiempos se habla mucho
de los elevados riesgos
de operar con activos
muy volatiles, como las
criptomonedas, y de su

escaso control, existen !nvertlr .e,n

mas campos de minas innovacion es

financieros para los con- fortalecer el

sumidores de a pie. El futuro industrial

magico mundo de colo-

res de los microcréditos y los e,mpleos

o créditos de consumo de calldgd

es uno de ellos, lo que en Espana

explica que el Defensor

del Pueblo haya decidi- .

do investigarlo, puesto Diana Morant

que tiene que actuar de MINISTRA DE CIENCIA,
INNOVACION Y

oficio frente a las quejas
de los consumidores. El
hecho de que los micro-
créditos impongan inte-
reses usureros o lleguen
de la mano de empresas
que no constituyen en-
tidades financieras es
un grave problema, pero
no se puede decir que
sea un problema nuevo.
Como en el criptomerca-
do, el supervisor debe vi-
gilar, pero el consumidor
haria bien en despertar
y abrir los ojos.

UNIVERSIDADES

Tecnologia

El truco de
Microsoft para
atraer la atencion
es inteligente,
pero dependiente

En el mundo de las
empresas tecnolégicas
los mecanismos para
despertar el interés
del publico oscilan
entre dos extremos:
el cambio constante

y vertiginoso de una
marca como Apple y la
constancia tranquila
de otra como Micro-
soft. Un ejemplo de
este ultimo recurso
es el anuncio que ha
realizado la compa-
nia de Bill Gates para
introducir una nueva
tecla en el teclado de
Windows al modo de
hito histérico, ya que
es algo que no suce-
dia desde el ano 1994,
cuando la empresa
anadio el botén de
inicio.

La afortunada nue-
va tecla servira para
activar el asistente de
inteligencia artificial,
un servicio avanzado,
pero dependiente, por-
que necesitara de una
mano humana para
empezar a trabajar.
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El ‘handling’ de Iberia va a la huelga
con Barajas como plaza decisiva

Empresa y sindicatos siguen enfrentados y el paro durara hasta el dia 8 » Los empleados en Madrid
no estan afectados por las subrogaciones, por lo que su nivel de participacién decantara el resultado

J. F. MAGARINO

MADRID

El seguimiento en Ma-
drid-Barajas de la huelga
de servicios en tierra (hand-
ling), que UGT y CC OO han
convocado desde este vier-
nes en Iberia Airport Ser-
vices, va a marcar el futu-
ro desenlace del conflicto
laboral generado en Iberia.
Empresay sindicatos fraca-
saron ayer en busca de un
acuerdo y el paro alcanza-
ra hasta la Gltima hora del
lunes en toda Espana.

El éxito o fracaso delalla-
mada sindical depende en
gran parte de lo que hagan
los méas de 2.000 trabajado-
res que actiian en Barajas y
que no estan afectados por
la esperada subrogacién de
unos 3.000 empleados, una
vez que Iberia ha perdido li-
cencias para ofrecer el hand-
ling a terceros en ocho gran-
des aeropuertos. Estos son
Barcelona-El Prat, Palma de
Mallorca, Malaga, Alicante,
Gran Canaria, Tenerife Sur,
Ibiza y Bilbao.

Si el seguimiento en Ba-
rajas es masivo, responde-
ra a la solidaridad con los
empleados de otros puntos
del pais y aumentara la pre-
sién para que Iberia piense
en la via del autohandling
alas aerolineas de IAG, exi-
gida por UGT y CC OO, para
el mantenimiento de gran
parte del empleo en la com-
pania. De lo contrario, mas
de 3.000 trabajadores es-
tan abocados a pasar a las
empresas ganadoras de los
permisos que licité Aena,
principalmente Menzies y
Aviapartner. El temor de la
plantilla es perder derechos
consolidados y abandonar
una firma reconocida por
tener el mejor convenio.

El conflicto ha obligado a
cancelar 444 vuelos del gru-
po Iberia en un momento
de alta demanda de viajes.
También se ven afectadas
unas 90 companias aéreas
que contratan el handling
aIberia. El primer impacto,
desde dias atrés, se produce
enlos mas de 45.600 pasaje-
ros con billete en los vuelos

- N

suspendidos. Un 92% de esos
clientes han obtenido una
solucion por parte de Ibe-
ria, Iberia Express y Air Nos-
trum, bien siendo reubica-
dos en otros vuelos, fechas u
horarios, o con el reembolso
delos billetes. Sobre el resto,
la empresa ha reconocido
dificultades para encontrar
alternativas de viaje dadala
alta ocupacién de los vuelos
en estas fechas.

Vueling, companera de
Iberia en IAG, también ha
anunciado “algunos ajustes
preventivos en nuestra pro-
gramacion” y la suspension
de “algunos vuelos” ante la
situacion de su proveedor
de servicios en tierra.

Transportes fijé unos
servicios minimos que ga-
rantizan la operativa de los
5.800 vuelos que tiene pre-
visto asistir Iberia Airport
Services, pero la clave esta
en el seguimiento de la pro-
testa, el desemperio de los
trabajadores que acudan a
sus puestos y en la coordi-
nacioén de los efectivos que
realice la propia Iberia. Se
da por descontado que los
viajeros deberan armarse
de paciencia.

La compania del grupo
IAG viene calificando de “in-

: 'k

EL PERSGNAL AEROPORTUARIO EN

justificada y perjudicial para
maés de 90 aerolineas” la lla-
mada a la huelga. Empresa
y trabajadores venian de la
ruptura de la mesa de nego-
ciacién el 22 de diciembre, al
tiempo que fracasaron las
mediaciones del Ministerio
de Transportes y del Servi-
cio Interconfederal de Me-
diaciéon y Arbitraje (SIMA).
El secretario general de
CC 00, Unai Sordo, realiz6
ayer declaraciones en La
Sexta resaltando la dificul-
tad de alcanzar un acuerdo
con la aerolinea, en la que no
aprecia compromiso “para
seguir garantizando los de-
rechos de los trabajadores”.

Llamada ala plantilla

Las centrales sindicales ha-
blan de una accién “decisiva”
para la resolucién del con-
flicto con Iberia. Ademaés de
llamar a un seguimiento ma-
sivo, UGT y CC OO han reco-
mendado a los empleados
que deban atender los servi-
cios minimos que sigan “los
procedimientos operativos
de manera escrupulosa, ni
menos de lo establecido ni,
por supuesto, un centimetro
mas all4”. En una nota inter-
na se ha aconsejado respe-
tar el procedimiento, “como

RIESGO

] T Y
Trabajadores del handling de Iberia en una protesta, el 23 de octubre, contra el reparto de licencias de Aena. p. MONGE

siempre hacemos”, en cues-
tiones como el respeto a la
velocidad maxima en pla-
taforma (30 kilébmetros por
hora), la revisién de la docu-
mentacién en el embarque,
control de etiquetado y me-
didas de equipaje de mano,
etcétera. No se llama al sa-
botaje de la jornada laboral,
pero si al seguimiento al pie
delaletra de lanormativa y

Los servicios
minimos cubren los
5.800 vuelos que
Iberia debe asistir
hastaeldia8

Ademas delas
firmas de IAG, se
veran afectadas
unas 90 aerolineas
clientes de Iberia

procedimientos estableci-
dos por mucho tiempo que
ello lleve.

Con 8.000 trabajadores
en plantilla, Iberia Airport
Services ha rechazado de
momento ofrecer autohand-
ling alas marcas de IAG. No
le salen las cuentas al perder
las sinergias de trabajar para
otros clientes. Con el fin de
evitar el choque, ofrecié un
modelo hibrido de gestiéon
en el que una empresa de
IAG participaria, incluso con
el 100% del capital en los ae-
ropuertos en que vea senti-
do, en el handling en propio.
El plan fue rechazado.

Rotas lasrelaciones, Ibe-
ria defiende que la subroga-
cién garantiza la integridad
del empleo y los derechos
ya consolidados a quienes
pasen a nuevas empresas.
Esos trabajadores tendrian
un salario en base a las 12
ultimas mensualidades; pre-
servarian la antigiiedad, tipo
de contrato y categoria, y se-
guirian con la misma jorna-
da. En cuanto a la revision
salarial, esta viene recogida
por el convenio del sector.
Incluso estaria a salvo el de-
recho adquirido sobre el uso
de billetes de avion o sobre
el plan de pensiones.

Un conflicto que
afectaa 8.000
trabajadores

» Resultado adverso.
Los acontecimientos que
han dado origen a esta
batalla laboral en Iberia,
con 7.897 trabajadores
convocados a la huelga,
se remontan a septiembre
de 2023. Entonces, Aena
comunicaba los resulta-
dos del concurso publico
en que se repartieron las
licencias para ofertar ser-
vicios de tierra a terceros.
Iberia, lider del sector,
retuvo el permiso para
operar en Madrid-Barajas,
pero los perdié en ocho de
las plazas mas transitadas
de lared de Aena.

» Judicializacion. Iberia
impugno el resultado del
concurso ante el Tribunal
Administrativo Central de
Recursos Contractuales,
pero esa via no tuvo éxito.
También tiene un recurso
ante la Audiencia Nacional
en un choque practica-
mente sin precedentes
con el gestor aeroportua-
rio Aena.

» Labor esencial. El
handling de rampa, re-
conocido como servicio
esencial, incluye la asis-
tencia administrativa en
tierra; el servicio a pasa-
jeros y sus equipajes; la
gestion de la cargay del
correo; la asistencia en
operaciones en pista; el
transporte en superficie,
y la limpieza exterior de
aviones y acondiciona-
miento de las cabinas,
entre otros servicios.



4 Empresas / Finanzas

CincoDias
Viernes, 5 de enero de 2024

Permira reorganiza su oficina en
Espana y asciende a su responsable

Pedro Lopez de Guzman, jefe de la sucursal de Madrid, pasa a ser socio del fondo » Andrés
Rebuelta es promocionado a principal y sera el nimero dos en el mercado ibérico

ALVARO BAYON

MADRID

Permira arranca el afio con
un refuerzo en su cupula en
Espana. El fondo britanico
ha decidido promocionar
al actual jefe de su oficina
en Espana, Pedro Lépez
de Guzman, como socio
del fondo. Y ha designado
a Andrés Rebuelta como su
numero dos.

Permira apuesta por
Espana con dos ascensos
en su cupula directiva en
el pais. El fondo, uno de
los que tiene una mayor
trayectoria en el mercado,
cuenta actualmente con
tres participadas en el pais.
Se trata de eDreams, que
comparte con Ardian el ac-
cionariado, la Universidad
Europea de Madrid —que
adquirié en 2018 al grupo
estadounidense Laureatus
y ahora sondea la entrada
de un socio que tome una
minoria— y la farmacéutica
Neuraxpharm, que compréo
en 2020 a Apax, ademés de
una participacién minori-
taria en la boutique de in-
version Altamar CAM, que
adquiri6 este verano. Antes
invirtié también en Corte-
fiel o Telepizza, de las que
va se ha desprendido.

Ahora busca dar impul-
so a la oficina de Madrid,
que inauguré en 2004 y
donde trabajan 50 perso-
nas. Con el nombramiento
de suresponsable nacional,
Pedro Lépez, como socio,

este pasara a codearse con
el selecto club de directivos
del fondo al mas alto nivel
mundial. El fondo cuenta
con 19 socios en Europa y
500 empleados en todo el
mundo. El equipo de inver-
siones del fondo en Espana,
por su parte, se mantiene.

Curriculum

Loépez tomo las riendas de
Permira en Espana en 2016
en sustitucién de Carlos Ma-
llo. Lideraba desde entonces
la actividad del fondo en Es-
pana como principal, cargo
que asumié en 2012, y esta-
ba especializado en opera-
ciones de consumo.

Entré en el fondo en
2006, procedente de JP Mor-
gan, donde trabajo desde sus
oficinas de Londres en los
equipos de M&A (fusiones y
adquisiciones, por sus siglas
en inglés) y en los de deu-
day finanzas apalancadas,
con responsabilidades a ni-
vel europeo. Ha trabajado
en operaciones como las de
BestSecret, eDreams Odigeo,
Magento, Universidad Eu-
ropea y Neuraxpharm. Es
consejero de la Universidad
Europea, eDreams y Neurox-
pharm. Es licenciado en De-
recho y ADE por la Univer-
sidad Carlos III de Madrid.

Al mismo tiempo, Lopez
ha designado a su nimero
dos en el fondo en Espana,
que asciende al puesto que
él antes ostentaba, el de
principal. El elegido es An-

Pedro Lopez, socio
de Permira, y Andrés
Rebuelta, principal
de Permira.

La Universidad
Europea de
Madrid, eDreams
vy Neuraxpharm,
sus apuestas

drés Rebuelta, hasta ahora
vicepresidente del fondo. Li-
cenciado en Ingenieria de
Caminos, Canales y Puertos
y en Derecho, esté especia-
lizado en operaciones de
salud y servicios. Rebuelta
llegd a Permira en 2014 pro-
cedente del fondo espariol
Magnum. Y antes de eso
pas6 también por JP Mor-
gan. En Permira ha trabajado
en operaciones como las de
Engel and Volkers, Safti, Te-
lepizza o Quotient Sciences.

La oficina de Permira en
Madrid cuenta con un socio
mas, si bien no esta impli-
cado en la actividad tran-
saccional ni de las partici-

padas. Se trata de Ignacio
Faus, COO y CFO global de
la firma.

Ademas, Permira tam-
bién ha anunciado el ficha-
je de Jon Maschmeyer como
socio en su oficina de Nue-
va York, especializado en el
sector salud. Maschmeyer
procedia del fondo The Vis-
tria Group, donde estaba
especializado en invertir en
companias del sector farma-
céutico.

Antes de eso pasd por
Chicago Pacific Founders,
Pritzker Group y Roundta-
ble. Y previamente trabajo
en los bancos de inversion
Greenhill y Merril Lynch.

Los principales
competidores

» KKR. El fondo esta-
dounidense cuenta con
Inaki Cobo como respon-
sable de su negocio en
Espana, asi como de la
inversion en el sector sa-
lud a nivel europeo. KKR
ficho a Cobo en 2018 pro-
cedente de CVC. Como
numero dos contraté a
Jorge Lluch, procedente
de Advent.

» CVC. El fondo europeo
esta dirigido en Espana
por Javier de Jaime como
socio director. En un se-
gundo escaldn se situan
otros dos socios, José
Antonio Torre de Silva y
Pablo Costi.

» Cinven. Este fondo lo
dirige en Espana Jorge
Quemada. Como niimero
dos acaba de traer ala
oficina de Madrid a Mi-
guel Segura, que ha tra-
bajado en la de Londres
desde 2012. Sustituye a
Nacho Garcia Altozano,
que salio del fondo tras el
verano.

Novo Nordisk firma acuerdos por casi 1.000 millones
con laboratorios respaldados por Flagship Pioneering

AGENCIAS

MADRID

La farmacéutica danesa
Novo Nordisk, propieta-
ria del tratamiento para
bajar de peso Wegovy, ha
anunciado sendos acuer-
dos independientes de co-
laboracién en investigacién
con Omega Therapeutics
y Cellarity, en el marco de
la cooperacién entre Flag-
ship Pioneering y la empre-
sa escandinava, por el que
cada uno de los laborato-
rios biotecnolégicos podria
recibir hasta 532 millones

de ddlares (486 millones
de euros).

En concreto, Omega apro-
vecharé la colaboracién tec-
nolégica de su plataforma
patentada para desarrollar
un controlador epigenémi-
co disenado para mejorar la
actividad metabdlica como
parte de un posible nuevo
enfoque en el tratamiento
para el control de la obesi-
dad. De sulado, la colabora-
cion de Cellarity tiene como
objetivo descubrir nuevos
impulsores biolégicos de
MASH y aprovechara su

plataforma para desarro-
llar una terapia contra esta
enfermedad. Novo Nordisk
reembolsaré los costes de
I+D y cada empresa podra
recibir hasta 532 millones
de délares en pagos inicia-
les y en funcién de los hitos
alcanzados.

“Este es un momento
importante en nuestra aso-
ciacién con Flagship Pionee-
ring. Esperamos avanzar en
estos programas de investi-
gacion con Omegay Cellarity
en los préximos anos a me-
dida que exploramos nue-

Omega
Therapeutics subio
ayer un100%

en Bolsay Novo
Nordisk, un 3%

La farmacéutica
abonaraa

cada empresa
532 millones en
pagos iniciales

vas estrategias audaces de
tratamiento con el potencial
de tener un impacto signifi-
cativo para las personas que
viven con obesidad o MASH”,
dijo Marcus Schindler, vice-
presidente ejecutivo y jefe
cientifico de Novo Nordisk.

Uli Stilz, vicepresidente
del Centro de Bioinnovacién
de Novo Nordisk, dijo a Reu-
ters que el proyecto permi-
tird una innovacién que ni
Novo ni las demas empre-
sas podrian hacer solas.
Stilz, que dirigira las aso-
ciaciones de investigacion,

afirmo que el trabajo es para-
lelo a las colaboraciones de
las clinicas de Novo Nordisk
en fases posteriores y a la
adquisicién de otras empre-
sas a través de acuerdos que
se firmaron el ano pasado,
amedida que aumentaban
los beneficios de la empre-
sa. Las acciones de Omega
Therapeutics, que llegaron a
subir un 116% en la apertura
de Wall Street, al cierre de
esta edicion cotizaban con
un alza del 100%, mientras
que los titulos de Novo Nor-
disk ganaban un 3%.
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EY adujo fallos de control e integridad para
romper con Codere en México y Argentina

La decisién se tomo tras rechazar presentarse a la reeleccién como auditora de la
cabecera del grupo » Este los considera “fallos menores” que ya ha subsanado

JAVIER G. ROPERO

MADRID

EY haroto los lazos con Co-
dere como su firma auditora
también en dos de sus prin-
cipales mercados exterio-
res, México y Argentina. Una
decisiéon que tomé semanas
después de que la consulto-
ra decidiera no presentarse
a la reeleccién para revisar
las cuentas de 2023 de lama-
triz del grupo, Codere New
Topco, y de las que se encar-
gard PKF Attest durante los
préximos tres anos.

En el caso delasfiliales de
esos dos paises, se trata de
unarescision ejecutada por
EY México y EY Argentina,
segun consta en una comu-
nicacién lanzada por Codere
almercado, y que afecta alas
cuentas del ejercicio 2022.

La consultora argumento
supuestos “fallos” en aspec-
tos del gobierno corporativo,
integridad, controles inter-
nos o la obtencién de infor-
macion en las filiales de esos
dos paises. “Se concluyé que
no podian continuar con su
compromiso y llevar a cabo
las auditorias”, dice la men-
cionada comunicacién. En
sus resultados del tercer tri-
mestre, Codere resenné que
parte de su red en esos dos
paises fue cerrada por las
autoridades publicas por un
“presunto incumplimiento
de ciertas regulaciones”.

EY comunicé a Codere la
ruptura de los contratos en
sendas cartas fechadas el 17
y el 21 de noviembre, casi un
mes después de que la con-
sultora confirmase que no
se presentaba alareeleccién
como auditora de la matriz
para 2023. EY, a consulta de
este periédico, no confirmé
silos fallos hallados en Méxi-
coy Argentina motivaron su
renuncia para dejar de audi-
tar alamatriz, algo que hacia
desde el ejercicio 2016.

En total, acumul6 de siete
ejercicios consecutivos pres-
tando este servicio, coinci-
diendo con unos anos de
grave crisis financiera e in-
cluyendo el primero comple-
to tras la reestructuracion
que acometid la compania.
Tras ella, los bonistas pasa-
ron a tomar el control del
grupo y la matriz de este
paso a estar domiciliada en
Luxemburgo.

En su informe de esas
cuentas de 2022, EY alerta-
ba de la “existencia de una

Salon de apuestas Codere en Madrid. PABLO MONGE

DEUDAALALZA

» A la conclusion del ter-
cer trimestre del ejercicio
2023, Codere acumulaba
una deuda financiera de
1130 millones de euros,
140 mas que en el trimes-
tre anterior, al recibir un
préstamo puente de 50
millones y por los mayo-
res intereses.

La consultora
rompio larelacion
ennoviembrey
dejo pendientes
las cuentas de 2022

PKF Attest ha
sido elegida

para auditar los
estados contables
de la compania

incertidumbre material que
puede generar dudas signi-
ficativas sobre la capacidad
del grupo para continuar
como empresa en funcio-
namiento”.

Desde Codere, por su
parte, se apunta a que los
fallos argumentados por EY
para romper la relacién en
sus filiales americanas eran
“menores” y asegura que ya
se han subsanado.

De hecho, explica que
desde principios de 2023
trabajé con otros consulto-
res para acometer una revi-
sién en todo el grupo sobre
sured de controles de cum-
plimiento. Esta arrojé “cier-
tos aspectos en los que se
podria mejorar el marco de
cumplimiento y el grupo esta
en proceso de implementar
dichas mejoras”.

La compania confirma
que seralapropia PKF Attest
la que auditara las cuentas
de las filiales de Argentina
y México de 2022. El pasa-
do 22 de diciembre, Codere
confirmé la eleccion de esta
firma para hacerse cargo de
la auditoria de todas las filia-
les del grupo.

El grupo de juego sigue pendiente
de recibir 100 millones de liquidez

» Finanzas. Codere
mantiene desde hace
anos una compleja situa-
cion financiera, agravada
tras la pandemiay que
motivé la toma de con-
trol del grupo por parte
de sus acreedores. Este
sigue con una ajustada
posicion de liquidez, que
requiere de continuas
emisiones de deuda.
Dentro de su plan de via-
bilidad, los accionistas
de la compaiia contem-
plaron en septiembre la
inyeccion de 100 millones
de euros para reforzar la
liquidez, cantidad que, en
principio, Codere iba a re-
cibir el pasado 27 de oc-
tubre. Sin embargo, ese
plazo se amplioé hasta el
29 de marzo de este afio,
debido a que la compaiiia
evaluaba el impacto de
los cierres que sigue su-
friendo en algunas de sus
geografias. Como parte
de ese plan, el grupo

de juego también pudo

retrasar el pago de inte-
reses de sus principales
emisiones de deuda.

» Resultados. A cierre
del tercer trimestre,
Codere contaba con una
liquidez de 145 millones
de euros, sumando ya

la recepcion de 50 mi-
llones de euros de un
crédito puente otorga-
do a finales del pasado
septiembre. En el tercer
trimestre, la compania
sufrié una caida de sus
ingresos operativos del
12% respecto al mismo
periodo de 2022, debido
a los cierres temporales
sufridos en algunos de
sus mercados. No obstan-
te, en el acumulado del
ano, los ingresos mejora-
ban un 3%, hasta los 986
millones. Su pérdida neta
era de 233 millones, mas
del doble que en el ejerci-
cio anterior.

JD Sports
se hunde en
Bolsa tras
reducir sus
previsiones

J.G.R.

MADRID

JD Sports, el grupo britani-
co especializado en la venta
de ropa deportiva, y que en
Espana es propietaria de las
tiendas Sprinter y Deporvi-
llage, se hundié un 23% en la
Bolsalondinense después de
anunciar una rebaja de sus
previsiones para el cierre del
ejercicio, una vez finalizada
una campana de Navidad
por debajo de lo esperado.

La compania reporté un
alza de las ventas orgéanicas
del 6%, porcentaje que se
reduce al 1,8%, a nivel com-
parable, en el periodo de 22
semanas finalizado el 30 de
diciembre. Porcentajes lige-
ramente por debajo de nues-
tras expectativas”, reconocié
la compania. Esta argumento
que la venta de ropa “se vio
afectada por un clima mas
templado a partir de la se-
gunda mitad de septiembre,
mientras que en la tempo-
rada alta de operaciones la
actividad fue mas suave y
con més promociones de lo
previsto, 1o que refleja un
gasto del consumidor mas
cauteloso”. Ahora, JD Sports
espera cerrar el ano con un
crecimiento de las ventas del
8%. En el anterior ejercicio,
este fue del 12%.

La compania reconoce
un empeoramiento de su
margen bruto respecto a
sus previsiones, “debido al
elevado nivel de actividad
promocional durante el pe-
riodo de mayor actividad.
Ahora, anticipamos que el
margen bruto para el cierre
del afio estar4 ligeramente
por debajo con respecto al
del anio pasado”, aseguré en
un comunicado. Del mismo
modo, apunto que su benefi-
cio antes de impuestos esta-
ra en una horquilla de entre
915 y 935 millones de libras.
Hasta ahora, la prevision es-
taba por encima de los 1.000
millones de libras.

“Nuestros mercados
clave han experimentado
una mayor actividad pro-
mocional durante el pico
de la temporada, impulsa-
dos por un consumidor mas
cauteloso, pero seguimos
mejorando la cuota de mer-
cado. Confiamos en nuestra
estrategia y seguiremos in-
virtiendo en nuestra cade-
na de suministro, sistemas
y tiendas”, destac6 el CEO
de JD Sports, Régis Schulz.
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El Defensor del Pueblo
investiga la proteccion del
consumidor de microcréditos

La institucion

pide informacién
al Banco de Espana
y a Economia
sobre su actuacion

El examen se inicia
de oficio ante

las quejas de
consumidores

N. M.

MADRID

El Defensor del Pueblo, junto
al Banco de Espana y la Se-
cretaria de Estado de Eco-
nomia y Apoyo a la Empre-
sa, examinaran el grado de
proteccién que tienen los
consumidores de los cono-
cidos microcréditos o prés-
tamos rapidos. La actuacion,
que se ha iniciado de oficio,
se produce en virtud de la
multitud de quejas que los
usuarios de estos productos
financieros han planteado
sobre los “elevados intere-
ses” ylos breves plazos para
la devolucién de las cantida-
des concedidas por empre-
sas comercializadoras que,
en muchos casos, no tienen
consideracion de entidades
de crédito.

En este contexto, la ofici-
na que dirige Angel Gabilon-
do ha preguntado al Banco
de Espana y a la Secretaria
de Estado de Economia si, en
funcién de las competencias
que les otorgala Ley 10/2014,
de 26 de junio, de Ordena-
cién, Supervision y Solven-
cia de Entidades de Crédito,
estan llevando a cabo algiin
tipo de actuacién sobre las
entidades que conceden
estos productos, y si se ha
emitido alguna directriz apli-
cable alos microcréditos, se-
gun informoé la institucién en
un comunicado.

Asimismo, quiere cono-
cer si esta previsto que la
futura Autoridad Adminis-
trativa Independiente de
Defensa del Cliente Finan-
ciero —cuya tramitacién de-
cayo por la disoluciéon de las
Cortes por las elecciones del
pasado 23 de julio— incluya
entre sus competencias la
proteccién de los clientes en
las reclamaciones derivadas
de la contratacién de estos
productos.

Segun explico el comu-
nicado, los microcréditos
suelen estar dirigidos a un
tipo de consumidores que

El Defensor del Pueblo, Angel Gabilondo. ere

“atraviesan situaciones eco-
némicas dificiles, incluso
desesperadas, y que optan
por relegar su derecho a la
informacién y al asesora-
miento financiero ademas
de carecer de toda capaci-
dad de negociacién”.

A ello se suma que estos
préstamos —cuyas cantida-
des suelen situarse entre los
1.000y los 10.000 euros- se
conceden casi de manera au-
tomatica, incluso via online
o telefénica, sin un anélisis
de riesgos o de solvencia, “lo
que conduce a muchas per-
sonas a una situacién de so-
breendeudamiento”, apuntd
la institucion.

En opinién del Defensor
del Pueblo, al margen de la
autorregulacién que puedan
practicar las empresas que
ofrecen estos productos y
delas numerosas sentencias

Laoficina

que dirige Angel
Gabilondo alerta
dela falta de una
norma especifica

Los “elevados
intereses”

y la devolucion de
estos productos,
aexamen

judiciales que han fallado a
favor de los consumidores,
no parece que exista una
normativa especifica que
discipline su actuacion, mas
alla de las normas de pro-
teccién de consumidores y
usuarios, o las previstas en
el Codigo Civil y en el Codigo
de Comercio.

Préstamos mas caros
Segun el tltimo informe tri-
mestral del Banco de Espa-
na y proyecciones macro-
econdmicas de la economia
espanola, publicado en di-
ciembre, las entidades en-
cuestadas sobre préstamos
bancarios esperan que se
mantenga la reduccién de
la oferta y la demanda de
crédito, aunque con unain-
tensidad “algo mas mode-
rada” que la que se registré
entre julio y septiembre de
2023. Dicho periodo fue el
sexto trimestre consecuti-
vo en el que los préstamos
se encarecieron, marcados
por los tipos de interés.

En este contexto, y de
acuerdo al érgano supervi-
sor, durante los tltimos me-
ses se acentud la contraccién
del saldo de financiacién del
sector privado, especial-
mente en los préstamos a
empresas y a empresarios
individuales. En cambio, los
préstamos para consumo
mantuvieron tasas de cre-
cimiento positivas y estables
en torno al 4% anual.

Sin tramites
y con escasa
supervision

» Sin control. Muchas
de las empresas financie-
ras que conceden este
tipo de créditos rapidos,
sin la necesidad de rea-
lizar todos los tramites
preceptivos para su re-
cepcion, no estan super-
visadas por organismos
reguladores, como el Ban-
co de Espana o el Banco
Central Europeo.

» Puesta en marcha.
Los microcréditos son
muy recurridos por el con-
sumidor para “la puesta
en marcha de un proyecto
0 negocio”, sin la exigencia
de aval u otras garantias,
segun explica el Banco

de Espana. Su creacion se
remonta a la década de los
70, en concreto al empre-
sario Muhammad Yunus,
premio nobel de la paz

en 2006 y principe de As-
turias de la concordia en
1998, que comenzo a pres-
tar pequenas cantidades
de dinero a personas des-
favorecidas de Bangladés.
De ello derivo la creacion
del Banco Grameen.

MyInvestor capta 45
millones y da entrada
alafamilia Lao

El neobanco cerré la ronda de
financiacion en diciembre de 2023

CINCO DiAS

MADRID

MylInvestor, el neobanco
respaldado por Andbank,
Axa, El Corte Inglés y varios
family offices, cerré en di-
ciembre de 2023 una ronda
de financiacién de 45 millo-
nes de euros, que estuvo li-
derada por Nortia Capital,
el holding empresarial de la
familia Lao, una de las mas
ricas de Espana, y Arama
Futuro. Con su inversion,
ambas firmas han entrado
en el accionariado.

Segun detall6 la entidad
en un comunicado, con la
ronda de capital se ha ele-
vado su capital de maxima
calidad por encima de los
60 millones de euros y ha
situado en méas del 40% su
ratio de capital. Bluefull fue
el banco de inversién ase-
sor de MyInvestor en esta
operacion.

Ademas de Nortia Capi-
tal, dirigido por el exdirec-
tivo de CaixaBank Juan An-
tonio Alcaraz, que gestiona
las inversiones de Manuel
Lao, expropietario de Cirsa;
y de Arama Futuro, propie-
dad de Angel Asin y dirigido
por Angel Hernando, en la
ronda de financiacién tam-
bién participaron Andbank
v los family offices accio-
nistas del neobanco. Entre
ellos figuran Casticapital,
firma de la familia cana-
ria Del Castillo; Aligrupo,
holding de los empresarios
alicantinos Alcaraz, y Reig
Patrimonia, de la familia
Ribas.

Previamente, en marzo
de 2023, MyInvestor emi-
ti6é acciones convertibles
—titulos que ya habia emi-
tido en diciembre de 2022—
que suscribieron empren-
dedores como David Ruiz

r
—

de Andrés (fundador de
Grenergy), Gerard Olivé
(cofundador de Wallapop),
Carlos Rivera (cofundador
de Clicars), Julio Ribes (fun-
dador de Swipcar) y Juan
Desmonts (fundador de
Dosfarma).

Seglin la compania, esta
ronda de inversiéon permi-
te a MylInvestor fortalecer
sus ratios para continuar
expandiendo su balance.
La entidad registroé el pri-
mer beneficio de su historia
en 2023, con una ratio de
morosidad inferior al 0,1%.
Asimismo, en 2023, la enti-

GRAN FORTUNA

» Manuel Lao, exfunda-
dor de Cirsa, aparece en-
tre las mayores fortunas
de Espana, seguin lalista
Forbes. El empresario
vendio la multinacional
de maquinas recreativas
en 2018 al fondo Blacks-
tone por mas de 2.000
millones de euros.

dad logré casi duplicar su
numero de clientes hasta
superar los 220.000 y su
volumen de negocio, que
pasé de 2.263 millones a
4.373 millones de euros. De
estos, 2.120 millones estan
en productos de inversion,
1.840 millones se encuen-
tran en cuentas y depésitos
de clientes y 413 millones
corresponden a inversion
crediticia.

Con un volumen de ne-
gocio de 4.000 millones de
euros, MyInvestor en una
de las mayores fintech de
Espana, que ofrece una
amplia gama de servicios
bancarios.

L3

=\
y

Manuel Lao, presidente de Nortia Capital.



CincoDias
Viernes, 5 de enero de 2024

Empresas / Finanzas 7

Larevolucion del teclado: Microsoft busca
incorporar un boton de inteligencia artificial

Se trata del primer cambio desde el anno 1994, cuando la tecnolégica anadid el botén
de inicio » La industria espera despertar el interés por parte de los consumidores

L. HERNANDEZ

MADRID

Microsoft anuncié ayer que
incorporara un botén espe-
cial al teclado de Windows
para activar su servicio de
asistente de inteligencia ar-
tificial. La tecla, que esta-
ra ubicada a la derecha de
la barra espaciadora, es el
primer cambio en el dise-
no del teclado de Windows
desde que Microsoft annadio
la tecla de inicio en 1994, lo
que destaca el compromi-
so de la compania con los
nuevos avances.

“En 2024, marcaremos
el comienzo de un cambio
significativo hacia un futu-
ro donde la informatica sea
mas personal e inteligente,
un proceso en el que la in-
teligencia artificial (IA) se
integrara a la perfeccién en
Windows desde el sistema
operativo hasta el hardwa-
re”, comenta Yusuf Mehdi,
vicepresidente ejecutivo y
director de marketing de
consumo de Microsoft.

La compania nortea-
mericana espera que este
nuevo acceso directo ayu-
de a los usuarios a crear
imagenes, escribir correos
electrénicos y resumir tex-
to con la ayuda de la inteli-
gencia artificial. Esto per-
mitiria complementar la
oferta de los fabricantes
de teléfonos inteligentes,
que también estan incorpo-
rando estas herramientas
en sus nuevos dispositivos.

No se trata de un anun-
cio lejano: los socios de
Microsoft revelaran sus
primeros modelos de orde-
nadores con el nuevo botén
en los préoximos dias en la
conferencia de tecnologia
CES, que se celebrara desde
la semana préxima en Las
Vegas, en Estados Unidos.
A futuro, el gigante esta-
dounidense espera que la
nueva tecla se convierta en
una “caracteristica obliga-
toria” mas alla de sus so-
cios habituales. Esto busca
dinamizar la apuesta de la
tecnoldgica para que 2024
sea “el afio del ordenador
con inteligencia artificial”,
como resalta Mehdi.

Funcionamiento
El asistente de Microsoft,
denominado Copilot, ya
esta disponible en otras
soluciones de la compa-
nia, desde las herramien-
tas de Office, las buisquedas
de Bing y otros programas
de seguridad y finanzas.
Las herramientas presen-
tadas aprovechan en gran
medida la tecnologia GPT-
4 de OpenAl, en la cual se
especula que Microsoft ha
invertido 13.000 millones
de délares.

En julio del afio pasado
la compania presentd Mi-
crosoft 365 Copilot, una
suscripcién de 36 dolares
(32 euros) al mes por in-
corporar funciones gene-
rativas de IA en las herra-

Copilot es el asistente

basado en inteligencia
artificial desarrollado

por Microsoft.

Los primeros
modelos seran
presentados la
proxima semana
en Las Vegas

mientas de productividad
de Office. Al lanzar el nuevo
desarrollo, la tecnoldégica
afirmé que ya desarrollaba
pruebas con 600 compa-
nias a nivel mundial don-
delaIA analizaba datos en
Excel, disefnnaba presenta-
ciones en Powerpoint o
clasificaba los correos en
Outlook. La expectativa
ahora es que la nueva te-
cla haga atin mas facil esta
adopcion.

Impulso al sector

Paralos fabricantes de dis-
positivos, segiin recoge la
agencia Bloomberg, el im-
pulso de Microsoft hacia los

servicios de IA atin no se ha
traducido en una mejora en
sus ventas. Por lo pronto, la
expectativa del mercado es
que las préoximas actualiza-
ciones de Windows difumi-
nen las separaciones en-
tre el procesamiento local
y el almacenamiento en la
nube, lo que permitiria in-
tegrar ain mas los nuevos
desarrollos de IA.

La expectativa del sec-
tor es que la promesa del
desarrollador de Windows
de integrar las nuevas solu-
ciones en los ordenadores
genere mayor interés en los
consumidores para actuali-
zar sus dispositivos.

Otros avances
para adelantarse
en la carrera

» Chips. Microsoft pre-
sentd en noviembre sus
primeros chips personali-
zados para inteligencia ar-
tificial en la nube. La firma
busca impulsar sus propias
ofertas de software de
suscripcion y como parte
de su servicio de computa-
cion en la nube Azure.

» Educacion. La compa-
fia anuncié ayer también
la ampliacion de Microsoft
Copilot a estudiantes de
educacion superior, con la
misma proteccion de datos
que usa en sus versiones
empresariales, y la dispo-
nibilidad de Copilot para
Microsoft 365 para todos
los profesionales educati-
vos de educacion preuni-
versitaria y de educacion
superior.

» Polémica. El periodico
estadounidense New York
Times emprendio a finales
de 2023 medidas legales
contra Microsoft y Open-
Al por el uso de la IA sin
respetar los derechos de
autor de sus articulos y de
sus creaciones.

Nokia y Honor se alian para utilizar
sus carteras de patentes en 5G

CINCO DiAS

MADRID

Nokia y Honor han sellado
una alianza cruzada para
compartir las patentes
de 5G. Aunque los térmi-
nos del acuerdo son con-
fidenciales y todavia no
han trascendido, ambas
companias han anunciado
que esta alianza cubre los
desarrollos en 5G y “otras
tecnologias moéviles”. En
la practica permitira a las
dos companias utilizar las
patentes de ambos en sus
productos y servicios.

Nokia es una de las em-
presas lideres en el desa-
rrollo del 5G y supone una
de sus principales fuentes
de ingresos. La empresa de
origen finlandés ha inver-
tido unos 140.000 millones
de euros en investigacién
y desarrollo (I+D) desde
el ano 2000 y cuenta con
unas 20.000 familias de
patentes, en las que se in-
cluyen alrededor de 6.000
consideradas “esenciales”
para esta tecnologia moévil.

“Estamos encantados
de haber concluido un

acuerdo amistoso de li-
cencia cruzada de paten-
tes con Honor, uno de los
principales actores en el
mercado chino de telé-
fonos inteligentes. Es el
cuarto mayor acuerdo so-
bre teléfonos inteligentes
sin litigios que Nokia ha
concluido en los Gltimos
12 meses”, valor¢ la direc-
tora de licencias de dispo-
sitivos moéviles de Nokia,
Susanna Martikainen.

La companiia ya ha
firmado anteriormente
acuerdos similares con

La compania
finlandesa
cuentacon
20.000 familias
de patentes

Las dos empresas
podran usar

las patentes

de ambos en

sus productos

fabricantes como Sam-
sung o Apple Para Honor
se trata de un movimiento
estratégico en sus planes
de expandirse en Europa,
ya que la compania china
se beneficiara de las tec-
nologias de conectividad
5G de Nokia.

“Nokia aporta sus in-
venciones a los estanda-
res abiertos a cambio del
derecho a licenciarlas en
condiciones justas, razona-
bles y no discriminatorias.
Las empresas pueden li-
cenciar y utilizar estas tec-

nologias sin necesidad de
realizar sus propias inver-
siones sustanciales en los
estandares, impulsando la
innovacién y el desarro-
llo de nuevos productos y
servicios para los consumi-
dores”, detallé la empresa
finlandesa.

Por su parte, el director
de propiedad intelectual
de Honor, Wenyu Zhou, ha
resaltado que el cierre de
este acuerdo muestra el
compromiso de la tecno-
légica china “con la inno-
vaciéon”.
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Analisis

Carta anual a los accionistas
de los bancos

Por Santiago Lopez. Los resultados de las entidades estan siendo estelares
por la cantidad de asteriscos (estrellas) necesarios para explicarlos

‘Chartered financial analyst’ (CFA)

ueridos accionistas
bancarios:

Estamos encantados
de informar de que el
ano 2023 ha sido un gran
ano paranosotros. No en
cuanto a los beneficios,
que en términos reales

por accién siguen anclados en el siglo pasa-
do, ni en cuanto a la evolucién del retorno
total de las acciones que, a mediano plazo,
es mas negativo que positivo. Cuando de-
cimos “nosotros” no nos referimos tanto
a los duenos de la empresa (ustedes, los
accionistas), sino a los gestores de la misma
(nosotros). Hemos creado un negocio por el
cual nuestra remuneracion no para de crecer
independientemente de los retornos nega-
tivos. Y, como decia el teniente Aldo Raine
(Brad Pitt) en Malditos bastardos, “primo,
el negocio esta que se sale”.

Nuestros resultados estan siendo este-
lares. No en el sentido literal de que brillen
mas que Alfa Centauro, sino en sentido fi-
gurativo. Hacen falta cientos de asteriscos
(estrellas) para explicarlos. Leer nuestro in-
forme anual es como observar la Via Lactea
en una noche de verano.

El tamano se ha convertido en un fin en
si mismo por dos motivos. El primero y mas
importante es que nuestra remuneraciéon es
directamente proporcional al tamano de la
empresa. El tamano, para nosotros, importa
de verdad como el refran: “Caballo grande
ande ono ande”. Y el segundo es que nos he-
mos convertido en sistémicos traspasando
el riesgo de quiebra al contribuyente.

Por ello, nos es grato anunciar nuevas
adquisiciones en Mongolia y Kazajistan que,
sin duda, generaran un alto valor anadido.
Nuestro historial de desastres en este fren-
te debe de enfocarse bajo la pregunta de
“;desastres para quién?”. No para nosotros
ni para nuestros asesores (que han cobrado
puntualmente sus comisiones). La naturale-
za de nuestra industria implica una vigorosa
rivalidad por casarse sin importar lo poco
atractiva que sealanovia. La mayoria de los
errores bancarios se producen por la emo-
cién de la actividad, a pesar de que Blaise
Pascal ya nos lo advirti6 en sus Pensées: “To-
dos los problemas del ser humano empiezan
por laincapacidad de estarse quietecito en
una habitacién”.

Quiza ustedes tengan que esperar unas
décadas para que algunos de esos sapos a
los que hemos besado se transformen en
principes encantados, pero hay que ser pa-
cientes. Estamos seguros que la evoluciéon
del peso argentino de 1 por délar a 800 por
ddlar desde que entramos en el pais (impli-
cando una devaluacién del 99,9%) ha sido
un tema aislado. También, pensamos que
aquella caja era nuestro amor verdadero,
pero resultoé ser una cazafortunas.

Estamos muy agradecidos al proceso
de represion financiera y tipos de interés
planificados de manera centralizada por
los burdcratas de los bancos centrales. Si-

guiendo el mas puro espiritu del Gosplan
soviético las economias planificadas cen-
tralizadamente deciden arbitrariamente
a qué sectores beneficiar suspendiendo el
libre mercado y falsificando el proceso de
calculo econémico. La generosidad ilimitada
del contribuyente (a través de la impresion
de moneda de los bancos centrales) nos ha
permitido financiarnos practicamente sin
coste y sin tener que remunerar nuestros
depositos.

Es muy importante mantener un perfil
bajo no vaya a ser que se identifique clara-
mente el peligro que entranamos. Hemos
hecho un gran trabajo cerrando 30.000 su-
cursales (el sistema bancario en su conjunto)
en los ultimos 15 anos, pero debemos tratar

Nuestra posicion
competitiva

es inmejorable,
aunque debemos
reducir nuestra
excesiva
dependencia

del efectivo

anuestros clientes mejor y evitar venderles
cosas como bonos convertibles, acciones
preferentes, suelos hipotecarios e incluso
nuestras propias acciones. Las pérdidas
que les infligimos fueron de tal calibre que
aumentaron la regulaciéon hasta el punto de
casi matar a la gallina de los huevos de oro.

Somos conscientes de que la joya de nues-
tra corona sigue siendo el privilegio desorbi-
tado (como bien apunté Murray Rothbard)
de pertenecer a un sistema financiero de
reserva fraccional con un sistema monetario
de papel fiat. Eso nos permite crear dinero de
lanaday supone una enorme ventaja frente
aotras industrias. Haremos todo lo posible
para que este sistema se mantenga no vaya
aaparecer algin iluminado requiriendo que
mantengamos un 100% de reservas al estilo
del Plan Chicago de los anos 30.

Asimismo, en una definicién orwelliana,
una parte importante de nuestros activos
(como los bonos gubernamentales de Esta-
dos fiscalmente irresponsables) se conside-
ran “sin riesgo” desde el punto de vista de
capital. Silo hubiésemos diseniado nosotros
no nos hubiese quedado mejor. Mientras que
en el siglo XIX ratios de capital equivalentes
al 55% de los activos eran la norma e incluso
eran del 16% cuando se cre6 la Fed en 1914,
hoy dia 6%-7% ya se considera adecuado.
Debemos cuidar un sistema regulatorio que
nos ha permitido reducir nuestros niveles de
capital en mas de un 90% en el tltimo siglo
y olvidarnos de agoreros como Jim Grant
que dicen extremismos como “somos nega-
tivos en cuanto a la deuda de los Gobiernos
irresponsables y positivos en cuanto a las
alternativas monetarias que se enumeran
en la tabla periédica”.
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La diversificacién y la integracién vertical
para maximizar los beneficios alo largo de la
cadena de valor siempre han sido nuestros
objetivos prioritarios. Aunque nos enfren-
tamos a numerosos retos hemos alcanzado
posiciones dominantes en métricas claves
como la produccion de acciones. Ya hemos
mas que triplicado nuestro ntimero de ac-
ciones en los ultimos anos, pero nuestro
objetivo sigue siendo alcanzar a BCP, que
aumentoé sunumero de acciones de 3,5m en
1985 a 59 bn (x17.000) 40 annos mas tarde. El
récord mundial establecido por Bankia de
1,2 trillones de acciones parece inalcanzable,
pero nunca se sabe. Para ello, los duenos de
la empresa (ustedes) seguiran pagandose
sus propios dividendos a través de amplia-
ciones de capital.

Nuestra posicién competitiva es inme-
jorable, aunque debemos reducir nuestra
excesiva dependencia del efectivo. Trabaja-
remos incansablemente para su eliminacién
en conjuncion con los reguladores usando
los argumentos de seguridad nacional y pre-
vencion del fraude. Dejaremos a un lado la
pérdida de libertad, privacidad y potencial
confiscacién que ello supone y que el ptblico
ignora. Estamos trabajando para solucionar
los problemas que nos acucian. Mientras tan-
to, unarepresion financiera sin precedentes
en 5.000 anos de historia econémica nos
hace ser optimistas para el futuro.

Un abrazo.

El presidente del Consejo.

(La estructura de este articulo ha sido par-
cialmente inspirada por Informe anual de
un capo, publicado por The Economist el 4
de marzo de 2004).
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PwC lidera un ano mas los rankings
de asesores en fusiones y adquisiciones

El mercado de transacciones corporativas alcanzé los 73.863 millones en Espana
en 2023 » El resto de ‘big four’ y Santander copan las cinco primeras posiciones

RAQUEL DIiAZ GUIJARRO
MADRID

La firma de servicios profe-
sionales PwC volvi6 a liderar
el ano pasado el mercado de
asesoramiento financiero en
fusiones y adquisiciones en
Espaia por nimero de ope-
raciones, segun explicé la
compania ayer en una nota.
Aunque las cifras varian de
unranking a otro, enlas cin-
co clasificaciones mas repre-
sentativas del mundo la big
four esla firma mas elegida
para asesorar en este tipo de
transacciones corporativas.

Se trata de un negocio
en el que todas las grandes
firmas de asesoria quie-
ren participar, ya que solo
en 2023 movié en Espana
73.863 millones de euros con
un total de 1.584 operacio-
nes anunciadas, un 17% me-
nos que las contabilizadas
en 2022. Asi lo corroboran
los nimeros de LSEG (Lon-
don Stock Exchange Group),
antes Refinitiv, Mergermar-
ket, Dealogic, Bloomberg y
TTR, este ultimo con datos
no definitivos, a la espera
de la publicacién de su in-
forme anual.

En el analisis efectuado
por LSEG, PwC eslalider del
mercado de fusiones y ad-
quisiciones en Espana tras
haber asesorado en un total
de 110 operaciones, por de-
lante de KPMG, que fue la
empresa elegida en 63 ca-
sos. Completa el grupo de
las cinco mayores asesoras
Deloitte, con 46; EY, con 28,
y Santander Corporate & In-
vestment Banking, con 22.

De hecho, y aunque con
ligeras oscilaciones, este re-
parto del mercado se repite
en el resto de los rankings.
Las cuatro grandes consul-
toras mundiales, también
conocidas como big four,
PwC, EY, KPMG y Deloitte,
junto con el area de banca
de inversién de Santander,
copan los cinco primeros
puestos en cuatro de los
cinco rankings analizados,
yva que en el estudio de
Bloomberg se cuela entre los
cinco principales asesores
Norgestion, tras haber par-
ticipado en 16 operaciones.

Las diferencias detec-
tadas entre las cifras que
aportan los cinco rankings
mencionados se deben ala
existencia de distintos crite-
rios en la aceptacion de ope-
raciones y que presentan di-

Sede de la consultora PwC en Madrid. PABLO MONGE

CAPITAL RIESGO

» Los expertos conside-
ran que el capital riesgo
volvera a tener una mayor
participacion en el merca-
do de fusiones y adquisi-
ciones. Solo en Espana
calculan que cuentan con
6.000 millones disponi-
bles para gastar, lo que
impulsaralainversion.

La consultora
logra también
el liderato en
Europa, Oriente
Medio y Africa

Las diferencias
entre unos
estudios y otros
responden a los
criterios aplicados

vergencias, principalmente
en transacciones de activos,
joint ventures, operaciones
de real estate o portfolios
de renovables, entre otras.

Asi, en el ranking de Mer-
germarket también aparece
como lider PwC, con un sal-
do total de 129 operaciones
en su haber. Atendiendo al
valor de las transacciones,
PwC se mantiene entre los
tres primeros puestos, con
una valoracién conjunta de
las operaciones en las que
ha participado de 18.130 mi-
llones de euros.

Dicha cantidad se redu-
ce hastalos 12.042 millones
en el caso de Dealogic, cuyo
estudio sittia a PwC como
lider por numero de opera-
ciones, con un total de 100;
y se mantiene entre las cin-
co mayores por valor. Tal y
como destacé la consulto-
ra en su nota, PwC logroé el
pasado ejercicio no solo el
liderato en asesoramiento
financiero en Espana, por
duodécimo afno consecuti-
Vo, sino también en Euro-
pa, Oriente Medio y Africa
(EMEA, por sus siglas en
inglés).

La estabilizacion de tipos impulsara
las operaciones este ejercicio

» Transacciones des-
tacadas. La venta de Vo-
dafone al fondo britanico
Zegona, por un importe de
5.000 millones y la compra
de los negocios de Liberty
por parte de Generali, por
2.600 millones, son solo
algunas de las operaciones
relevantes que se han lleva-
do a cabo en 2023.

» Menos compras, pero
por mas valor. El ranking
de LSEG destaca como el
ano pasado cerro en Espa-
na con 1.584 operaciones
corporativas, cifra que
representa un descenso
del 17% respecto al ano
anterior. Sin embargo, el
valor alcanzado por estas
transacciones, los citados
73.863 millones de euros
representan una cifra

un 7,5% superior debido

al mayor tamanio de las
operaciones en relacion a
las contabilizadas un afno
antes.

» Necesidad de trans-
formacion. Para Malcolm
Lloyd, socio responsable
de Deals en PwC en el
mundo y también para
Espana, Europa, Oriente
Medio y Africa, “para 2024,
prevemos una reactivacion
del mercado de M&A por
tres motivos principales:

el estrechamiento del gap
de expectativas de precio
entre comprador y vende-
dor; un entorno de tipos
de interés mas estable, con
el anuncio por parte de la
Fed y del BCE de préximas
bajadas, vy la necesidad de
las empresas de transfor-
marse en el entorno actual
para ser competitivas y
acelerar su crecimiento,
donde el papel de la activi-
dad de M&A es un aspecto
clave”. Los sectores TMT,
energia, sanidad, educa-
cion, infraestructuras y
agribusiness volveran a ser
los mas activos en 2024, tal
y como ocurrio en 2023.

El Sporting
de Lisboa
vende una
minoria
del capital

CINCO DiAS

MADRID

El equipo de futbol portu-
gués Sporting de Lisboa esta
sopesando la venta de una
participacién minoritaria,
segun Bloomberg. Se trata
de un intento de aprovechar
la demanda de los inverso-
res hacia los clubes de fut-
bol histéricos de Europa.

El Sporting de Lisboa
(Sporting Clube de Portu-
gal es sunombre oficial) ha
mantenido conversaciones
exploratorias con inverso-
res de todo el mundo. Las
conversaciones estan en
sus primeras etapas y no
hay certeza de que desem-
boquen en un acuerdo. La
operacion llega tras una
reestructuraciéon de la deu-
da del club en diciembre,
que dio al equipo directi-
vo un mayor control sobre
operaciones de este tipo.

El Sporting de Lisboa
es uno de los tres grandes
equipos de Portugal, junto
al FC Porto y el Benfica, y ac-
tualmente lidera la Primeira
Liga del pais. Fundado en
19086, el club es conocido
por su modelo de descu-
brimiento y desarrollo de
jugadores jovenes y jévenes
talentos antes de vender-
los por grandes sumas. Su
descubrimiento mas exitoso
fue Cristiano Ronaldo.

Los clubes de futbol de
élite europeos son muy
codiciados por inversores
adinerados de todo el mun-
do. Antes se consideraban
trofeos, pero ahora desde
multimillonarios a ejecuti-
vos de capital riesgo bus-
can capitalizar el potencial
de ingresos sin explotar de
los clubes de fiitbol méas
populares del mundo.

A finales de 2023, el
magnate quimico britani-
co Jim Ratcliffe adquiri6
el 25% del Manchester Uni-
ted, el gigante del futbol
britanico. También en los
ultimos dias se ha conocido
que la familia Bhathal ha
entrado en el capital del
Portland Thorns, de la Liga
Nacional de Futbol Femeni-
no de Estados Unidos. Rat-
cliffe se impuso al todopo-
deroso fondo catari, que
ofrecié 6.000 millones. El
fondo soberano de Arabia
Saudi adquirié en 2021 el
Newcastle United. Qatar ya
es el duefio del PSG y Abu
Dabi, del Manchester City.
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Javier Savin. “Si necesitas una copa para desconectar del despacho, cuidado” —es

Legal

LA LEY

La abogacia
se conjura
para sortear
nuevos retos

Cerca de 1.500 letrados se dieron
cita e

ita en Tarragona en el XIII C
i Las i

>
se remitiran al Congreso de los
Diputados para perfeccionar
la ley del derecho de defensa
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Iberdrola pone en marcha el mayor
parque edlico marino de Estados Unidos

La instalacion
contara con
806 megavatios
de capacidad de
generacion

CINCO DiAS

MADRID

Iberdrola ha puesto en mar-
cha el mayor parque edli-
co marino de Estados Uni-
dos. La compania eléctrica
ha comenzado a suminis-
trar energia verde desde las

instalaciones de Vineyard
Wind I, el primer proyecto
a gran escala de esta tec-
nologia en el pais nortea-
mericano, con 806 MW de
capacidad.

Con este parque, Iber-
drola proporcionara elec-
tricidad a 6.000 hogares y
empresas del estado de Mas-
sachusetts, lo que supone
mas de la mitad de una ciu-
dad como Boston o atodala
isla de Mallorca, segiin deta-
116 ayer la compania.

El proyecto, que espe-
ra tener cinco turbinas
funcionando a pleno ren-
dimiento en los primeros
compases del ano, ha con-
tado con 3.000 millones de
délares de inversién (mas
de 2.700 millones de euros
al cambio actual) garantiza-
dos mediante contratos con
las tres principales empre-
sas eléctricas del Estado.

La empresa espanola
Windar Renovables ha sido
la encargada de fabricar las

62 cimentaciones de los ae-
rogeneradores.

Dentro de la cartera de
renovables de Iberdrola,
la energia edlica marina es
una de las grandes apuestas
de la compania, con nuevas
plataformas de crecimiento
en Polonia, Suecia, Irlanda,
Estados Unidos, Brasil, Fili-
pinas y Japén, lo que le ha
permitido contar actualmen-
te con una cartera edlica ma-
rina superior alos 30 GW. De
este modo, la companiia tiene

El proyecto
suministrara
electricidad

a2 6.000 hogares
y empresas

asegurado el cumplimiento
de su plan a 2025, cuando
alcanzara los 3.100 MW en
operacion.

Entre los proyectos mas
destacados, ademas de Vi-
neyard Wind I, destacan
en Reino Unido el complejo
East Anglia Hub, que con-
tiene tres proyectos con
una capacidad instalada de
2.900 MW, Saint-Brieuc, en
Francia, o sus tres parques
en aguas balticas: Wikinger,
Baltic Eagle y Windanker.

Cabify perdio 4,9 millones en Espana
en 2022 por el aumento de la inversion

En el ejercicio precedente, sus niimeros rojos habian sido de 346.000
euros » Incrementoé sus ingresos un 27,5%, hasta los 199,5 millones

MANU GRANDA

MADRID

La compania de multimo-
vilidad Cabify perdié 4,9
millones de euros en 2022
en Espana, frente a los
346.000 euros del anio an-
terior, segun se refleja en
las cuentas de resultados
de las tres sociedades en
las que divide su actividad
en el pais: Cabify Espana,
Miurchi Car y Prestige and
Limousine. De estas, Cabi-
fy Espana, que opera el ne-
gocio de la compania en A
Coruna, Santander, Madrid,
Sevilla, Malaga, Marbella y
Murcia, registré unos nu-
meros rojos de 5,85 mi-
llones. Las otras dos, por
su parte, presentaron nu-
meros positivos por casi
900.000 euros.

“El resultado del ejerci-
cio vino motivado por una
mayor inversiéon, donde
destacan palancas para
incentivar la demanda,
como inversiones en mar-
keting, y herramientas que
incrementaron la oferta de
vehiculos a disposicién de
los usuarios, todo ello con
el objetivo de mejorar la
movilidad de las ciudades
donde opera Cabify con
alternativas de movilidad
sostenibles y accesibles”,
explicé ayer la compania
a CincoDias.

El resultado de explo-
tacién, por su parte, tam-
bién fue negativo con unos
numeros rojos de 2,48 mi-
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llones. En cuanto a la cifra
de negocio, esta crecié un
27,5% hasta los 199,5 millo-
nes, frente alos 156,5 millo-
nes obtenidos en 2021. Esto
propicio, segiin explico Ca-
bify en un comunicado, que
fuese el ano en el que mas
impuestos pagase desde su
nacimiento en 2011. “Duran-
te el ejercicio se abonaron
21,6 millones de euros de
impuestos en Espana (IRPF,
seguros sociales e impues-
tos indirectos), y mas de
30 millones a nivel global”,
indicé la empresa.

“En este sentido, cabe
destacar que la compania
opera con sociedades lo-
cales en todos los paises
donde esta presente (Ar-
gentina, Chile, Colombia,
Espana, México, Perty Uru-

Un vehiculo de la compaiia Cabify junt

Babes T e

guay) y que en los ultimos
cuatro ejercicios ha pagado
96 millones en impuestos
a nivel global, 57 de ellos
en Espana”, anadi6 Cabify.

2022 estuvo marcado
por el fin de la moratoria
del conocido como decreto
Abalos aprobado en 2018.
Dicho decreto daba cuatro
anos a los ayuntamientos
y comunidades auténomas
para que desarrollaran su
propia regulacién para las
VTC, y durante ese tiempo
éstas podian seguir ope-
rando para recuperar sus
inversiones. Las patronales
del sector Unauto VTC y
Feneval pidieron en 2022
que dicha moratoria se
ampliase dos afnos mas,
algo a lo que el Gobierno
no accedio.

0 a un taxi, en Madrid. GETTY IMAGES

Mas tarde, en agosto de
2023, la Sala de lo Conten-
cioso del Tribunal Supremo
desestimo el recurso pre-
sentado por Vector Ronda
(filial de Cabify), que soli-
citaba la responsabilidad
patrimonial del Estado “en
reclamacioén del perjuicio
econdémico sufrido por la
entrada en vigor del Real
Decreto Ley 13/2018, de 28
de septiembre, por el que se
modifica la Ley 16/1987, de
30 de julio, de Ordenacién
de los Transportes Terres-
tres, en materia de arren-
damiento de vehiculos en
relacion con las 2.192 autori-
zaciones de arrendamiento
de vehiculos con conductor
delas que es titular, sea di-
rectamente, sea a través de
sus filiales al 100%”.

Capital Energy
encarga a Nordex
18 aerogeneradores

El fabricante suministrara e instalara

106 MW en Zaragoza

CINCO DiAS

MADRID

El fabricante de aerogene-
radores Nordex ha recibi-
do un pedido por parte de
Capital Energy para sumi-
nistrar e instalar 18 aeroge-
neradores de 106 MW en el
parque edlico Mareas Iy IT
en la provincia de Zaragoza.
Seguin ha detallado la em-
presa, las turbinas se ins-
talaran en la primavera de
2025 y entraran en opera-
cién en el mes de junio de
ese ano. El pedido también
incluye un servicio de man-
tenimiento para las turbi-
nas por un periodo de 20
anos. De esta forma, Capi-
tal Energy se asegura que
Nordex dara servicio a las
turbinas durante toda su
vida util.

“Este acuerdo con Nor-
dex supone un nuevo hito
en el cumplimiento de
nuestro plan de negocio,
con el que seguimos im-
pulsando una transiciéon
energética verde y justa, y
supone también un nuevo
paso en nuestro firme com-
promiso con la generacién
deriquezay empleo enlas
regiones donde operamos
y con la cadena de sumi-
nistro y tecnolégica de los
paises de la Unién Europea
y, en concreto, de Espafa”,
senalo el consejero delega-
do de Capital Energy, Juan
José Sanchez.

Por su parte, el direc-
tor de ventas de Nordex,

Patxi Landa, destacé que
esta operacién “confirma
una vez mas el potencial
de laregién y la creciente
presencia del grupo Nor-
dex en el mercado espanol”,
donde en lo que va de ano
ha adquirido nuevos nego-
cios por valor de mas de
500 MW.

Nordex es una compania
alemana especializada en el
diserio, fabricaciéon y ven-
ta de aerogeneradores. Su
principal accionista es Ac-
ciona, que ha ido elevando
su participacion en los ul-
timos afos hasta acumular
un 47% del capital. La com-
pania espanola ha venido
apoyando la actividad de
Nordex con financiacién
durante el periodo poste-
rior ala pandemia en el que
sufrié un menor namero de
pedidos y también encontrd
dificultad por la escasez de
materias primas desatada
tras el inicio de la guerra en
Ucrania.

En los nueve primeros
meses de 2023 Nordex se
anoté unas pérdidas de 334
millones de euros, lo que su-
pone un 10,2% menos que en
el mismo periodo del afio
anterior. En ese sentido, las
ventas aumentaron un 16%
hasta 4.477 millones impul-
sadas por el mayor volumen
de pedidos (+11%) que as-
cendieron a 4,9 GW de ca-
pacidad. De esta forma, la
cartera de pedidos aumentdé
hasta 10.200 millones.
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DWS Investment
afloraun 3,3%
en el capital de Sacyr

EP
MADRID
DWS Investment, gestora de
fondos de Deutsche Bank, ha
aflorado una participacion
del 3,26% en el capital de Sa-
cyr, convirtiéndose asi en
uno de los accionistas signi-
ficativos de la empresa cons-
tructora y de concesiones.
Segln consta en los regis-
tros de la Comisién Nacio-
nal del Mercado de Valores
(CNMV), la operaciéon de la
gestora alemana se traduce
en 22,3 millones de acciones,
valoradas a precios actuales
en 71,5 millones de euros. La
participacion pertenece a 30
fondos de inversiéon y ETF
gestionados por Xtrackers,
una marca de DWS Invest-
ment para replicar indices

vy que ha delegado en esta
ultima firma la facultad de
voto. La petrolera Disa es el
mayor accionista de Sacyr,
con el 14,6% de las acciones,
seguida de Goldman Sachs
(7,5%); de José Manuel Lou-
reda Mantifan (7,4%) —uno
de los fundadores de la em-
presa—; Grupo Fuertes (El
Pozo, con el 6,4%); Nortia
Capital (Manuel Lao, con el
5,1%); Beta Asociados (José
del Pilar Moreno Carretero,
con el 5%); Rubric Capital
(4,4%), y Millennium Group
(2%). Goldman Sachs ha ac-
tualizado de nuevo su parti-
cipaciéon desde el 6,9% ante-
rior al actual 7,5%, aunque el
ano pasado lleg6 al 9,4%, cifra
maxima del fondo en Sacyr
desde su entrada en 2010.

Anuncio de fusion por absorcion de

INDEA GROUP MANAGEMENT SERVICES, 5.L.U. ¢ INDEA R&D, S.L.U.
(Sociedades Absorbidas)
por parie de la ﬂbtitdﬂ_d PROCESOS ¥ POLIMERDS S0STENIBLE SAPA
ESPANA, 5.L. (Sociedad Absorbente)

D conformidad con lo dispuesto en el articulo 10 del del Real Decreto-ley 5/2023, de 28
chit jumin, par el que s adoptan y prorogan determmnadas medidas de respoesta a las
consecuencias econdmicas y sociales de la Guerra de Ucrania, de spoyo a la
recongirsosan de la isla de La Palma y a otras situaciones de walnerabilidad; de
transposicion de Directives de la Unidn Europea en materia de modificaciones
estructurales de sociedades mercantiles y conciliacion de la vida Tamiliar y ka vida
profesional de bos progenitores y los cuidadores;, y de ejecucion y cumplimeento del
Derecho de ka Unidn Europes (en adelarte, el *A0%), s comurica gue, en fecha 28 de
diciembre de 2023, la junta general universal de PROCESDS Y POLIMEROS S0GTEMIBLE
SAPA ESPANA, 5L, (en adelante, [a *Sociedad Absorbente”) y bos respectivos socios
dnicos de INDEA GROUP MAMAGEMENT SERWICES, S.LU. y INDEA RED, S.LU.
(comjuntamente, las “Sociedades Abaoebidas”), aproharon la fusidn por absorcidn de
INDEA GROUP MANAGEMENT SERVICES, SLU. y INDEA RED, S.LU. por parte de
PROCESOS Y POLIMERDS SOSTEMIBLE SAPA ESPANA, 5.L., mediante |a trangmigidn en
blogue del patimonio de las Sociedades Absorbidas o la Sociedad Absarbente y la
dizolucidn de las Sociedades Absorbidas sin liguidacidn.

La operacidn de fusidn se aprobd ajustindose estrictamente al proyecto de fusidn
suscrite en fecha 28 de novienbee de 2023 por los drganos de administracsdn de |a
Sociedad Ahzorhente y de las Sociedades Ahsorbidaz, utilizandn coma balances de
fuesicin loes indwiduales cerradees a fecha 31 de octubre de 2023

Se hace constar que |a fusidn se ha acogido al régimen simplificado previsto en el
aniculo 53 del RD, en la medida en que kd Socedad Absorbente es tnkar de foma
directa o indirecta de todas kas participacicnes sociales en gue se divide el capital de las
Sociedades Absorbidas, En este sentido, y dado que el atuerdo de fusidn ha sido
adoptado de forma undrame por |& junta general universal de la Sociedad Abzorbente, y
por bas respectivos socios dnicos de las Socedades Absorbadas (lo que equivale a la
unamimidad de las juntas generales), no ha sido necesario cumplir con los tramites
expresados en el an. 9 del RD,

S haoe constar & derecho que asiste a s soclos ¥ acresdones de | Sociedad
Absorbentey de las Sociedades Absorbidas a obtener el texto integro de bos acuerdos
adoptados y de los bakances de fusién, en los trminos establecidos en o anticulo 10
del RD.

Par dltimo, se hace constar a efectos del mencionado articulo 10 del AD, ks carencia de
piging web tanto de la Sociedad Absorbente coma de las Sociedades Absorbidas

En Ourense, a 2 de enero de 2024 - D. Giovanni Affinita, en calidad de representante
persana fisica de (i) SAPA ESPANA, 5L presidente del Cansejo de Administracicn de
PROCESOS ¥ POLIMEROS SOSTEMIBLE SAPA ESPANA, 5L (i) PROCESOS ¥
POLIMEROS SOSTENIBLE SAPA ESPANA, 5.L., administrador imico de INDEA GROUP
MANAGEMENT SERVICES, SILU. y (iii) INDEA GROUP MANAGEMENT SERVICES, 5L,
adminigtrador tnico de INDEA RED, S1LU.

RAHCO PRIVATE EQUITY, S.C.R, S.A.
Anuncio de reduccion de capital

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 319 de
la Ley de Sociedades de Capital, la Junta General ex-
traordinaria y universal de accionistas de la sociedad
RAHCO PRIVATE EQUITY, S.C.R, S.A. (la “Sociedad”),
celebrada el 20 de diciembre de 2023, ha acordado
reducir el capital social en una cuantia de 4.030.000
euros, es decir, hasta la cifra de 2.470.000 euros, con
|a finalidad de condonar desembolsos pendientes por
importe de 4.030.000 euros, correspondiente al 62%
del valor nominal de las acciones emitidas.
La reduccion de capital afecta por igual a las
6.500.000 acciones en que esta dividido el capital
social, y se realiza mediante la reduccion del valor
nominal de las mismas, que pasa de la cifra de 1
euro en que estaba establecido, a 0,38 euros, redu-
ciendo, en consecuencia, el valor nominal de cada
una de las acciones en 0,62 euros.
Asimismo, como consecuencia de la reduccion, se
acordd modificar el articulo 5° de los Estatutos So-
ciales, relativo al capital social.
Finalmente, se hace constar el derecho que asiste a
los acreedores de la Sociedad de oponerse a la re-
duccion de capital social acordada, en el plazo de un
mes, a contar desde la fecha de publicacion del dlti-
mo anuncio de reduccion, de acuerdo con lo previsto
en el articulo 336 de la Ley de Sociedades de Capital.
En Madrid, a 2 de enero de 2024.
Manel Cerqueda Diez, Administrador Unico de
RAHCO PRIVATE EQUITY, S.C.R, S.A.
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Aguas de Terrassa, Naturgy, Santander,
Sabadell... y las otras 36 empresas
espanolas que nacieron antes de 1900

Un total de 318 sociedades han cumplido ya mas de 100 anos
de historia » Casi la mitad de las centenarias son grandes

A.M.R.

MADRID

Servicios publicos, ener-
gia, transporte, construc-
cién... y tamano. Mucho ta-
mano. Si algo destaca entre
las 318 empresas espano-
las que presumen de haber
cumplido méas de 100 arios
de historia es su volumen
en facturaciéon y empleo y
una marca que aun hoy es
facilmente reconocible: Na-
turgy, Iberdrola, Banco San-
tander, Banco Sabadell, Air-
bus, los metros de Madrid y
Barcelona, Trasmediterra-
nea, CAF, Nestlé o las socie-
dades de agua de Barcelona
y Terrassa. Todas ellas fue-
ron fundadas antes de 1924
y todavia perviven. Las dos
que llegaron antes que na-
die (y todavia en funciona-
miento), la compania tarra-
sense, constituida el 17 de
marzo de 1842 como Mina
Publica D’Aigiies de Terras-
sa, y la energética presidida
ahora por Francisco Reynés,
que fue creada el 1 de ene-
ro de 1843 como Sociedad
Catalana para el Alumbra-
do por Gas.

Segun el estudio reali-
zado por Informa (compa-
nia filial de Cesce), las 318
supervivientes al tiempo
representan el 0,03% del to-
tal de 1.227.864 sociedades
activas censadas en su base
de datos.

Segun Nathalie Gianese,
directora de estudios de In-
forma D&B, “la trayectoria
de estas empresas es muy
destacable, ya que la edad
media de una sociedad es
de 13,56 anos y solo el 17%
de las empresas creadas
en los ultimos 10 anos per-
manecen activas en la ac-
tualidad”.

En cualquier caso, el ta-
mano es fundamental en la
supervivencia, toda vez que
el 42,5% de las firmas cente-
narias son empresas deno-
minadas grandes. En este
sentido, un sector como la
industria, que fue tan po-
tente en pasados siglos, es
el que mas empresas suma
que superen los 100 anos:
una de cada cuatro se de-
dica a esta actividad.

Construccién y activi-
dades inmobiliarias suma
60 de estas sociedades,
el 19%, mientras que del
transporte hay 35, un 11%.
Tanto energia como comer-

cio cuentan con 33, un 10%
cada uno.

Si atendemos al tamarno,
las grandes empresas son
las mas numerosas, cerca
de la mitad, 135. Las micro
suponen el 27%; las media-
nas algo mas del 15%, y las
pequenas superan ligera-
mente el 14%,

Cuatro de estas empre-
sas centenarias tienen una
facturacién superior a los
2.000 millones de euros:
Airbus Defence and Space
SAU, Iberdrola SA, Nest-
1é Espana SAU y Naturgy
Energy Group SA.

Las 40 mas longevas

Volviendo al selecto gru-
po de empresas que nacie-
ron antes de 1900, Cataluna
vuelve a demostrar que es
tierra de grandes empresas
y una de cada cuatro fueron

Laindustria
domina entre

las firmas mas
antiguas, con una
de cada cuatro

Cataluna, Madrid
y Comunidad
Valenciana suman
mas de la mitad de
las mas longevas

creadas en la comunidad (la
propia Aguas de Terrassa,
y, por orden de antigliedad:
Roldos, Miquel y Costas &
Miquel, Tabacos de Filipi-
nas, Aguas de Barcelona,
Ferrocarril de Olot a Gero-
na, KME, Institut Pere Mata,
Sociedad Espanola de Car-
buros Metalicos y Produc-
tos Planos Siderurgicos).

Madrid le sigue con ocho
(Naturgy, GE Grid Solutions,
Grupo Catalana Occidente,
Open Bank, Banco de Dep6-
sitos, Lehmann y Fernan-
dez, Naturgy Commodities
Trading e Inversiones Picos
de Europa) y la Comunidad
Valenciana cuenta con cin-
co (La Unién Alcoyana, Az-
nar Textil, Banco de Saba-
dell, Sociedad de Fomento
Agricola Castellonense y
Aguas de Valencia). Anda-
lucia (Helvetia Seguros, Real
Club Deportivo de Huelva y
Larios) y el Pais Vasco (Ta-
lleres de Amurrio, Tranvia
de San Sebastian y Agua de
Insalus) suman tres.

Con dos estarian Ara-
goén (Salinera de Naval y
Transportes Urbanos de
Zaragoza), Cantabria (Ban-
co Santander y Café Dro-
medario), Islas Baleares
(Salinera Espanola y Lito-
grafia A Romero) y Navarra
(Iruna SA y Electra Lesca-
rra). Finalmente, con una
centenaria estan Asturias
(Corporaciéon Masaveu),
Castilla-La Mancha (Exide
Technologies) y La Rioja (La
Rioja Alta).

Por territorio de
origen y tamano
delas plantillas

» Distribucion. La co-
munidad que retine mas
empresas centenarias

es Cataluna, con el 28%
del total, aunque llama la
atencion que muchas de
las que tienen esta vitola
mantienen su sede social
lejos de Barcelona desde
la polémica en torno al
procés. Le sigue Madrid
con un 22% y el Pais Vasco
con un 11%. En Valencia se
localizan 24, un 7,5%, y en
la comunidad andaluza, 17,
algo mas del 5%.

» Intervalos de edad.
Casi el 65% de las compa-
fias con mas de 100 anos
de antigliedad concentran
su origen en el periodo
comprendido entre 1910 y
1923 y un 23% lo hicieron
entre 1900 y 19009.

» Empleados. Sise
atiende al tamano de las
plantillas, las dos empre-
sas centenarias con mas
trabajadores son Airbus,
con mas de 8.000 trabaja-
dores, y Metro de Madrid,
que suma mas de 7.000
personas en nomina.
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Carrefour veta a Pepsico en
Francia y apunta a Espana

Dejara de vender sus referencias por las “inaceptables” subidas de precios
del fabricante » La web espanola de la compania apenas muestra productos

J.G.R.

MADRID

Carrefour ha iniciado un
veto a los productos de
Pepsico, el gigante ali-
mentario dueiio de Pepsi o
Lay’s, en varios de sus prin-
cipales mercados europeos,
debido alas “inaceptables”
subidas de precios que, a su
juicio, lleva acometiendo
desde hace meses la com-
pania estadounidense.

Segun adelanté Reuters,
los primeros en llevar a
cabo lamedida son algunos
supermercados ubicados
en Francia. En las estante-
rias vacias donde deberian
estar los productos de Pep-
sico aparece un cartel ex-
plicativo. “Ya no vendemos
esta marca debido a los au-
mentos inaceptables de los
precios”, como se puede ver
en fotos tomadas en el inte-
rior de los establecimientos
en Paris.

Lamisma agencia, como
The Wall Street Journal, in-
forman de que el veto tam-
bién afecta alos mercados
de Espana, Italia y Bélgica.
El departamento de comu-
nicacién de Carrefour Espa-
na, a consulta de este perié-
dico, no hizo comentarios.
En varios supermercados
de la compania visitados
en Madrid sigue existien-
do stock de los productos
de Pepsico, y ain no se han
colocado carteles como los
que se han empezado a ver
en Francia.

9.000 TIENDAS
AFECTADAS

» Seguin Reuters, el veto
de Carrefour a Pepsico se
extendia en cuatro pai-
ses: Francia, Italia, Espa-
nay Bélgica. En total, mas
de 9.000 tiendas que se
verian afectadas, dos ter-
ciosdelared total dela
compainia.

Sin embargo, fuentes in-
ternas consultadas confir-
man una tensién con Pep-
sico desde hace meses en
las negociaciones de apro-
visionamiento y una inten-
cion de retirar algunas re-
ferencias cuando se acabe

CETTE MARQUE p

Cartel ubicado en un supermercado de Carrefour con el veto a Pepsico. REUTERS

el stock. En el supermerca-
do online de Carrefour en
Espafa apenas aparecen
disponibles referencias de
Pepsi, Lay’s o del resto de
Sus marcas.

La compania estadouni-
dense tampoco respondio a
la consulta de este diario.
Esta dijo en octubre que
preveia incrementos “mo-
destos” de los precios este
ano, en tanto que la deman-
da seguia aguantando pese
alos continuos incrementos
realizados en los dos ulti-
mos anos. En paralelo, y gra-
cias a esos mayores ingresos
que genera por las subidas,
Pepsico haincrementado en
tres ocasiones sus previsio-
nes en 2023.

NOUS NE VENDONS PLUS

~p

Carrefour no defini6 si
los productos que ahora
mantiene a la venta se re-
tiraran o esperara a que se
agoten. La medida se esta-
ria extendiendo también al
mercado belga, segin infor-
maron medios de ese pais
también este jueves.

Carrefour ha sido uno
de los grupos de distribu-
cién méas activos en elevar
su apuesta por las marcas
propias para luchar contra
la subida de precios. Este
se ha propuesto que en
2026 el 40% de sus ventas
de alimentacién procedan
de sus productos de marca
propia. A cierre del tercer
trimestre, su peso ya era
superior al 35%.

Facua denuncia

a Mercadona por
publicidad “enganosa”
en suroscon con nata

Cree que la cadena de supermercados
puede “confundir” al consumidor

SERVIMEDIA

MADRID
Facua-Consumidores en Ac-
cién ha denunciado a Mer-
cadona ante la Direccién
General de Consumo del
Ministerio de Derechos So-
ciales, Consumo y Agenda
2030 al entender que incurre
en publicidad “engafiosa” en
los carteles con los que des-
cribe sus roscones de Reyes,
“induciendo” alos consumi-
dores a “creer que estan re-
llenos de nata”. Mercadona
decliné hacer cualquier co-
mentario al respecto a este
periddico.

Facua senal6 este jueves
que la cadena de supermer-
cados anuncia el producto
como “roscoéon relleno N” en
el cartel en el que se des-
cribe e indica el precio de
una de sus modalidades de
roscones, cuando, “en rea-
lidad”, el relleno del mismo
es un preparado a base de
nata uperizada con aceites
vegetales de almendra de
palma, coco, palma y nabi-
na, lo cual, a sujuicio, puede
“confundir” al consumidor.

Junto a ello, critic6 que,
en el caso de los roscones
con relleno de dos sabores,
la empresa “recurre” a la
denominacién “roscén re-
lleno NT”, con la que, segiin
su criterio, “se entiende que
quiere evocar a la trufa”.

Facua defendié que Mer-
cadona realiza publicidad
“enganosa”, ya que ve “claro”
que la “intencionalidad” del

uso de la expresion “relle-
no N” es “hacer creer a los
consumidores que sus ros-
cones estan rellenos de nata,
cuando enrealidad se trata
de una mezcla de nata con
grasas vegetales”.

A este respecto, subrayo
que el articulo 5 de la Ley
3/1991, de 10 de enero, de
Competencia Desleal, ad-
vierte de que se considera
“desleal por enganosa” cual-
quier “conducta” que con-
tenga informacién “falsa” o
informacién que, “aun sien-
do veraz, por su contenido o
presentacién induzca o pue-
dainducir a error a los desti-
natarios, siendo susceptible
de alterar su comportamien-
to econémico”.

En este contexto, recor-
do que, tras las denuncias
que presenté en el mismo
sentido en 2022, las cade-
nas Lidl, Aldi y Dia y el fa-
bricante Aserceli fueron
multadas por la Direccién
General de Consumo de las
Islas Baleares por publicidad
“enganosa’”.

Segun explico, los su-
permercados denunciados
“recurrieron” ese ejercicio a
colocar carteles con expre-
siones como “nata”, “de nata”
0 “con nata” para describir
susrosconesy el fabricante
fue multado por etiquetarlos
“fraudulentamente” con la
palabra “nata”, cuando en
realidad en la composiciéon
delrelleno utilizaba también
grasas vegetales.

Uno delos directivos acusados
de corrupcion abandona Altice

CINCO DiAS

MADRID

Alexandre Fonseca, ex codi-
rector general de la empresa
de telecomunicaciones Al-
tice, abandona la compa-
nia seis meses después de
que los fiscales portugueses
abrieran una investigaciéon
por corrupcién. Todo ello
ocurre ala vez que la com-
pania afronta la fase final
de la venta de sunegocio en
Portugal, ala que ha concu-
rrido, entre otros, la teleco
saudi STC.

Alexandre Fonseca, de
49 anos, dirigia la unidad
portuguesa del grupo en el
momento de la apertura de
la investigacion por los pre-
suntos actos de corrupcion,
blanqueo de dinero y fraude
fiscal. Fonseca, que fue pre-
sidente de las unidades de
Altice en EE UU y Portugal,
lleva de baja desde julio, tras
anunciarse la investigacion.
Entonces, dijo que dejaba el
cargo temporalmente para
“proteger y salvaguardar ple-
namente” la empresa.

La salida de Fonseca se
produce mientras Altice,
propiedad del multimillo-
nario francoisraeli Patrick
Drahi, se apresura a vender
activos y recortar su deu-
da de 60.000 millones de
ddlares.

Este esfuerzo se ha visto
obstaculizado por el pre-
sunto caso de corrupcion,
que supuso la entrada en
prisién del cofundador de
Altice, Armando Pereira,
en libertad bajo fianza de
10 millones de euros, y el

despido de méas de una do-
cena de empleados.

Uno de los interesados
en adquirir los activos por-
tugueses de Altice es STC,
la teleco propiedad del fon-
do soberano saudi que en
septiembre afloré un 9,9%
en el capital de Telefénica.
Los saudies se enfrentaran
a fondos de capital riesgo
como Apollo, Warbug Pin-
cus o CVC. BNP Paribas y
Lazard son los asesores de
la transaccién, valorada en
7.000 millones de euros.

Las renovables piden
mas agilidad para
tramitar los proyectos

CINCO DiAS

MADRID

La Unién Espanola Fotovol-
taica (Unef) cree necesario
acelerar la transicién hacia
las energias limpias y para
ello cree “imprescindible
contar con marcos legislati-
vos favorables y, sobre todo,
mayor agilidad por parte de
la Administraciéon en la tra-
mitacién de los proyectos”.
“Tras un 2023 de aprendi-
zajes y evaluaciéon, pedimos
una mayor digitalizacion de
la Administracién, asi como

una correcta gestion de los
recursos humanos”, asegurd
ayer la asociacion.

La representante del
sector de energias reno-
vables senal6 la urgencia
de replantear el sistema
actual de subastas. “Esto
busca establecer una senal
de precio adecuada que fo-
mente la inversién necesaria
para culminar la transiciéon
energética, al tiempo que
se reestructura el sistema
deregulaciones para mayor
eficiencia”, anadié.
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Barclays y Moody’s saludan la venta
del negocio chino de Grifols

El banco de
inversion mejora
la recomendacion
y eleva el precio
objetivo

L.S.

MADRID

Las acciones de Grifols su-
bieron ayer un 3,3% en Bolsa
tras recibir una mejora de la
recomendacién de Barclays.
La firma de inversién ha ele-
vado su consejo a sobrepon-

derar desde igual que el mer-
cado tras la venta por parte
de Grifols del 20% de su par-
ticipacién en la china Shan-
ghai RAAS Blood Products
por unos 1.600 millones de
euros, cuyas plusvalias iran
destinadas a la reduccién
de deuda. Paralelamente,
también Moody’s emitié una
nota enla que reacciona po-
sitivamente a la transaccion.

Con esta operacion,
Grifols reduce su peso en
la empresa china hasta el

6,58% y le permite enfilar la
reducciéon de su deuda, que
a cierre de 2023 se situaba
en unos 9.400 millones de
euros.

Barclays, que apunta en
su informe que el apalanca-
miento era el principal lastre
de Grifols, ve ahora margen
para que la accién recupere
posiciones: “Creemos que
los inversores pueden aho-
ra empezar a ver mas alla
de este lastre”, asegura. Sus
analistas comentan que a

partir de ahora su creci-
miento no dependera de la
evolucién de los ensayos cli-
nicos, a diferencia de otras
empresas y ven justificado
que la accién supere la ren-
tabilidad media del sector a
medida que vuelva a cotizar
a multiplos superiores a la
media. El banco de inver-
sion ha mejorado ademas
un 28,6% el precio objetivo
de Grifols, que pasa de 14 a
18 euros por acciéon. Moody’s,
por su parte, considera que

La agencia
vincula un alza
ala refinanciacion
dela deuda

y su recorte

la transaccion es positiva
para el crédito, si bien des-
carta una mejora inmediata
del rating. Lo vincula a una
futura refinanciacién del
pasivo, con vencimientos a
partir de 2025.

La agencia apunta a que
de utilizar los 1.600 millo-
nes obtenidos integramente
en ajustar pasivo, el endeu-
damiento se reduciria a 8,4
veces, frente a las 9,7 veces
precedente. La agenciarecla-
ma que lo lleve a 6,5 veces.

La justicia pregunta por la

revision de El Algarrobico

El Tribunal Superior de Andalucia requiere nueva informacién al Ayuntamiento
de Carboneras » Greenpeace reclama la nulidad de la licencia otorgada en 2003

NURIA MORCILLO

MADRID

El Tribunal Superior de Jus-
ticia de Andalucia (TSJA) ha
requerido al Ayuntamien-
to de Carboneras (Almeria)
nueva informacién sobre el
grado de cumplimiento de
las sentencias relacionadas
con el hotel Azata del Sol, en
El Algarrobico. En concre-
to, el tribunal ha dado cinco
dias al consistorio para que
presente alegaciones antes
de tomar una decisién so-
bre si ordena la “ejecucion
forzosa” del fallo firme del
Tribunal Supremo, que or-
dend la revision de oficio de
lalicencia otorgada para le-
vantar el complejo hotelero
en el paraje natural de Cabo
de Gata.

El requerimiento se ha
hecho a raiz de la peticiéon
de Greenpeace de tomar
esta medida ante “una au-
sencia de voluntad” del
ayuntamiento para cumplir
con el mandato del Supre-
mo, que abriria la puerta a
la demolicién de la cons-
truccion. Todo ello después
de que el pleno municipal
del pasado 29 de noviem-
bre rechazara la propuesta
del Gobierno en minoria del
PP de declarar el suelo de El
Algarrobico como “no urba-
nizable de especial protec-
cién”. Esta medida, exigida
por la Junta de Andalucia,
busca facilitar la nulidad
de la licencia otorgada en
2003.

Obras del hotel Azata del Sol, e

SIN )
INDEMNIZACION

» La Audiencia Nacional
rechazd, en 2021, quela
Administraciéon indemni-
ce por “danos y perjui-
cios” ala promotora del
hotel, cuya construccion
se encuentra paralizada
desde 2006 y conun 94%
delaobra ejecutada.

E1TSJA dejé en suspenso
la ejecucion forzosa el pasa-
do 8 de noviembre, a la es-
pera del resultado del pleno
consistorial y comprobar si,
finalmente, el ayuntamiento
llevaba a cabo el cambio de
clasificacién del suelo, tal

n el paraje natural de Carboneras (Almeria).

y como previamente habia
comunicado por escrito el
alcalde del municipio alme-
riense, Felipe Cayuela. Ante
esta situacién, Greenpeace
solicité al TSJA acelerar los
tramites pararevocar el per-
miso de las obras del hotel
Azata del Sol y proceder al
derribo cuanto antes.

El Tribunal Supremo con-
cluyd, hace un ano, que has-
ta que el Ayuntamiento de
Carboneras no inicie el pro-
cedimiento de revisién de
oficio, la autorizacién para
levantar el inmueble sigue
vigente. Es mas, sefalé que
la solucién del conflicto de
mas de 20 afnos pasa “cier-
tamente por la reposiciéon
de los terrenos a su estado

originario, que debié man-
tenerse inalterable”.

Ya en 2012, el alto tribu-
nal sentencié que el hotel
vulneraba la Ley de Costas.
Al hilo, cuatro afios mas tar-
de determind que la mole
de cemento se encontraba
en suelo no urbanizable, al
invadir la franja de dominio
publico maritimo-terrestre,
y unazona protegida, al es-
tar en el Parque Natural de
Cabo de Gata-Nijar. No obs-
tante, en su sentencia de
enero de 2023, el Supremo
incidié en que los tribunales
no pueden ordenar los de-
rribos porque “las garantias
procesales no pueden ceder
ante una pretendida efecti-
vidad de una demolicién”.

TUI propone a sus
accionistas dejar
de cotizar en Londres

El mayor operador turistico pretende
terminar con la cotizacién dual actual

EFE

BERLIN

La direccién de TUI, el mayor
operador turistico del mun-
do, propuso a sus accionis-
tas la salida de la comparia
de la Bolsa de Londres, una
propuesta que debera apro-
bar la junta de accionistas
convocada para el préximo
13 de febrero, segiin informé
ayer la multinacional en un
comunicado.

“El comité ejecutivo y el
consejo de supervision de
TUI proponen a la junta ge-
neral anual de accionistas
simplificar la estructura de
las cotizaciones bursatiles
del grupo”, indic6 la empre-
sa. Para lograrlo, “se aban-
donara la cotizacién en la
Bolsa de Londres y se con-
tinuara con la cotizacién en
la Bolsa de Francfort con la
incorporacién al segmento
de mercado Prime Standard
ylainclusién en el MDAX de
medianas empresas”, ex-
plicé. El operador turistico
senald que el trasfondo de
la decision es que varios in-
versores se dirigieron a TUI
para preguntarle sila actual
cotizacién dual en Bolsa se-
guia siendo 6ptima para la
empresa o si una simplifi-
cacién de la cotizacién y la
inclusién en el MDAX seria
mas ventajosa.

Especialmente en los tl-
timos anos la estructura de
propiedad de las acciones
de TUI y la liquidez en las
Bolsas han cambiado signi-

ficativamente, segtin explico
la compania. Esta argumen-
té que existe un claro des-
plazamiento de la liquidez
desde el Reino Unido a Ale-
mania, ya que alrededor del
77% de las transacciones de
acciones se procesan direc-
tamente a través del registro
de acciones aleman y menos
de un 25% de la negociacion
se realiza en forma depodsi-
tos en el Reino Unido.

Mathias Kiep, director fi-
nanciero de TUI afirmo que,
“después de la exitosa fusion
de TUI AGy TUI Travel PC a
finales de 2014, 1a doble coti-
zacién en Bolsa fue lo correc-
toy ofrecia muchas ventajas,
pero ahora la mayor parte
de la liquidez de nuestras
acciones se ha trasladado a
Alemania”.

“Seguimos las sugeren-
cias de nuestros accionistas
y mantuvimos extensas dis-
cusiones. Terminar con la
cotizacién en Londres ofre-
ceria beneficios compren-
sibles para los inversores y
la sociedad: simplificar las
estructuras, mejorar la liqui-
dezylaindexaciény apoyar
la propiedad de nuestras ae-
rolineas en la Unién Euro-
pea”, recalco.

El cronograma actual
exige que la negociacion co-
mience en el segmento de
mercado Prime Standard
de la Bolsa de Francfort al-
rededor del 8 de abril, y la
exclusion de Londres esta
prevista para junio.
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Rotacion de carteras

Los pequenos valores cotizan
con el mayor descuento en 20 anos

El aumento del coste de financiacién pasa factura a los margenes y penaliza a estas firmas en
2023 » Los gestores incorporan ahora estas empresas para prolongar las ganancias de la Bolsa

GEMA ESCRIBANO

MADRID

Lamoderacién del tono por
parte de los bancos centrales
y las expectativas de rebaja
de tipos incentivaron la re-
cuperacion de larenta varia-
ble en larecta final de 2023.
Aunque la remontada fue
generalizada, las cotizadas
de pequena y mediana ca-
pitalizaciéon lo celebraron es-
pecialmente, logrando decir
adios alas pérdidas que ve-
nian acumulando en el ano.
Esta recuperacion, en todo
caso, no es suficiente para
acabar con el descuento del
20% que siguen sufriendo
los pequenos valores fren-
te alos grandes, el mayor en
dos décadas, segun apunta
Alfonso de Gregorio, director
de inversiones de Finaccess
Value. Un escenario que con-
vierte el ano 2024 en clave
para que desarrollen todo
su potencial, en un marco
de tipos mas relajado.

El peor desempeno de los
valores de menor capitali-
zacién frente a los grandes
nombres fue generalizado en
las Bolsas, pero el mercado
espanol es el que mejor re-
cogi6 esta tendencia. El Tbex
Small cerré el ejercicio con
un alza del 10,58%, repun-
te que para el Ibex Medium
se limita al 5,78%. Es decir,
ambos selectivos se sitiian a
gran distancia del 22,76% que
se anot6 el Ibex 35. Las va-
loraciones de las pequenas
cotizadas son las méas bajas
desde 2008, coincidiendo
con el peor ano de la crisis
financiera.

Una de las razones que
explican esta divergencia es
la fuerte dependencia que
tienen los pequenos valo-
res de los tipos de interés.
Como senala Juan José Fer-
nandez-Figares, director de
inversién en Link Gestion, su
reducido tamano contribu-
ye a que tengan que finan-
ciarse a mas corto plazo. A
diferencia de las grandes fir-
mas, que aprovecharon los

La subida agresiva de los tipos pasa factura a los valores de menor capitalizacion
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tipos cero para endeudar-
se a largo plazo y ampliar la
vida media de su cartera de
deuda, los pequenos valores
siguen teniendo una mayor
dependencia de la deuda a
corto plazo. Esto les obliga a
acudir con mayor frecuencia
almercado o negociar con la
banca para hacer frente alas
refinanciaciones. Después
del fuerte ajuste monetario
acometido por los bancos
centrales para devolver la
inflacién al 2%, los costes de
financiaciéon han dicho adi6s
alos minimos histoéricos.
“El aumento del coste
de financiacién impacta di-
rectamente en su cuenta de
resultados”, subraya Javier
Cabrera, analista de XTB. El
empeoramiento de las con-
diciones financieras obliga
a las companias a dedicar
mas dinero al pago de sus
obligaciones y pasa factura a
los mérgenes y a una genera-
cién de caja que en el caso de

las pequenas firmas tiende
a ser mucho mas limitada.
Unos menores beneficios se
traducen en un peor desem-
peno en Bolsa.

Junto a la dependen-
cia de los tipos de interés,
Eduardo Imedio, analista de
Renta 4, apunta ala composi-
cién de los indices como uno
de los factores que explican
el peor comportamiento de
los selectivos que agrupan a
los pequernos valores. En un
ejercicio en el que los bancos
lograron unos beneficios ré-
cord con la ayuda de unos
tipos de interés en maximos
de 22 anos, el hecho de que
los pequenos indices no in-
cluyan arepresentantes del
sector bancario les castigo.
Lo que durante anos ha pe-
nalizado al Ibex 35, en 2023
se convirtié en una de sus
fortalezas. Una buena mues-
tra de ello es que BBVA (46%)
en compania de Santander
(34,86%) e Inditex (60,65%)

acapararon dos tercios de las
ganancias del selectivo. Es
decir, ademas de registrar la
mayor subida en anos, estas
firmas son las que mas peso
tienen en el indice. Entre las
tres acaparan el 35% del Ibex
35. Por contra, los siete valo-
res que en 2023 escaparon a
la corriente alcista (Accio-
na, Acciona Energia, Unicaja,
Repsol, Redeia, Bankinter y
Enagas) apenas representan
el 7,68% del selectivo.

Por contra, enlos indices
de menor capitalizacion tie-
nen mas peso las firmas de
energias renovables, las in-
mobiliarias o las empresas
de alimentacioén, tres de los
negocios con peor desempe-
no y mas penalizados por el
endurecimiento monetario.
El elevado endeudamiento
que precisan estas cotizadas
para el desarrollo de su acti-
vidad se ha convertido en su
talén de Aquiles en un mo-
mento en el que la financia-
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cién se ha encarecido. Unos
tipos altos y la inflacién de
los materiales pasaron fac-
tura a cotizadas como Renta
Corporacién o San José que
el ano pasado cedieron un
40% y un 12,6%, respectiva-
mente. El entorno moneta-
rio y de precios presionan a
la baja la rentabilidad que
ofrecen los inmuebles, ya sea

El Ibex 35 subid un
23% el aino pasado,
frente al 10,5%

del Ibex Small Cap

El entorno de tipos
y la composicion
favorecieron en
2023 el rally de los
grandes indices
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oficinas, viviendas o centros
comerciales.

Sidestacada es la influen-
cia de la composicién de los
indices en el mercado espa-
fnol, maslo es alin en la Bolsa
estadounidense. Las expec-
tativas que giran en torno a
la inteligencia artificial (IA)
sirvieron para reflotar a las
tecnoldgicas. Es precisamen-
te el auge de este sector el
que contribuy6 a que el S&P
500 avanzara un 24,23%, muy
por encima del 15,09% que se
anotd6 el Russell 2000, indice
que agrupa a los pequenos
valores. Con las subidas re-
gistradas el afnio pasado por
los siete magnificos —Apple,
Amazon, Alphabet, Micro-
soft, Nvidia, Meta y Tesla—la
concentracion del S&P 500
aumenta. Estas cotizadas, en
compania de Berkshire Ha-
thaway, la petrolera Exxon
Mobil y la aseguradora Uni-
tedHealth Group, disponen
de un peso que ronda el 30%,
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un nivel que no se veia desde
los anos setenta.

Aunqgue la concentracién
ha sido una de las claves del
éxito de los grandes indices
en 2023, los expertos alertan
del riesgo que esto supone.
Una de las ideas més repe-
tidas es que los mercados
son mas débiles cuando las
ganancias se reducen a un
punado de empresas. Conla
vista puesta en los préoximos
meses los gestores empiezan
aincorporar en sus carteras
a cotizadas pequenas con
so6lidos negocios.

Mientras los grandes
nombres han subido como
la pélvora por el entorno de
mercado y el auge la gestién
pasiva, los expertos conside-
ran que siguen existiendo
firmas con buenos funda-
mentales que el mercado ha
pasado por alto. La seleccién
es clave. Desde Renta 4 se
muestran optimistas y creen
que firmas como Dominion,
Ecoener o Lar Espana son
una buena alternativa. A la
hora de escoger los nombres
los expertos priorizan com-
panias con una gestion con-
trastada, vocacién de largo
plazo, balances saneados y
ventajas competitivas.

Otra de las razones que
apoya ese optimismo es la
resistencia de la economia.
Conlos bancos centrales de-
jando la puerta abierta a que
los tipos hayan tocado techo,
el consenso ve el aterriza-
je suave como su escenario
base. Esto es clave para unas
cotizadas que dependen en
gran medida del ciclo. Bob
Kaynor, responsable de ren-
ta variable estadounidense
de pequena y mediana capi-
talizacién de Schroders, se-
nala que la ultima vez que los
pequenos valores estuvieron
tan baratos y el sentimiento
era tan negativo, fue seguida
de un periodo extraordinario
de rentabilidades absolutas
yrelativas paralas empresas
de pequena y mediana capi-
talizacion.

El Ibex lideralas
subidas en Europa

» Bolsa. El repunte de

las rentabilidades de la
deuda después de que las
actas de la Reserva Federal
confirmaran que los tipos
permaneceran altos mas
tiempo del esperado sirvio
de impulso a lo bancos.

El tiron de las entidades
explica el buen compor-
tamiento del Ibex 35, que
ayer subio un 1,28%. El
selectivo espanol recupera
todo lo perdido en el miér-
coles y vuelve a poner en la
diana los 10.200 puntos.

» Europa. La Bolsa espa-
nola liderd las ganancias
en el Viejo Continente.

El Dax aleman avanzo un
0,48%; el Cac francés, un
0,52%; el FTSE britanico,
un 0,53% vy el Mib italia-
no, un 1%. Al cierre de los
mercados europeos Wall
Street cotizaba en tablas.
La fortaleza mostrada

por el mercado laboral de
EE UU da margen ala Fed
para mantener los tipos
altos. En el mes de di-
ciembre el sector privado
cre6 164.000 puestos de
trabajo, lo que supone una
aceleracion respecto de los
101.000 nuevos empleos
registrados en el mes de
noviembre.

» Valores. La mejorade
la valoracion por parte

de Barclays sirvié ayer de
impulso a Grifols, el valor
mas alcista de la jornada
tras anotarse un 3,32%.

Le siguieron de cerca los
representantes del sector
financiero. Sabadell se
anoto un 2,84%; Bankinter,
un 2,41%; Santander, un
2,12%; CaixaBank, un 1,93%;
BBVA, un 1,68%, y Unicaja,
un 1,83%. Solo cuatro valo-
res escaparon a las ventas.
Solaria cedi6 un 1,59%;
Acciona Energia, un 1,22%;
Cellnex Telecom, un 0,17%,
v Acerinox, un 0,14%.

» Deuda. En una jornada
en la que el Tesoro vendio
6.891,9 millones de euros
en bonos y obligaciones a
tipos mas bajos, la rentabi-
lidad de la deuda espanola
a 10 anos recuperd la ba-
rrera del 3%.

Elretraso enlabajada de
tipos acelera la correccion
en las tecnolégicas

Barclays alerta
de la caida de la
demanda en Apple

El mercado
aplaza el inicio

de los recortes de
las tasas de la Fed
hasta junio

L.SALCES

MADRID

La Reserva Federal enfrié
este miércoles los &nimos
del mercado al aclarar que
no tiene prisa por iniciar los
descensos de los tipos de in-
terés. El banco central de Es-
tados Unidos ve “apropiado”
hacer recortes “a finales de
2024”, lo que aleja cada vez
mas la aspiracién del merca-
do de ver un primer recorte
de las tasas rectoras ya en
marzo. Los mercados de fu-
turos sittian ahora en junio
elinicio de los descensos, lo
que unido alas elevadas va-
loraciones y alas fuertes re-
valorizaciones acumuladas
durante 2023 esta impulsan-
dola correccién de las gran-
des tecnologicas.

Los siete magnificos
—Apple, Alphabet, Meta, Mi-
crosoft, Amazon, Netflix y
Tesla— corrigen un 4% desde
el pasado 27 de diciembre.
Desde entonces su valor
en Bolsa se ha reducido en
400.000 millones de délares.
El Nasdaq 100, que finalizo
2023 en maximos histéricos
tras lograr sumejor registro
desde 1999, ha optado tam-
bién por tomarse un respiro
y se deja un 3,4% desde su
nivel més alto.

Entre las companias que
mas corrigen desde maxi-
mos de diciembre esta
Apple, que se dejaun 8%. El
gigante de la manzana ha
recibido en las ultimas jor-
nadas varios jarros de agua
fria por parte de las firmas
de analisis, que alertan de
ante la ralentizacién de sus

resultados. Barclays rebajo
ayer su recomendacion so-
bre Apple a infraponderar
ante el “lanzamiento medio-
cre del iPhone 15”, especial-
mente en China, y unas ven-
tas navidenas lastradas por
la menor demanda de Mac
e iPad, que apuntan a una
caida de la demanda y los
ingresos en 2024. “El periodo
continuo de resultados débi-
les junto con una expansiéon
multiple no es sostenible”,
apunta el informe que fue
recibido ayer con una caida
del 1,5% por Apple al cierre
de los mercados europeos.
Barclays se suma asi a
las rebajas de recomenda-
ciones sobre Apple de las
ultimas jornadas. La firma
Piper Sandler ha pasado de
sobreponderar la empresa a
ponerla neutral y ha mostra-
do su preocupacién sobre los
inventarios del iPhone y el
estancamiento de las ventas.
“No sabemos si el repun-
te del ano pasado ha termi-
nado por completo, pero es
normal esperar que los mer-
cados retrocedan después
de un rally como el que vi-
mos”, asegura Steve Sosnik,
estratega jefe de Interactive

Cartel del Nasdaq en Nueva York. GETTY IMAGES

Brokers a Bloomberg. “Sin los
factores de fin de afio que im-
pulsaron el repunte creo que
estamos viendo que la fiesta
estallegando a su fin”, anade.
Las rebajas sobre Apple han
llevado a que la empresa acu-
mule su consejo de compra en
tres anos.

Tesla es otra de las firmas
que se esta viendo mas pe-
nalizada. Sus titulos caen un
2,9% en el ano y ello a pesar
de que esta misma semana
ha anunciado que en el cuar-
to trimestre entregd mas ve-
hiculos que lo que esperaba el
consenso del mercado. Ama-
zon recorta a su vez un 3,8%.

Las dudas sobre la evolu-
cién de los resultados trimes-
trales pesan sobre Wall Street.
Craig Burelle, analista sénior
de estrategias macro de Loo-
mis Sayles, gestora de Natixis
Investment Managers, cree
que “existe una probabilidad
muy alta de que los resulta-
dos del segundo trimestre
de 2023 marquen el minimo
de los beneficios por accién
(BPA) interanuales del S&P
500. En general, esperamos
que el crecimiento de los BPA
del indice S&P 500 sea plano
en 2023,

El bono de EE UU a
una década vuelve
arozarel 4%

» Repunte. La caida de
las tecnoldgicas tuvo ayer
su repercusion en la renta-
bilidad del bono de Esta-
dos Unidos a una década,
que volvié arozar el 4%
después de que la expecta-
tiva de una préoxima bajada
de los tipos de interés en
la reunién del marzo por
parte de la Fed llevara su
rendimiento por debajo
del 3,8% a mediados de
diciembre.

» Meta. El fundador de
Facebook, Mark Zucker-
berg, ha vendido durante
los dos ultimos meses un
paquete de acciones de
Meta valorado en casi 500
millones de ddlares. Un
movimiento que no habia
vuelto a ejecutar desde
noviembre de 2021. Su par-
ticipacion en la empresa
ronda el 13%.
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Entrevista Presidente de BME

Jos Dijsselhof “Es esencial tomar
medidas para promover y facilitar las

OPV. El horizonte para este ano es mejor”

Afirma que la Bolsa espainola sigue siendo una referencia para la ejecuciéon y la liquidez
de las acciones, pese a la caida del negocio » Califica de éxito el avance de BME Growth

BEATRIZ PEREZ GALDON
MADRID

a Bolsa espanolareu-

ne un fuerte atracti-

vo para los inverso-

res extranjeros, que

han incrementado

a niveles récord su
participacion, por encima del 50%
del total de las acciones. Ante la
celebracion del Spain Investors
Day los proximos dias 10 y 11 de
este mes, el presidente de BME,
Jos Dijsselhof (Zwolle, Paises Ba-
jos, 1965), afirma que este dato
muestra que “el mercado es con-
fiable, so6lido y liquido, y que les
permite invertir en companias
lideres en sus sectores en todo
el mundo”.

El ano pasado fue positivo para
la Bolsa esparnola, ;qué esperan
para 2024?

El Ibex 35 fue uno de los indices
europeos que mas se revalorizo, a
lo que hay que sumar la atractiva
remuneracion al accionista de las
cotizadas, con una rentabilidad
por dividendo media del 4% en
los 30 ultimos afos. En cuanto a
las perspectivas para este ejerci-
cio, la evolucion de los resultados
empresariales, la politica moneta-
ria de los bancos centrales y las
tensiones geopoliticas seran, sin
duda, factores a tener en cuenta.

El volumen de negociacién, sin
embargo, sigue bajo. ;Qué ocu-
rre y qué se puede hacer para
reactivarlo?

Los volumenes siguen siendo ba-
jos en toda Europa. La tendencia
de fragmentacién de la negocia-
cién entre distintas plataformas,
aunque es una parte natural de
la competencia promovida por la
regulacion europea en los ultimos
anos, ha provocado una transfe-
rencia de contratacién hacia me-
canismos mas opacos como los in-
ternalizadores sistematicos, dark
pools y mercados OTC. En todo
caso, seguimos siendo la referen-
cia parala ejecucién y liquidez de
acciones espanolas. Trabajamos
cada dia para mejorar el servicio
que ofrecemos y, recientemente,
por ejemplo, hemos lanzado dos
nuevas funcionalidades en renta
variable: las 6rdenes at the close
(ATC) y lanueva fase de contrata-
cién trading at last (TAL). Ambas
funcionalidades [con las que se

e ——

facilita la operativa de la subasta
de cierre] han sido bien recibidas
por los inversores.

En 2023 todas las salidas a Bolsa
fueron de companias pequenas.
/Qué opina al respecto?

Hay dos cuestiones diferentes y
ambas muy importantes. En pri-
mer lugar, el acceso a los merca-
dos financieros de las pymes es
fundamental para la economia.
BME Growth es una historia de
éxito, como demuestra el impa-
rable crecimiento del nimero de
companias negociadas en este
mercado desde su lanzamiento.
También creemos que el reciente
lanzamiento de BME Scaleup ayu-

dara a otro tipo de empresas que
hasta ahora ni siquiera considera-
ban la Bolsa como una fuente de
financiacién. En segundo lugar, la
escasez de incorporaciones en el
mercado principal es algo que nos
preocupa y que sucede en toda
Europa. Se debe a multiples facto-
res, pero creemos que es esencial
tomar medidas para promover y
facilitar las OPV, en linea con la
legislacién europea de la Listing
Act. El horizonte para este ano es
el mejor en mucho tiempo.

La participacién de los inverso-
res internacionales en la Bolsa
espanola sigue siendo récord, y
la de las familias, en minimos...

PABLO MONGE

La tecnologia va

a agilizar procesos

y revolucionar los
mercados financieros.
Ofrecemos seguridad
y transparencia

e ———e e
L —

Los inversores internacionales
encuentran en Espafa un merca-
do confiable, sélido y liquido, que
les permite invertir en companias
lideres en sus sectores en todo el
mundo. Por otro lado, aumentar
la presencia de los minoristas es
otro de los objetivos de la Unién
Europea que compartimos plena-
mente. Por varias razones, como la
practica desaparicién de los tra-
mos minoristas en las OPV, el cre-
cimiento de productos como los
fondos de inversién o el creciente
interés en inversiones alternati-
vas, su presencia ha descendido
en los ultimos anos. La educacién
financiera, que promovemos des-
de BME, es uno de los factores que
deberia ayudar.

JQué retos son importantes para
estimular a los mercados finan-
cieros?

Es importante que todos los ac-
tores implicados trabajemos para
mejorar la competitividad de los
mercados financieros en Espana
y todas las medidas fiscales, legis-
lativas o de cualquier tipo que va-
yan en esta direccién seran bien-
venidas. De hecho, presentaremos
dentro de poco un libro blanco,
que hemos preparado, y se cen-
tra, precisamente, en este tema.

¢/Cual es el papel del mercado en
un momento clave para la tran-
sicion energética y la digitaliza-
cion?

Todos los expertos y organismos
internacionales coinciden en se-
nalar que sera necesaria mas fi-
nanciacioén para la transiciéon hacia
una economia mas sostenible, y,
sin duda, los mercados financie-
ros son y seguiran siendo aliados
en este objetivo. Las finanzas sos-
tenibles son esenciales, como de-
muestra el crecimiento de emisio-
nes ESG de renta fija. En cuanto
a la digitalizacion, en Six fuimos
pioneros con el lanzamiento de
SDX, la primera Bolsa digital re-
gulada del mundo. La tecnologia
lo cambiara todo y estamos de-
cididos a liderar la transforma-
cion digital del sector financiero,
siempre teniendo en cuenta las
necesidades de nuestros clientes.
La tecnologia va a agilizar proce-
sos y revolucionar los mercados
financieros. Los regulados ofrecen
seguridad, rigor y transparencia
en este contexto.

En un entorno de innovacién, con
la inteligencia artificial como pro-
tagonista, ;qué areas y servicios
ganaran presencia en la Bolsa los
préximos anos?

Podemos crecer en todo lo relacio-
nado con activos digitales; debe-
mos ser percibidos como actores
decisivos y confiables en la trans-
formacién. Por supuesto, también
en el area de informacién finan-
ciera, con nuevos datos relacio-
nados con sostenibilidad, o en la
poscontratacion, una unidad de
negocio en la que creceremos tan-
to en tipos de servicios como geo-
graficamente.
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Cierre |Variacion Variacion Maximo Minimo Volumen Efectivo Capitalizacion Ultimo dividendo anunciado % Rentab. | Maximo52  Minimo 52 Variacion Codigo
Euros Euros % intradia intradia (titulos) negociado millones por semanas semanas % en
de Euros (Etl}lreots% Fecha dividendo elafio
Acciona 128,05 0,85 0,67 128,95 126,85 79.714 10.196.152 7.024,4 4,51 04/07/2023 3,52 191,1 112,05 -4,58 ANA
Acciona Energia 25,96 -0,32 -1,22 26,58 25,7 343.495 8.928.294,94 8.547,3 0,7 13/06/2023 2,7 38,98 22,5 -6,41 ANE
Acerinox 10,435 -0,015 -0,14 10,56 10,405 675.829 7.066.662,47 2.601,8 0,3 24/01/2024 2,97 10,81 8,67 -1,92 ACX
ACS 39,94 0,53 1,34 39,95 39,38 380.962 15.177.758,82 11.109,9 1,48 04/07/2023 0,13 40,84 26,57 -1,87 ACS
Aena 162,05 2,25 1,41 162,05 159,5 97.272 15.705.865,3 24.307,5 4,75 02/05/2023 2,93 166,7 121,65 -2,62 AENA
Amadeus 64 0,14 0,22 64,38 63,26 475.402 30.368.910,14 28.831,9 0,74 16/01/2024 0,69 70,22 48,65 -1,57 AMS
ArcelorMittal 25,515 0,145 0,57 25,695 25,365 195.655 5.000.146,43 21.759,4 0,21 13/11/2023 1,59 30,5 19,92 -1,15 MTS
Banco Sabadell 1,195 0,033 2,84 1,195 1,156 23.166.034 27.371.382,05 6.501,1 0,03 27/12/2023 2,51 1,36 0,87 4,4 SAB
Banco Santander 3,88 0,081 2,12 3,883 3,801 22.951.596 88.639.840,37 62.794,5 0,08 31/10/2023 3,62 3,97 2,88 0,53 SAN
Bankinter 6,12 0,144 2,41 6,12 5,966 2.637.960 16.058.489,45 5.501,1 0,14 27/12/2023 5,92 6,93 5 3,11 BKT
BBVA 8,46 0,14 1,68 8,472 8,336 6.040.776 50.982.927,66 49.389 0,16 09/10/2023 5,56 8,73 5,74 1,14 BBVA
CaixaBank 3,955 0,075 1,93 3,956 3,85 8.388.949 32.966.785,59 29.670,9 0,23 06/04/2023 5,83 4,23 3,12 4,13 CABK
Cellnex Telecom 35,2 -0,06 -0,17 35,5 34,82 667.484 23.475.087,99 24.867,9 0,04 21/11/2023 0,16 38,97 26,02 1,02 CLNX
Colonial 6,445 0,07 1,1 6,48 6,405 697.975 4.497.845,39 3.477,8 0,25 04/07/2023 3,88 7,01 4,9 -2,67 coL
Enagas 15,795 0,22 1,41 15,83 15,64 772.255 12.170.374,69 4.138,1 0,7 20/12/2023 10,94 18,55 15,24 2,03 ENG
Endesa 19,105 0,485 2,6 19,16 18,89 1.453.160 27.709.449,43 20.227,5 0,5 28/12/2023 10,92 21,51 17,54 0,87 ELE
Ferrovial 33,86 0,46 1,38 33,89 33,38 1.012.460 34.175.271,28 25.079,7 0,29 25/10/2023 1,26 34,42 24,6 1,15 FER
Fluidra 18,98 0,26 1,39 19,29 18,95 211.303 4.028.951,57 3.646,6 0,35 01/12/2023 1,84 21,82 14,52 -0,69 FDR
Grifols 14,94 0,48 3,32 15,045 14,52 1.802.975 26.843.074,07 6.366,4 0,36 03/06/2021 - 15,92 8,37 -6,44 GRF
IAG 1,776 0,034 1,92 1,776 1,732 6.925.782 12.213.258,13 8.826,9 0,15 14/09/2020 - 2,02 1,46 -2,19 IAG
Iberdrola 12,03 0,195 1,65 12,05 11,885 8.541.395 102.596.472,47 76.393,8 0,32 09/01/2024 3,82 12,25 9,88 -0,29 IBE
Inditex 38,01 0,06 0,16 38,55 37,68 1.248.926 47.556.618,72 118.463,9 0,6 31/10/2023 3,16 39,85 25,61 8,79 ITX
Indra Sistemas 13,97 0,04 0,29 14 13,83 270.858 3.774.947,66 2.467,9 0,25 10/07/2023 1,79 14,59 10,52 -0,5 IDR
Logista 25,12 0,32 1,29 25,12 24,86 124.603 3.118.423,7 3.334,7 0,49 24/08/2023 5,73 25,68 21,94 1,31 LOG
Mapfre 1,977 0,024 1,23 1,978 1,95 1.533.417 3.020.808,35 6.088,3 0,06 28/11/2023 7,36 2,11 1,75 0,51 MAP
Melia Hotels 5,88 0,075 1,29 5,895 5,76 329.645 1.929.887,78 1.296 0,18 05/07/2019 o 6,9 4,72 2,6 MEL
Merlin Prop. 9,88 0,025 0,25 9,955 9,81 424.159 4.191.085,6 4.641,3 0,2 24/11/2023 4,47 10,18 7,44 -2,04 MRL
Naturgy 27,1 0,34 1,27 27,1 26,8 381.516 10.317.617,26 26.276,5 0,5 03/11/2023 3,69 28,88 24,2 -0,89 NTGY
Redeia 15,015 0,31 2,11 15,015 14,69 1.269.528 19.012.373,95 8.124,3 0,27 03/01/2024 6,66 17,13 14,41 -1,37 RED
Repsol 13,715 0,155 1,14 13,885 13,65 3.276.145 45.040.944,37 16.696,6 0,35 09/01/2024 2,92 15,87 12,46 0,82 REP
Rovi 61,4 0,3 0,49 61,9 60,8 51.803 3.182.832,45 3.316,6 1,29 03/07/2023 2,11 62,05 35,68 1,5 ROVI
Sacyr 3,22 0,052 1,64 3,22 3,17 1.316.966 4.218.104,92 2.146,8 0,08 20/06/2023 = 3,23 2,6 1,34 SCYR
Solaria 17,06 -0,275 -1,59 17,51 16,955 573.768 9.812.229,39 2.131,7 - 03/10/2011 - 20,35 12,49 -6,85 SLR
Telefénica 3,698 0,057 1,57 3,701 3,65 6.514.089 24.024.663,73 21.265,2 0,15 12/12/2023 8,11 4,15 3,42 3,03 TEF
Unicaja Banco 0,921 0,017 1,83 0,922 0,9 6.153.224 5.609.322,01 2.443,8 0,05 12/04/2023 5,26 1,26 0,88 1,57 UNI
Mercado continuo
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Adolfo Dominguez 4,96 = = 5,05 5,05 15 75,75 46 - 28/07/2010 = 7 3,95 -0,8 ADZ
Aedas Homes 18,3 0,28 1,55 18,3 18 11.302 205.016,48 799,7 1,15 27/07/2023 11,75 18,78 12,14 -1,1| AEDAS
Airbus 139,22 2,42 1,77 139,82 138,14 3.830 532.261,8 110.522 1,8 25/04/2023 1,29 143,78 112 -2,54 AIR
Airtificial 0,156 0,01 6,48 0,157 0,143 16.494.189 2.488.243,19 208 = = 0,18 0,06 13,57 Al
Alantra 8,9 0,44 5,2 9 8,44 38.242 334.100,28 343,8 0,5 10/05/2023 - 13,45 7,8 0,24 ALNT
Almirall 8,64 0,095 1,11 8,7 8,55 118.288 1.018.015,3 1.809,2 0,19 12/05/2023 2,15 10,08 7,16 1,42 ALM
Amper 0,084 0 0,48 0,085 0,082 2.382.425 198.367,68 126,2 = = 0,18 0,08 0,36 AMP
AmRest 5,9 -0,04 -0,67 5,96 5,82 1.146 6.766,12 1.295,4 = - 6,83 3,81 -3,73 EAT
Aperam 31,45 = = 31,58 31,01 442 13.914,16 2.454,3 0,5 13/11/2023 6,45 38,24 24,24 -4,64 APAM
Applus Services 10,06 = = 10,08 10,05 185.031 1.862.708,45 1.298,5 0,16 04/07/2023 1,59 10,08 6,27 0,6 APPS
Arima 6,45 = = 6,45 6,45 296 1.909,2 183,4 = - 9,5 6,15 1,57 ARM
Atresmedia 3,708 0,072 1,98 3,718 3,63 305.157 1.126.078,67 832,6 0,18 11/12/2023 4,85 3,92 3,22 1,17 A3M
Atrys Health 3,77 0,03 0,8 3,8 3,73 15.752 59.401,24 286,6 = = 6,4 3,5 1,91 ATRY
Audax 1,318 | -0,008 -0,6 1,33 1,302 208.365 274.815,62 580,3 0,02 14/07/2021 - 1,45 0,83 2 ADX
Azkoyen 6,4 0,06 0,95 6,42 6,26 14.336 91.269,86 154 0,19 19/07/2023 2,94 7 5,54 -0,31 AZK
Berkeley 0,182  -0,004 -1,94 0,188 0,179 2.597.435 471.821,24 81,3 = = 0,48 0,16 6,41 BKY
Bodegas Riojanas 4,64 0,02 0,43 4,7 4,64 765 3.573,38 23,5 0,1 13/09/2023 2,08 5,2 3,98 = RIO
Borges 2,7 = = 2,7 2,7 1.230 3.321 62,5 = - 4,16 2,34 5,47 BAIN
CAF 32,45 0,35 1,09 32,5 31,15 29.264 941.114,55 1.112,4 0,86 04/07/2023 2,65 33,5 24,05 =53 CAF
Caja Mediterraneo 1,34 = = - - - - 67 - - - - = CAM
Catalana Occidente 31,3 0,45 1,46 31,3 30,75 6.570 204.423,55 3.756 0,19 09/10/2023 3,37 32,4 26,5 -0,16 GCO
Cevasa 6 = = 6 6 1.005 6.030 139,5 0,25 29/06/2023 4,17 7,45 5,6 = CEV
CIE Automotive 25,06 0,1 0,4 25,2 24,8 34.215 855.706,78 3.002,4 0,45 03/01/2024 1,8 29,24 23,7 -2,95 CIE
Cleop 1,15 = = - - - - 17 - - - - = CLEO
Clinica Baviera 23,4 0,3} -1,27 23,6 23,1 2.017 47.132 376,7 0,8 31/05/2023 5,63 24 17,25 3,04 CBAV
Coca-Cola EP 60,5 = = 60,5 60 339 20.365,7 27.781,6 1,17 16/11/2023 3,06 61,8 50 0,17 CCEP
Corp. Fin. Alba 48,5 0,55 1,15 48,5 47,8 3.236 155.767,85 2.873,4 0,96 22/06/2023 2,06 51,6 43 -0,1 ALB
Deoleo 0,231 = = 0,234 0,231 131.710 30.490,36 115,5 = = 0,29 0,22 1,32 OLE
DESA 12 = = = = = = 21,5 0,28 16/11/2023 = 15,6 10,8 = DESA
Dia 0,013 0 1,55 0,013 0,013 38.971.589 507.248,25 760,7 0,18 13/07/2021 - 0,02 0,01 9,32 DIA
Dominion 3,33 -0,025 -0,75 3,36 3,32 58.442 195.101,01 503,3 0,1 03/07/2023 2,96 4,28 2,98 -0,15 DOM
Duro Felguera 0,673 0,013 1,97 0,677 0,661 77.350 52.060,3 64,6 = - 1,03 0,62 1,23 MDF
Ebro Foods 15,64 0,08 0,51 15,64 15,52 39.864 622.071,16 2.406,5 0,19 28/09/2023 3,64 17,28 14,74 0,26 EBRO
Ecoener 4,22 -0,07 -1,63 4,3 4,22 10.777 45.862,14 240,3 = = 5,36 3,05 1,18 ENER
eDreams Odigeo 7,44 0,11 1,5 7,54 7,28 120.795 892.746,79 949,4 = - 7,73 4,04 -4,43 EDR
Elecnor 19,35 -0,1 -0,51 19,55 19,25 19.363 375.086 1.683,5 0,07 18/12/2023 0,35 19,8 10,5 -0,51 ENO
Ence 2,844 0,046 1,64 2,844 2,8 293.158 829.793,24 700,4 0,29 16/05/2023 19,83 4,01 2,62 =i, 2) ENC
Ercros 2,705 0,06 2,27 2,705 2,65 61.703 165.639,11 247,3 0,15 26/06/2023 5,55 4,81 2,4 0,19 ECR
Faes Farma 3,25 0,025 0,78 3,255 3,2 109.866 355.786,87 1.027,7 0,12 11/01/2024 1,14 3,7 2,87 2,06 FAE
FCC 14,8 0,14 0,95 14,98 14,42 32.415 478.833,72 6.454,4 0,5 03/07/2023 = 15,4 8,63 0,69 FCC
GAM 1,26 0,02 1,61 1,27 1,23 18.931 23.684,49 119,2 - 27/10/2020 - 1,54 1,1 5,08 GAM
Gestamp Autom. 3,488 0,068 1,99 3,506 3,438 295.525 1.029.744,74 2.007,4 0,07 08/01/2024 4,15 4,64 8,3 -2,51 GEST
Grenergy Renov. 32,5 -0,04 -0,12 32,88 32,28 45.053 1.464.728,08 907,6 = = 34,78 18,2 -4,96 GRE
Grifols 10,59 0,35 3,42 10,62 10,23 149.799 1.572.317,93 2.768,5 0,37 03/06/2021 - 10,98 6,02 -2,94 GRF.P
GRUPO EZENTIS 0,089 = = = = = = 46,4 = - = = = EZE
Grupo San José 3,5 -0,01 -0,28 3,57 3,5 49.803 174.946,01 232,1 0,1 09/05/2023 2,8 4,86 3,4 1,45 GSJ
Iberpapel 18,55 0,1 0,54 18,6 18,3 3.953 72.814,85 199.4 0,5 20/12/2023 1,35 19,85 13,6 2,5 IBG
Inmobiliaria del Sur 7 = = 7 7 4.655 32.585 130,7 0,17 11/01/2024 - 8,1 6,3 = ISUR
Innovative Ecosystem 0,564 = = - - - - 40,4 - - - - = ISE
Lar Espaia 6,22 0,08 1,3 6,22 6,17 62.937 391.046,57 520,6 0,6 30/03/2023 9,6 6,22 4,25 -0,16 LRE
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Libertas 7 1,02 = = ° = = ° 22,4 0,02 06/11/2023 1,96 1,18 0,85 = LIB
Linea Directa 0,892 0,015 1,71 0,893 0,868 262.867 233.333,19 970,9 0 05/04/2023 5,44 1,08 0,79 3,06 LDA
Lingotes Especiales 6,78 -0,12 -1,74 6,8 6,5 2.373 16.102,76 67,8 0,4 12/07/2023 5,9 9,66 6,04 12,75 LGT
Metrovacesa 8,01 -0,14 -1,72 8,17 8,01 15.551 125.464,37 1.214,9 0,33 17/05/2023 17,23 9,16 6,25 0,87 MVC
MFE-MEDIA 2,398 -0,076 -3,17 = = = = 770,2 = - = = 2,79 MFEA
Miquel y Costas 11,7 -0,04 -0,34 11,84 11,68 5.934 69.606,7 468 0,11 18/12/2023 4,38 12,64 10,1 -0,34 MCM
Montebalito 1,42 = = 1,37 1,37 424 580,88 45,4 0,06 29/06/2022 = 1,89 1,17 -2,74 MTB
Naturhouse 1,73 0,06 3,59 1,74 1,69 35.721 61.574,13 103,8 0,05 11/01/2024 2,89 2,07 1,55 3,09 NTH
Neinor Homes 10,66 0,22 2,11 10,68 10,44 26.767 283.771,64 799,2 0,47 16/10/2023 4,2 10,8 7,85 -1,14 HOME
Nextil 0,37 -0,006 -1,6 0,383 0,37 47.040 17.656,13 127,5 ° = 0,64 0,35 -1,05 NXT
NH Hotel 4,23 0,035 0,83 4,25 4,14 13.654 57.266,94 1.817,1 0,15 12/06/2019 - 4,84 2,96 0,12 NHH
Nicolas Correa 6,6 0,05 0,76 6,6 6,5 1.550 10.184,9 81,3 0,23  04/05/2023 3,54 6,6 4,75 0,77 NEA
Nyesa 0,006 0,001 12 0,006 0,005 61.398.330 332.660,45 5,6 = = 0,02 0 4,17 NYE
OHLA 0,462 0,001 0,22 0,464 0,455 3.176.326 1.459.707,01 273,1 0,35 04/06/2018 = 0,64 0,37 2,54 OHLA
Opdenergy 5,79 = = 5,8 5,77 11.645 67.410,64 857,1 = - 5,8 3,53 = OPDE
Oryzon Genomics 2,15 0,02 0,94 2,155 2,1 194.207 413.742,9 128,4 = = 2,93 1,86 12,82 ORY
Pescanova 0,207 -0,008 -3,72 0,215 0,207 122.182 25.626,67 5,9 - 12/07/2012 = 0,43 0,21 4,88 PVA
PharmaMar 42,34 0,14 0,33 42,5 41,5 34.564 1.453.763,18 777.1 0,65 07/06/2023 1,54 66,38 29,3 2,73 PHM
Prim 10,55 -0,05 -0,47 10,6 10,55 849 8.978,75 179,7 0,11 22/12/2023 3,48 12,2 9,9 1,44 PRM
PRISA 0,286 -0,004 -1,38 0,295 0,286 22.482 6.503,91 288,3 o = 0,43 0,28 = PRS
Prosegur 1,776 = = 1,78 1,768 1.008.691 1.788.465,98 9268 0,07 19/12/2023 10,68 2,19 1,35 0,91 PSG
Prosegur Cash 0,526 -0,006 -1,13 0,528 0,523 161.879 85.121,3 801,1 0,01 24/10/2023 5 0,79 0,5 -0,93 CASH
Realia 1,06 = = 1,06 1,06 51.658 54.757,48 869,5 0,05 19/07/2023 4,72 1,11 0,98 = RLIA
Reig Jofre 2,32 -0,01 -0,43 2,39 2,32 3.606 8.515,11 184,8 - 05/05/2023 - 2,88 2,15 3,56 RJF
Renta 4 Banco 10,1 = = 10,1 10 464 4.685,3 411 0,3 03/11/2023 3,5 10,6 9,7 -0,98 R4
Renta Corporacion 0,792 -0,006 -0,75 0,816 0,782 38.162 30.206,69 26,2 0,07 19/04/2022 4,68 1,67 0,78 -0,25 REN
Soltec 3,33 0,06 1,83 3,366 3,29 139.776 465.348,37 318,4 = - 6,54 2,5 =) SOL
Squirrel 1,52 0,05 3.4 1,52 1,48 746 1.131,08 134,2 e o 2,8 1,3 -1,34 SQRL
Talgo 4,37 0,075 1,75 4,37 4,26 109.191 473.377,11 552,3 0,09 07/07/2023 1,78 4,64 2,99 -2,16 TLGO
Técnicas Reunidas 8,315 0,045 0,54 8,385 8,09 194.088 1.610.976,35 870,6 0,26 11/07/2018 - 12,3 7,57 -0,96 TRE
Tubacex 3,63 0,04 1,11 3,645 3,58 112.199 405.675,15 459,4 0,06 02/06/2023 o 3,69 2,02 2,57 TUB
Tubos Reunidos 0,778 0,065 9,12 0,787 0,72 5.035.050 3.850.087,92 135,9 o o 1,07 0,25 10,54 TRG
Urbas 0,005 0 2,22 0,005 0,004 51.352.825 230.774,63 64,5 = - 0,01 0 4,65 UBS
Vidrala 91 = = 92 90,3 18.282 1.662.758,3 2.935,9 0,34 13/02/2024 1,12 100,06 65,66 -2,99 VID
Viscofan 53,7 1,1 2,09 53,9 52,6 44 985 2.412.572,7 2.497,1 1,4 18/12/2023 3,61 68,85 51,6 -1,87 VIS
Vocento 0,558 | -0,002 -0,36 0,56 0,542 43.785 24.435,34 69,6 0,05 28/04/2023 8,21 0,83 0,53 1,82 vocC

Euro Stoxx
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AB InBev 58,81 0,44 0,75 58,92 58,3 1.009.526 59.293.640 118.751,97 0,75 03/05/2023 0,75 62,01 49,17 0,67 ABI
Adidas 173,76 -5,40 -3,01 174,96 170,54 866.859 149.931.500 31.276,80 0,70 12/05/2023 0,70 | 198,80 132,20 -5,65 ADS
Adyen 1123 -14,00 -1,23 1139 1095,2 89.612 100.266.400 34.835,47 S 0,00 1.699,20 602,80 -3,74 | ADYEN
Ahold Delhaize 27,065 0,02 0,07 27,195 26,895 1.385.250 37.468.710 25.775,77 0,49 11/08/2023 1,05 32,51 25,97 4,04 AD
Air Liquide 172,06 0,10 0,06 172,32 171,16 513.870 88.363.770 90.117,75 2,95 15/05/2023 2,95 180,30 135,60 -2,31 Al
Airbus 139,38 2,22 1,62 139,72 137,5 815.848 113.499.000 110.174,24 1,80 25/04/2023 1,80 143,98 111,98 -0,29 AIR
Allianz 245,5 2,95 1,22 245,5 243,05 545.050 133.451.000 96.167,01 11,40 05/05/2023 11,40 247,25 192,48 1,47 ALV
ASML 646,4 1,00 0,15 650,6 635,1 503.762 324.632.000 260.588,66 1,45 01/11/2023 5,80 698,10 519,70 -5,18 ASML
Axa 29,915 0,23 0,76 30 29,685 2.269.789 67.854.790 67.885,76 1,70 08/05/2023 1,70 30,34 24,60 1,44 cs
Banco Santander 3,88 0,08 2,12 3,8825 3,801 22.951.596 88.639.940 62.794,49 0,07 31/10/2023 0,10 3,87 2,88 2,66 SAN
BASF 47,695 -0,07 -0,14 48,01 47,43 1.654.947 78.916.160 42.568,84 3,40 28/04/2023 3,40 54,04 40,25 -2,22 BAS
Bayer 35,235 0,83 2,41 35,44 34,515 4.047.854 142.221.400 34.615,71 2,40 02/05/2023 2,40 65,66 30,22 4,77 BAYN
BBVA 8,46 0,14 1,68 8,472 8,336 6.040.776 50.982.950 49.388,98 0,13 09/10/2023 0,35 8,73 5,74 2,84 BBVA
BMW 101 1,49 1,50 101,26 99,34 927.871 93.425.190 63.891,66 8,50 12/05/2023 8,50 113,46 86,01 0,22 BMW
BNP Paribas SA 62,91 1,24 2,01 62,91 61,6 2.020.844 126.510.900 72.187,80 3,90 22/05/2023 3,90 67,02 47,02 0,51 BNP
Cie de Saint-Gobain 64,61 0,59 0,92 64,92 63,65 1.076.960 69.331.420 32.720,07 2,00 12/06/2023 2,00 67,55 48,25 -3,08 SGO
Danone 60,57 0,01 0,02 60,71 60,1 830.862 50.272.460 41.052,72 2,00 09/05/2023 2,00 61,88 48,30 3,22 BN
Deutsche Boerse 185,1 2,65 1,45 185,65 182,3 320.050 59.062.590 35.169,00 3,60 17/05/2023 3,60 187,90 152,60 -0,75 DB1
DHL Group 44,175 -0,18 -0,39 44,56 44,035 2.268.399 100.263.900 54.735,45 1,85 05/05/2023 1,85 47,05 35,90 =Al52) DHL
Deutsche Telekom 22,465 0,18 0,81 22,54 22,32 5.085.731 114.152.700 112.020,79 0,77 06/04/2023 0,70 23,13 18,50 3,29 DTE
Enel 6,724 0,10 1,48 6,724 6,624 20.599.041 137.963.900 68.360,76 0,22 22/01/2024 0,40 6,81 5,14 -0,09 ENEL
Eni 15,52 0,08 0,53 15,64 15,52 10.082.686 157.068.600 52.394,56 0,23 20/11/2023 0,88 15,83 11,69 1,12 ENI
Essilor 178,78 -0,48 -0,27 181 176,56 289.358 51.617.000 81.136,43 3,23  22/05/2023 3,23 188,84 155,15 -1,55 EL
Ferrari 306,8 1,10 0,36 310,8 304,8 265.106 81.544.780 55.188,60 1,81 24/04/2023 1,36 | 346,00 204,00 0,52 RACE
Flutter Enter. 154,95 -3,95 -2,49 159,9 154,3 67.605 10.498.810 27.427,49 o 0,00 192,75 130,55 -3,16 FLTR
Hermes Inter. 1850,6 -10,60 -0,57 1868,2 1848 63.252 117.204.700 195.366,75 9,50 25/04/2023 13,00 2.063,50 1.500,50 -3,55 RMS
Iberdrola 12,03 0,20 1,65 12,05 11,885 17.462.323 208.621.500 76.393,84 0,16 09/01/2024 0,49 12,25 9,88 1,35 IBE
Inditex 38,01 0,06 0,16 38,55 37,68 1.248.926 47.556.600 118.463,94 0,16 31/10/2023 0,64 39,85 25,30 -3,60 ITX
Infineon 34,915 -0,73 -2,05 35,8 33,75 7.003.267 241.934.600 45.596,24 0,35 17/02/2023 0,35 40,27 27,07 -7,63 IFX
ING 13,29 -0,09 -0,69 13,29 12,85 17.743.038 232.919.700 46.491,00 0,35 07/08/2023 0,56 13,83 9,59 -1,74 INGA
Intesa Sanpaolo 2,7545 0,06 2,32 2,7545 2,6965 | 106.214.744 289.501.300 50.359,97 - 20/11/2023 0,16 2,75 2,08 4,20 ISP
Kering 379,45 -1,70 -0,45 382,65 377,55 176.681 67.079.380 46.832,01 4,50 15/01/2024 14,00 603,60 376,70 -4,90 KER
L'Oreal 437,35 -1,45 -0,33 438,55 435,45 277.913 121.533.300 233.862,19 6,00 26/04/2023 - 460,00 341,90 -2,95 OR
LVMH 697.,8 2,40 0,35 701 693,4 307.568 214.485.900 350.329,37 5,50 04/12/2023 12,00 904,60 655,00 -4,88 MC
Mercedes Benz 62,32 0,12 0,19 62,86 62,24 2.207.718 137.877.700 65.884,70 5,20 04/05/2023 5,20 76,10 55,08 -0,37 MBG
Munich Re 384 3,00 0,79 384 380,9 261.766 100.347.200 52.403,77 11,60 08/05/2023 11,60 400,40 292,40 2,37 MuUv2
Nokia 3,1675 0,05 1,64 3,1745 3,1275 11.546.537 36.472.940 17.780,75 0,03 29/01/2024 0,12 4,70 2,70 3,78 NOKIA
Nordea 11,586 0,36 3,21 11,592 11,25 6.273.389 72.300.550 40.878,65 0,80 24/03/2023 0,80 12,16 9,16 3,21 NDA
Pernod Ricard 152,45 0,50 0,33 154,9 150,4 432.972 66.069.570 38.971,06 2,64 24/11/2023 4,70 218,00 150,40 -4,57 RI
Prosus 27,585 0,33 1,21 27,585 27,13 3.606.745 99.257.920 73.399,36 0,07 02/11/2023 0,00 36,32 23,76 2,22 PRX
Safran 160,34 1,68 1,06 160,54 157,58 376.906 60.145.390 68.506,96 - 30/05/2023 1,35 168,76 116,60 0,55 SAF
Sanofi 92,83 0,85 0,92 93,19 92,25 1.152.280 106.847.100 117.410,56 3,56 30/05/2023 3,56 105,18 80,60 3,42 SAN
SAP 136,44 -0,68 -0,50 137,76 136,18 1.114.133 152.271.200 167.617,12 2,05 12/05/2023 2,05 149,12 98,60 -2,18 SAP
Schneider Elec. 175,1 0,18 0,10 175,48 173,74 723.517 126.548.300 100.303,56 3,15 09/05/2023 3,15 182,94 134,38 -3,67. SuU
Siemens 162,42 0,10 0,06 163,46 161,36 1.135.767 184.437.300 129.936,00 4,70 09/02/2024 4,70 171,06 119,48 -4,41 SIE
Stellantis 20,425 -0,03 -0,12 20,57 20,285 6.889.893 140.745.300 64.572,12 1,34 24/04/2023 1,04 21,90 13,78 -3,43 | STLAM
Total Energies 62,48 0,74 1,20 63 62,05 3.956.219 247.536.900 150.717,49 0,74 20/03/2024 2,83 64,80 50,55 1,43 TTE
UniCredit 25,615 0,77 3,08 25,615 24,77 11.296.542 285.506.900 45.714,14 0,99 24/04/2023 0,99 25,78 14,01 4,27 UCG
Vinci 114,52 1,58 1,40 114,52 112,78 607.094 69.285.000 67.457,85 1,05 14/11/2023 4,00 117,08 95,39 0,72 DG

Volkswagen AG 112,32 1,46 1,32 113,12 111,02 927.093 104.018.700 57.568,47 8,76 11/05/2023 8,70 | 143,20 97,83 0,47, VOws3



CincoDias

Viernes, 5 de enero de 2024

Mercados / Inversion

21

BME Growth

indices

Nombre Cierre | Var. euros Var. % Volumen Efectivo Var. ano % Nombre Cierre Var. euros Var. % Volumen Efectivo |Var. ano %
Adriano Care 10,2 = = - - -0,98 BOLSA DE ESPANA
ADVERO Prop 10,9 - - ; ; -0,92 lbex 35 10.182,4 | 129,00 1,28 155.889.648 = 1.104.156 0,79
. Ibex 35 con div 33.995,5 430,80 1,28 155.889.648 1.104.156 0,82
Aeternal Mentis 2 SR Lol i CO026:70 e Ibex Medium 135188 | 116,00 087 | 4.109.242 25.989 | -0,23
Agile Content 3,39 0,04 1,19 1.267 4.275,13 1,52 Ibex Small 8.125,6 67,70 0,84 210.314.132 13.626 2,26
All Tron RE I 9,9 -0,1 1,01 B B 1,02 Ibex Top Div. 8.883,9 121,40 1,39 75.771.449 688.386 1,93
i Ibex Growth Mkt. 1.756,2 7,70 0,44 2.223.159 4.213 0,31
Alquiber Qlty 10,3 0.1 0,98 328 3.378,40 -0,97 Ibex 35 Banca 692,9 13,50 1,99 | 86.850.395 271.874 3,60
Altia Consult 4,5 0,2 4,65 1.191 5.353,70 0,94 Ibex 35 Energia 1.447,4 21,40 1,50 | 34.438.433 470.001 1,23
Arteche Lantegi 3,96 _ _ 2.874 11.382,52 1 Ibex 35 Constr. 1.967,1 24,40 1,26 4.503.170 89.517 0,30
Bolsa Madrid 1.007,0 13,30 1,34 382.092.146 1.147.528 1,00
Asturiana Lamin 0,178 = = 45.150 7798,30 2,59 BCN Global 100 820,7 11,55 1,43 1,40
ATSistemas 3,26 0,04 1,24 - - -1,23
ZONA EUR
Axon Ptr Grp 17,5 = = - - -1,71 0 URO
Euro Stoxx 50 4.474,01 25,88 0,58 266.292.508 6.214.096 -1,05
Biotechnol Ast 0,403 | -0,012 -2,89 99.027 40.294,77 4,8 Dax (Francfort) 16.617,29 78,90 0,48 | 70.845.820 2.982.584 -0,80
Catenon 0,916 0,036 4,09 2.107 1.905,02 3,29 Cac 40 (Paris) 7.450,63 38,77 0,52 | 63.685.470 3.013.896 -1,23
CLERHP Est " 417 0.02 0.48 92,790 93.563.75 119 FTSE MIB (Milan) 30.403,96 303,12 1,01 473.883.030 1.990.594 0,17
struc g g g : AL g Aex (Amsterdam) 780,31 0,56 0,07 | 61.163.056 = 1.730.960 | -0,83
Cox Energy 1,83 0,04 2,23 699 1.276,20 -1,1
Domo Activos 1,4 -0,01 -0,71 - - 1,45 DiVi
EiDF 5,41 0,26 5,05 145.467 776.852,31 -17,6 sas .
Ultimo Diferencia Diferencia %
Endurance Motiv 1,42 -0,01 -0,7 15.451 22.166,76 0,7 Délares EE UU x Euro 1,095 0,003 0,003
Energy Sol Tech 4,72 -0,04 -0,84 9.811 46.395,49 2,59 Libras Esterlinas x Euro 0,864 0,001 0,001
Enerside Energy 3,32 = = 450 1.503 1,53 Yenes x Délar EE UU 144,614 1,486 1,486
Facephi Biometr 2,15 | -0,13 -5,7 3.149 7.002,85 14 Yenes x Euro 158,355 2,035 2,035
e 7 _ _ 497 3.439,44 1.16 Libras Esterlinas x Délar EE UU 0,788 -0,001 -0,001
Francos Suizos x Euro 0,932 0,005 0,005
Gmp Property 51 = = - - -0,98 "
Yuanes chinos x Euro 7,792 0,035 0,035
L5learoITs Q2| OO el {58 L5 B Yuanes chinos x Délar EE UU 7,116 0,014 0,014
Hispanotels Inv 3,7 = = - - -1,78 Libras Esterlinas x Yenes 0,545 -0,006 -0,006
Holaluz-Clidom 3 0,12 4,17 6.384 18.905,11 -10,56
o c Rent 75 0.67 Unidades por euro
ome Cap rRen 5 = = - = -0,
. DIVISAS AMERICA LATINA Bono SOberano
Iflex Flexible 1,69 -0,04 -2,31 1.635 2.763,15 2,98
Pesos Argentinos 888,85 Tipo interés variacion
Inmob Park Rose 1,53 -0,01 -0,65 - - 0,66 - ESPANA
Real Brasilefio 5,379 -
Intercity CF 0,116 0,002 1,31 | 1.094.382 124.731,52 2,23 Pesos Chilenos 972 19 1 ANO 3,322 0,057
) d 3 ANOS 2,757 0,103
Inversa Prime il 25 0,01 0,81 6.400 8.000 0,81 Pesos Colombianos 4.302,9 5 ANOS 2,739 0.108
Izertis 9,1 -0,04 -0,44 572 5.213,62 -0,44 Pesos Mexicanos 18,657 10 ANOS 3,112 0,104
JSS Real Estate 9,2 -005 -0,54 - : -4,66 Sol peruano 4,057 BRISHDS vl Do
Pesos U 42,885 | FRANCIA
Labiana Health 1,19 = = - - -4,8 esos Uruguayos ' 1 ANO 3,332 0,090
Lleid Serv Tel 0,83 0,01 1,22 47.990 40.293,73 6,49 3 ANOS 2,483 0,119
DIVISAS EUROPEAS 5 ANOS 2.402 0,126
Llorente Cuenca 8,35 0,1 1,21 864 7211,20 '1,2 Coronas Suecas 11,196 10 AI'\'IOS 2663 0,100
Making Sci Grp 9,8 = = 325 3.255 -2 Coronas Noruegas 11,285 30 ANOS 3,02 0,075
Media Invt Opt 4,14 = = 397 1.643,58 -1,43 Coronas Danesas 7,458 :E:;g e 4,916 0,086
Millen Hosp RE 262 002 077 3.924  10.200,88 -0,76 Hrasiiurcas 32583 | 3aRos 3,807 0,101
Rublos Rusos 100,024 N
Mistral Pat Inm 0,96 - = 12.500 12.000 -8,57 5 ANOS 3,687 0,107
Zlotys Polacos 4,345 10 ANOS 3,727 0,088
7 7 . . 5 q = N
Natac Nat Ingr 0,75 0,005 0,6 4.000 3.000 2,05 Florints Hungaros 378,633 30 A'NOS 4,362 0,068
= = B JAPON
Netex Knwl Fac 3,9 44 167,2 1,52 Coronas Checas 24,692 T Ali0 5053 5006
Pangaea Oncolog 1,9 0,04 2,15 212 402,8 1,09 — Bl =
Parlem Telecom 2,85 = = 1.135 3.167,45 -1,72 OTRAS DIVISAS 5 ANOS 0,206 -0,001
Doélares Canadienses 1,462 N
Proeduca Altus 17,4 0,2 1,15 = = 1,16 . N 10 A'ilos LUt 00T
Ddlares Australianos 1,634 30 ANOS 1,642 0,009
Profithol 1,26 -0,04 -3,08 74.487 92.256,57 -0,76 Rands Sudafricanos 20,482 ;TI;IIZ\:Q o —
Prov San Nac Gs 16,1 = = - - 0,63 < ’ b
Délares de Hong Kong 8,55 3 ANOS 2,978 0.118
Revenga Ing 3,04 -0,08 -2,56 5.040 15.321,60 4 Rupias Indias 91,146 5 ANOS 3,228 0,122
Robot 1,46 = = - - -4,79 Wons Coreanos 1.439,67 10 ANOS 3,815 0,113
p 30 ANOS 4,460 0,076
Seresco 4,86 0,16 3,4 254 1.226,64 4,91 Shekels Israelies 4,005 UL
silicius RE 10,9 = = - - 0,93 Délar Neozelandés L 1 ANO 4,843 0,040
Dodlares de Singapur 1,455 Y
Singular People 348 0,02 0,58 5.405 18.739,35 1,76 - gap BENNGS 4,141 9050
. Rupias Indonesias 17.006,04 5 ANOS 3,969 0,067
Solucion Cuatro 7,4 0,3 4,23 40 284 1,43 Ringgits Malayos 5,075 10 Al-\'IOS 3,987 0,071
Subs Art Intell 0,246 = 0,038 18,81 - - 53,03 30 ANOS 4,132 0,059
Subs Art Intell 0,263 0,031 13,36 @ 2.797.858 723.479,23 2,2
) ° °
Testa Resid 3,56 0,02 -0,56 - - -0,56 Tipos de cambio cruzados
Tier 1 Tech 2 = = 22.594 45.220,89 9,89 . . .

) ) Euro Délar Yen (100 ¥) Libra Franco suizo
1IN0 1933 4.5 - - : : 0,45 Euro 1 1,095 158,355 0,864 0,932
Umbrella Solar 6,4 = = 1.399 8.992,05 0,79 Délar 1,095 1 144,614 0,788 0,852
Vanadi Coffee 0,175 0,006 8,55 126.563 22.395,64 -8,65 Yen 158,355 144,614 1 0,545 0,589
VBARE Iberian 6,6 0,05 0,76 758 5.002,80 0,77 Libra 0,864 0,788 0,545 1 1,08
Vytrus Biotech 1,89 0,05 2,72 1.230 2.309,70 -1,08 Franco suizo 0,932 0,852 0,589 1,08 1
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Economia

La crisis del mar Rojo golpea al comercio
mundial: el transporte se encarece un 170%

Un total de 18 companias navieras redirigen las rutas por Sudafrica para evitar los ataques de la
milicia Huthi en Yemen y se disparan los costes de los fletes para trayectos entre Asia y Europa

CRISTINA GALINDO (EL PAIS)
MADRID

Los ataques de los rebel-
des yemenies Huthi con-
tra buques mercantes que
se dirigen al canal de Suez
a través del mar Rojo esta
provocando una de las ma-
yores disrupciones en el
comercio mundial desde
la pandemia. Al menos 18
companias navieras, inclui-
do el gigante sueco Maersk,
han redirigido ya sus ru-
tas por Sudéafrica para evi-
tar pasar por el estratégico
golfo de Adén, un cambio
alternativo que encarece
y alarga de forma notable
los trayectos entre Asia y
Europa. El impacto en los
precios de los fletes ha sido
automatico: casi se han tri-
plicado desde que se inten-
sificaron a mediados de di-
ciembre los ataques, que la
milicia rebelde asegura es-
tan dirigidos a castigar a Is-
rael por la guerra en Gaza.
La escalada del coste del
transporte amenaza a la
economia mundial con un
nuevo revés inflacionista,
aunque los expertos con-
fian en que el efecto sea
limitado finalmente.

El encarecimiento del
transporte llega en un mo-
mento delicado para la si-
tuacién econémica, marca-
da por la incertidumbre y
la resaca de una escalada
inflacionista (v sus efectos)
que empezaba a remitir.
La plataforma de reserva
de cargas Freightos.com
calcula que llevar produc-
tos en un contenedor de
40 pies (12 metros de largo,
2.3 de ancho y 2,4 de alto)
de Asia al norte de Europa
cuesta ahora 4.000 délares
(3.650 euros), un 173% mas
que mediados de diciem-
bre, informa Bloomberg.

Para las cargas de Asia
al Mediterraneo, el precio
sube a 5.175 euros, y algu-
nas empresas estan co-
brando hasta 6.000 délares
en rutas que van a salir a
mediados de enero. De Asia
a EE U, las tarifas suben
menos, un 55%, hasta 3.900
délares. Mientras, otro de

los indices de referencia,
el Shanghai Containeri-
zed Freight Index (SCFI),
que mide las tarifas del
transporte de productos
importados de China, se
ha incrementado un 161%
desde el 15 de diciembre,
al pasar de 1.029 a 2.694
délares (2.500 euros).

Pandemias y guerras
Todos estos precios dupli-
can aproximadamente a los
2019, antes de que la pan-
demia golpeara el comercio
mundial, pero todavia es-
tan muy por de bajo de los
maximos que se alcanza-
rian durante lo peor del co-
ronavirus. En los momen-
tos de mayor colapso de
aquel ano, los precios del
indice SCFI superaron los
5.000 ddlares, el doble de
los niveles actuales.

Aun asi, el impacto de
la crisis actual en Oriente
Préximo esta siendo con-
siderable. Las navieras
estan cambiando sus iti-
nerarios para evitar el mar
Rojo, via por la que circula
entre el 12% y el 15% del co-
mercio mundial, muchas

veces bordeando el cabo
de Buena Esperanza. “Un
numero importante de
companias de transporte,
unas 18, ya han decidido
redirigir sus barcos alre-
dedor de Sudafrica para
reducir los ataques contra
los buques y limitar el im-
pacto que esto tiene sobre
los marinos”, ha sefialado
el secretario general de la
Organizaciéon Maritima In-
ternacional (OMI), Arsenio
Dominguez, en una inter-
vencién ante el Consejo de
Seguridad de la ONU. Para
los cargueros esto supone
anadir 10 dias de media a
sus viajes y mas gasto en
combustible. La crisis ha
provocado la reduccién del
25% del trafico comercial
por el canal de Suez.

Los ataques contra esta
ruta comercial ya empe-
zaron en noviembre, poco
después de la invasion te-
rrestre de Israel en Gaza
traslos ataques terroristas
de la organizacion funda-
mentalista Hamas el 7 de
octubre. Y se han recru-
decido desde diciembre.
“El objetivo inicial fueron

Una fragata israeli patrulla
el mar Rojo durante estos
dias de maxima tension.
GETTY

Los precios
actuales de los
fletes duplican a
los que se pagaban
antes del Covid

Lainseguridad en
la zona provocaya
un recorte del 25%
en el trafico en

el canal de Suez

barcos vinculados con Is-
rael, pero por la informa-
cién que hemos recibido
en los Ultimos sucesos ese
ya no parece ser el caso”,
ha advertido Dominguez.
Desde mediados de no-
viembre han sido atacados
23 barcos comerciales; el
ultimo se produjo el pasa-
do fin de semana, contra
el gigante danés Maersk, a
pesar de que Estados Uni-
dos ha lanzado una opera-
cién para patrullar la zona
y proporcionar escolta.
Maersk ha anunciado
esta semana que volve-
ra a pausar las rutas que
transitan por el canal de
Suez siguiendo los pasos
de la naviera alemana Ha-
pag-Lloyd. Mientras, la
francesa CMA-CGM anun-
ci6 una subida de tarifas
del 100% en las rutas entre
Asiay el Mediterraneo. Las
empresas incrementan sus
tarifas cuando se reduce
su capacidad de cargay la
frecuencia de los viajes, en
este caso porque los tra-
yectos se alargan de forma
considerable al tener que
cambiar de itinerario.

¢Problemas de
abastecimiento?

¢Hasta qué punto pueden
alterar estas disrupciones
el abastecimiento de pro-
ductos en Europa? En los
primeros diez dias del aino,
el trafico en el canal de
Suez ha caido un 28% res-
pecto a igual periodo de
2023, seguin los datos de
Portwatch, plataforma de
Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) y la Universi-
dad de Oxford. Es decir el
3,1% del comercio mundial
se esta redirigiendo desde
el mar Rojo a otras rutas.

“La mayor duracion de
los viajes, de 7 a14 dias
adicionales segun la ruta,
se traduce en mayores
plazos de entrega para
los importadores y puede
congestionar los puertos
si, al alterarse los calenda-
rios, llevan varios barcos
alavez, aunque de mo-
mento no tenemos cons-
tancia de que esto esté
sucediendo”, explica Judah
Levine, analista principal
de Freightos en su web.

El experto explica que las
navieras estan anadiendo
barcos a sus rotaciones y
navegando a mayor velo-
cidad para compensar en
la medida de lo posible el
incremento en la duracién
de los viajes.

“Aunque hubiera con-
gestion o falta de sumi-
nistros, las empresas de
transporte estan mucho
mejor posicionadas ahora
que en la pandemia”, ana-
de. Entre 2021y 2022 tam-
bién hubo problemas de
suministro, pero porque la
demanda se disparé muy
por encima de la oferta:
“La industria ahora tiene
cierta sobrecapacidad”,
es decir, hay mucho mas
margen.
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Los centeniales tardaran mas en mejorar
sus salarios que sus padres (y abuelos)

Mientras los ‘baby boomers’ alcanzaban una cotizacién similar a la de la media
alos 27 anos, hoy los trabajadores de 34 anos todavia siguen por debajo

GORKA R. PEREZ (EL PAIS)
MADRID

El primer concepto que se
asocia de forma tradicio-
nal al empleo juvenil es el
de precariedad. Los jévenes
sufren una falta de acom-
panamiento laboral que se
sostiene actualmente sobre
tres ejes: mayores dificulta-
des para acceder al merca-
do de trabajo, contratos mas
cortos y salarios que tardan
anos en crecer. Lo padecen
especialmente los centenia-
les, pertenecientes a la ge-
neracion Z, y que engloba a
los trabajadores de entre 16
y 29 anos. Estos cuentan con
contratos mayoritariamen-
te a tiempo parcial, tienen
un sueldo un 35% mas bajo
que el de lamedia de asala-
riados y tardardn mas tiem-
po que el que necesitaron
las generaciones anteriores
(las de sus padres y abue-
los) en mejorarlo. Segin re-
coge un informe publicado
por la Fundacién BBVA y el
Instituto Valenciano de In-
vestigaciones Econdémicas
(Ivie), los trabajadores de 34
anos —que pertenecen a los
mileniales—, todavia no pre-
sentan una base de cotiza-
cién similar ala de lamedia,
mientras las generaciones
anteriores, como los baby
boomers, lo lograban antes
de los 27.

La monografia, denomi-
nada Presente y futuro de
la juventud espanola. Una
perspectiva socioeconémi-
ca, y que ha sido elaborada
por investigadores del Ivie
y de la Universidad de Va-
lencia, bajo la direccién del
catedratico emérito Francis-
co Pérez, bebe de los datos
recogidos en la encuesta de
condiciones de vida del Ins-
tituto Nacional de Estadis-

MAS EDUCACION

» Para tratar de mejorar
las perspectivas de las
generaciones jovenes, el
estudio de BBVA advierte
dela“necesidad deim-
pulsar politicas educati-
vas que asignen recursos
arecuperar estudiantes
que se retrasen en prima-
riay secundaria”.

tica (INE) de 2022 —la mas
reciente—, para analizar la
situacién de un subgrupo
de trabajadores alos que ve
mas expuestos “a los vaive-
nes del ciclo econémico”.

Sobre la base de los re-
sultados del INE, los autores
del documento detallan, por
ejemplo, que el 25,4% de los
jovenes (en la horquilla de
los 16 alos 29 anos) trabaja
con contratos a tiempo par-
cial, 12 puntos por encima
de lamedia del conjunto de
la poblacién (13,5% y 25,4%,
respectivamente); y que la
tasa de temporalidad de
la juventud ocupada dobla
también a la del promedio
general (21,1% y 45,7%).

Sin embargo, l1a mayor
distancia respecto al resto
de trabajadores de otras
edades es que los salarios
de los centeniales son un
35% inferiores a la media.
Un escalén que también su-
fren sus antecesores, puesto
que los que tienen ahora 34
anos, empleados mileniales
—nacidos entre 1981y 1984-,
todavia no cuentan con una
base de cotizacion similar a
la de la media. Es decir, si-
guen ganando menos que el
resto de trabajadores, por
lo que la perspectiva para
la préxima generacion, la Z,
es que tarde mas en lograr

Dos jovenes investigadores, en un laboratorio. ErFe

esta equiparacién. Algo que
sus abuelos, pertenecientes
ala cohorte de los baby boo-
mers (nacidos entre 1946 y
1964) lo conseguian antes
de los 27 anos.

Efecto en pensiones
Segun los ultimos datos
oficiales del Ministerio de
Seguridad Social corres-
pondientes al mes de ju-
nio de 2023, 1a base media
de cotizacién —que tiene
una relacién directa con el
salario— fue entonces de
2.092, 98 euros. Una can-
tidad a la que no llegaron
ni los trabajadores meno-
res de 24 anos (1.113,08), ni
aquellos de entre 25 y 29
anos (1.769,45), o los de 30
a 34 anos (2.034,83).

La lentitud a la hora de
mejorar las ganancias que

deriva, en muchos casos, de
una trayectoria laboral irre-
gular —por el encadenamien-
to de trabajos temporales o
con jornadas mas cortas—,
y “tendra consecuencias
en la jubilaciéon” de estas
generaciones mas jovenes,
segun indica la monografia.
Sobre este efecto colateral a
largo plazo, el documento
anade que si no se amplia
la edad de jubilacién, “las
posibles reformas futuras
en el sistema de pensiones
para garantizar su sostenibi-
lidad financiera haran que la
cuantia de las pensiones de
los que hoy son jovenes sean
mas bajas en relacién con el
ultimo salario percibido que
las que estan recibiendo los
actuales pensionistas”.
Bajo la premisa de que
la pertenencia a una misma

generacién no otorga a todos
sus miembros una misma
situacién personal, el estu-
dio, que forma parte del pro-
grama de investigacién en
socioeconomia Fundacién
BBVA-Ivie, senala que “aun-
que los jovenes espanoles de
edades comprendidas entre
los 16 y los 29 anos tienen
rasgos generacionales co-
munes, los factores socioe-
conémicos de origen, y muy
especialmente, la formacion
alcanzada, marcan impor-
tantes diferencias entre los
mismos”. Asi, senala que los
jovenes menos formados
“tienen menos posibilida-
des de conseguir buenos
empleos y progresar, tanto
en estabilidad laboral como
en salario”, y que “las mayo-
res ventajas las consiguen
los de estudios superiores”.

CC OOinsta
a CEOE a
ceder con
el salario
minimo

CINCO DiAS

MADRID

El secretario general de
CC 0O, Unai Sordo, inst6
ayer a CEOE a “mover su
posicién de salida” para
poder acordar la subida
del salario minimo inter-
profesional (SMI) de 2024
y desbloquear el acuerdo.
El Ministerio de Trabajo y
Economia Social ha convo-
cado a CC OO, UGT, CEOE
y Cepyme para el lunes,
8 de enero, con el fin de
abordar la subida de esta
renta minima, actualmen-
te situada en 1.080 euros
mensuales por 14 pagas, e
intentar cerrar un acuer-
do, informa EP.

Sordo, en declaracio-
nes a La Sexta, subrayo
que “cuanto antes” hay
que “lanzar la certeza” de
que mas de dos millones
de trabajadores van a ver
reflejado en sus néminas
de enero el alza del SMI,
que deberia situarse “en
una cuantia cercana al 5%”
para que siga estando en
el 60% de la media salarial,
como recomienda la Carta
Social Europea.

“Si CEOE mueve su po-
siciéon de salida, se podra
negociar, y si no la mueve,
que es lo que ahora mismo
aparece en el horizonte,
vamos a exigir al Gobier-
no que se aproxime o que
se situe, légicamente, en
la indicacién que estamos
planteando los sindicatos,
que se sittia en torno a ese
5%”, afirmé ayer.

Ademas, ha avisado al
Gobierno de que habra “un
problema” si siguen ac-
tuando de manera unilate-
ral y no se tiene en cuenta
al didlogo social para llevar
a cabo reformas en el pais.

Espana se desmarcadela
desaceleracion de la eurozona

CINCO DiAS

MADRID

El deterioro de la actividad
en la eurozona en diciembre
hace sonar las alarmas de
la recesion, aunque Espana
logra desmarcarse de la ten-
dencia. El comportamien-
to de las empresas espano-

las volvi6 a expandirse en el
ultimo mes de 2023 gracias
al impulso del sector servi-
cios, lo que permitié al indi-
ce compuesto de gestores de
compra (PMI) de HCOB, ela-
borado por S&P Global, al-
canzar los 50,4 puntos frente
a los 49,8 del mes anterior.

La expansion de la activi-
dad espariola en diciembre
respondi6 ala buena trayec-
toria del sector servicios,
que se aceler6 por cuarto
mes consecutivo debido al
incremento de nuevos pe-
didos que alent6 la contrata-
cién por parte de las empre-

sas. En concreto, el PMI de
servicios alcanzé maximos
desde julio con 51,5 puntos
desde los 51 de noviembre,
mientras que el PMI manu-
facturero siguié mostrando
contraccién en el sector,
aunque a menor ritmo, con
una lectura en diciembre de
46,2 puntos, frente alos 46,3
del mes anterior.

“Puesto que el indice PMI
compuesto se esta acercan-
do a territorio ligeramente
expansivo, hay un fuerte in-
dicio de que el PIB de Espana

ZONA EURO

» La actividad empresa-
rial de la zona euro se
contrajo de nuevo afina-
les de 2023, apuntando a
larecesion econémicadel
bloque. En concreto, el in-
dice se mantuvo por de-
bajo de lamarcade 50
que separa el crecimiento
dela contraccién por sép-
timo mes consecutivo.

mantendra su trayectoria
de crecimiento en el cuarto
trimestre”, senalé Cyrus de
la Rubia, economista jefe de
Hamburg Commercial Bank.

En el sector servicios, el
experto dijo que, en contras-
te con la debilidad econ6mi-
cade Europa en general, “Es-
pana parece estar trazando
su propio rumbo” y, en vez
de sucumbir a la desacelera-
cién econémica generaliza-
da, las empresas espanolas
todavia estan en una trayec-
toria de expansion.
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Una gasolinera en Madrid. ErFe

El coste de los carburantes
cierra el ano estabilizado
v lejos del maximo de 2022

El precio de la gasolina se situia en 1,535 euros

el litro y el gasdleo, en 1,494 euros

CINCO DiAS

MADRID

El precio de los carburantes
ha cerrado 2023 estabilizado
ylejos de los maximos de un
ano marcado por los efectos
de los conflictos internacio-
nales, con la gasolina en 1,535
euros el litro y el gasdleo en
1,494 euros, segun los datos
del Boletin Petrolero de la
UE, publicado ayer.

Después de casi tres me-
ses consecutivos alabaja, en
la semana que concluyd el 1
de enero la gasolina repuntd
un ligero 0,20% respecto a
la anterior y el gas6leo un
0,07%, pese alo cual se man-
tienen un 12,78% y un 11,44%,
respectivamente, por debajo
del pico anual que marcaron
afinales de septiembre (1,76
eurosy 1,687 euros por litro).

Los precios se han man-
tenido en los niveles mas
bajos de los ultimos meses
coincidiendo con el inicio
de la operacién especial de
trafico navidefa, con un to-
tal de 20 millones de des-
plazamientos por carretera
previstos en Espana hasta el
7 de enero.

Con todo, los conducto-
res pagaron en la semana fi-
nal de 2023 un 10,99% mas
en los surtidores de gasoli-
narespecto a la misma de
2022, la tltima en la que el
Gobierno aplico el descuento
directo de 20 céntimos que
habia implantado en abril de
ese ano para contrarrestar la
subida del coste de la ener-
gia provocada por la guerra
de Ucrania. Frente a la se-
gunda semana de 2023, en

cambio, cuando ya no exis-
tia el descuento, la gasolina
ha resultado un 5,01% mas
barata en la ultima semana
del ano, informa Efe.

Coste del deposito
Coincidiendo con la segunda
fase del dispositivo de Navi-
dad de la Direccién General
de Trafico (DGT), que incluia
los desplazamientos previs-
tos en Ano Nuevo, llenar un
depodsito medio de 55 litros
ha costado en la ultima se-
mana del ejercicio 84,42 eu-
ros en el caso de vehiculos
de gasolinay 82,17 euros para
los diésel.

En el Gltimo mes se hare-
ducido un 2,35% el coste de
llenar un depésito de gaso-
lina (valia 86,46 euros en la
semana que concluyo6 el 4 de
diciembre) y un 3,18% el de
gasobleo (desde 84,86 euros).

El precio se mantiene
asimismo alejado de los
maximos histéricos que se
alcanzaron a finales de junio

El crudo pierde
un 15% de su valor
desde octubre
pese al conflicto
en Oriente Medio

En Navidad,

los conductores
pagaron un

1% mas que

un aino atras

de 2022, cuando se dispard
ante las interrupciones de
suministro y los vetos a la
energiarusa que provoco la
invasion de Ucrania.

La gasolina lleg6 a esca-
lar entonces hasta 1,941 eu-
ros, con el descuento de 20
céntimos incluido, un 26,45%
mas que en la ultima sema-
na de 2023, mientras que el
gasoleo llegd a 1,9 euros, un
27,18% mas.

Contexto europeo
El descenso de los combus-
tibles en los Ultimos meses
ha ido en linea con la caida
de la cotizacioén del petroé-
leo Brent, de referencia en
Europa. A pesar de la gue-
rra abierta entre Israel y Ha-
mas, el crudo ha perdido un
15,31% de su valor desde el 19
de octubre, cuando cotizaba
en 92,40 ddlares, y el miér-
coles cerro la sesién en 78,25
dodlares por barril.

La gasolina sin plomo de
95 octanos es al mismo tiem-
po mas barata en Espana
que en el conjunto de los 27
paises de la Union Europea,
donde el precio medio del li-
tro se sitiia en 1,668 euros, y
que en la zona euro, donde el
precio asciende a 1,721 euros.

Lo mismo ocurre con
el gasdéleo de automocion,
cuyo precio es de 1,633 eu-
ros por litro en al UE y 1,666
euros en la eurozona. Pai-
ses Bajos cuenta con la ga-
solina mas cara del bloque
comunitario (1,895 euros),
seguido de Dinamarca (1,846
euros), Francia (1,805 euros)
e Italia (1,772 euros).

Alemania termina 2023 con
la segunda mayor inflacion

desde la reunificacion

Francia registra
un encarecimiento
del coste de la
vida de un 4,9%

En ambos Estados
los precios
repuntaron en
diciembre respecto
al mes anterior

FERNANDO BELINCHON
MADRID

Los precios siguieron gol-
peando en 2023 los bolsi-
llos de los ciudadanos de
los principales paises eu-
ropeos, aungue con una in-
tensidad algo menor que en
2022. Los ultimos datos de
ayer, procedentes de Ale-
mania y Francia, han mos-
trado la magnitud del im-
pacto en las dos mayores
economias del Viejo Conti-
nente. En el caso germano,
el aflo terminé con una in-
flaciéon promedio del 5,9%,
la segunda mayor desde la
reunificacién del pais tras
un 2022 en el que los pre-
cios se encarecieron un
6,9%. En el galo, el auge de
precios fue del 4,9%, se-
gun la ultima estimacién
del Institut National de la
Statistique et des Etudes
Economiques (Insee), lige-
ramente menor al 5,2% del
promedio de 2022.

Si bien los porcentajes
del annio completo aiin son
elevados, la buena noticia
es que los precios se han
ido moderando pese a un
nuevo rebote en el mes de
diciembre. En concreto, en
el ultimo mes del afo la in-
flaciéon alemana quedé en
el 3,7% interanual, cuando
en noviembre era del 3,2%,
el nivel méas bajo en dos
anos y medio. El servicio
estadistico aleman achaca
este auge a un efecto base
motivado por una ayuda
del Estado que impacté a
los precios en diciembre de
2022. Ese mes, el Gobier-
no federal asumié un pago
Unico por el gas natural y
la calefaccién urbana que
tenia por objetivo aliviar
los costes energéticos que
soportaban los hogares ale-
manes. Al eliminar energia
y alimentos de la ecuacion,
la inflacién subyacente
alemana bajé al 3,5% inte-
ranual en diciembre desde
el 3,8% de noviembre.

Por su parte, en Francia,
el IPC de diciembre escal6

El canciller de Alemania, Olaf Scholz. GerTy

también al 3,7% interanual
desde el 3,5% del mes de
noviembre. El organismo
estadistico galo culpa a una
aceleracién de los costes
de la energia y de los ser-
vicios, mientras que pa-
ralelamente apunta a un
retroceso de los precios
de productos manufactu-
rados y alimentacién. En
esta ultima categoria, la
de la alimentacion, el en-
carecimiento fue del 7,1%
interanual en diciembre de
2023, un porcentaje muy
lejano del 12,1% interanual
que se registraba en di-
ciembre de 2022.

A finales de diciembre,
los datos del Instituto Na-
cional de Estadistica (INE)
mostraban que la inflaciéon
promedio en Espana fue
sensiblemente menor que
la de Francia y Alemania.
Con un IPC promedio del
3,5% en 2023, el dato de

El pais germano se
asomo alarecesion
en noviembre

y contintia
sinremontar

Los bancos
centrales siguen
preocupados por
posibles espirales
inflacionarias

diciembre fue del 3,1% in-
teranual. Este viernes es
el turno del dato de infla-
ciéon de la Unién Europea.
El consenso de analistas
estima que se situara en
un 3% anual.

Aunque el mercado da
por hecho bajadas de tipos
en 2024 por parte del Banco
Central Europeo y la Reser-
va Federal (Fed), los mensa-
jes de cautela procedentes
de ambas instituciones evi-
dencian que aunque la si-
tuacion inflacionaria se ha
suavizado, la preocupacion
por espirales de precios al
alza sigue presente en los
bancos centrales. Segin sus
predicciones mas recien-
tes, el BCE no espera que
los precios se sitien en su
objetivo del 2% hasta la se-
gunda mitad de 2025.

A favor de unos precios
mas bajos juega una activi-
dad econémica en la zona
euro que no termina de car-
burar. Alemania se asomoé a
la recesién en noviembre y
su economia, con una acti-
vidad industrial debilitada,
no da muestras de remon-
tar. En el lado contrario, la
resistencia del mercado la-
boral y las alzas salariales
ejercen una cierta presion
inflacionista. Con todo, los
mercados confian en que la
inflacién seguird moderan-
dose y el consenso recogido
por Bloomberg estima que
en enero, los precios en Ale-
mania se suavizaran hasta
marcar un 3,1% interanual.
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Panorama internacional

La lista de Epstein: la jueza publica

documentos con los nombres

de personas citadas en el caso

En los papeles aparecen mencionados el principe Andreés, Bill Clinton e incluso
se pregunta por Donald Trump, pero la testigo dice que no tuvo relaciones con él

Washington

MIGUEL JIMENEZ
(EL PAIS)
El caso Epstein y sus deriva-
das siguen generando una
gran expectacion anos des-
pués de la muerte del mag-
nate, pedoéfilo y depredador
sexual Jeffrey Epstein, que
fue hallado muerto en agosto
de 2019 en su celda de una
prision de alta seguridad de
Manhattan. Loretta Preska,
la juez que se ha hecho car-
go del caso de la demanda
que present6 en 2015 una de
las victimas, Virginia Giuffre,
contra la que fue amante y
socia de Epstein, Ghislaine
Maxwell, ha levantado el se-
creto de sumario sobre mas
de 900 péginas de documen-
tos de aquel caso, saldado
con un acuerdo extrajudicial.
En el primer lote de
nuevos documentos, al
que seguiran otros, apare-
cen citadas victimas de las
agresiones sexuales, perso-
nas que interactuaron con
el peddfilo, listas de testigos
potenciales y amigos y co-
laboradores del financiero.
Aunque en las versiones de
muchos de esos documen-
tos publicadas hasta aho-
ra se citaba a las personas
como John Doe y Jane Doe
seguidos de un niimero (1a
forma genérica de mantener
unaidentidad secreta), ya se
conocia a numerosas per-
sonalidades que se habian
relacionado con Epstein,
como el principe Andrés y
los expresidentes Bill Clin-
ton y Donald Trump.

Menciones y matices

En todo caso, la lista de per-
sonas citadas y las razones
por las que aparecen en el
sumario son tan heterogé-
neas que la mera aparicion
en los documentos debe ser
tomada con enorme caute-
la. La inmensa mayoria de
las personas cuyos nombres

aparecen no estan acusadas
de delito alguno. Si alguien
esperaba una lista de clien-
tes o de quienes viajaron ala
isla de Epstein, no es el caso,
pese ala desinformacion, las
listas falsas y las teorias de
la conspiracién que circulan
por las redes sociales.

Aparece citado, por ejem-
plo, el expresidente Donald
Trump, pero en una declara-
cién de una testigo, la victi-
ma Johana Sjoberg, ala que
se le pregunta si tuvo relacio-
nes con él o le dio masajes,
a lo que ella responde que
no, en una serie de pregun-
tas en que también se cita al
cientifico Marvin Minsky, al
cineasta George Lucas y al
abogado Alan Dershowitz,
en todos los casos con res-
puestas negativas. Giuffre
retir6 en 2022 una acusacion
contra Dershowitz, que era
abogado de Epstein, dicien-
do que podia haberse equi-
vocado al denunciarle.

En otra declaracion, se
pregunta a una testigo si vio
a Trump en casa de Epstein,
en su isla de Islas Virgenes,
en Nueva York o Nuevo Mé-
Xico, los lugares donde el
financiero tenia casa, con
idéntica respuesta en las
cuatro cuestiones: “No, que
yo recuerde”.

Web colapsada
El interés por los papeles
era tan alto que a los po-
cos minutos de publicarse
los documentos la web de
CourtListener que los di-
fundia se colapsé. Lo que
se han publicado son 40 do-
cumentos, en su mayoria
declaraciones de testigos,
pero también correos elec-
trénicos, requerimientos,
citaciones y otros escritos
legales. Entre las declara-
ciones hay algunas explici-
tas de victimas que cuen-
tan coémo Epstein abuso
sexualmente de ellas.
Epstein fue detenido
en Palm Beach, Florida, en
2005, tras ser acusado de
pagar a una nina de 14 anos

Jeffrey Epstein y Ghislaine Maxwell, en Nueva York, en marzo de 2005. GETTY

por mantener relaciones se-
xuales. Decenas de otras me-
nores de edad describieron
abusos similares, pero los
fiscales finalmente permi-
tieron que el financiero se
declarara culpable en 2008
de un cargo que implicaba
auna sola victima. Cumplié
13 meses en un programa de
excarcelaciéon con trabajo.
Algunos conocidos famo-
S0s rompieron con Epstein
tras su condena, entre ellos
los expresidentes Bill Clin-
ton y Donald Trump, pero
el millonario sigui6 relacio-
nandose con ricos y famo-
sos durante otra década, a
menudo a través de obras
filantrépicas. Los reportajes
del Miami Herald renovaron
elinterés por el escandalo, y
los fiscales federales de Nue-
va York acusaron a Epstein
en 2019 de trafico sexual. Se
suicidé en la carcel mientras
esperaba el juicio. Su so-
cia, la heredera Ghislaine
Maxwell, hija del magnate
de la comunicacién Robert
Maxwell, fue declarada cul-
pable de trafico sexual de
menores y sentenciada a 20
anos de carcel en junio de

2022. Es el citado diario de
Florida el que ha solicitado la
publicacién de los documen-
tos, alo que lajuezaha acce-
dido finalmente, aunque al-
gunos nombres de victimas
permanecen tachados. La
demanda de Giuffre contra
Ghislaine Maxwell se cerr6
con un acuerdo extrajudicial
en 2016, poco antes de que
comenzase el juicio.

Giuffre declaré en sumo-
mento que el verano en que
cumpli6 17 anios fue contra-
tada en el club Mar-a-Lago,
propiedad de Trump, para
convertirse en “masajista”
de Epstein, lo que incluy6
la realizaciéon de actos se-
xuales. También afirmé que
fue presionada para mante-
ner relaciones sexuales con
hombres de la 6rbita de Eps-
tein, entre ellos el principe
Andrés, con el que llegd a un
acuerdo en 2022 para reti-
rar la demanda por abuso
sexual. El principe Andrés
si que aparece citado en
multiples ocasiones en los
documentos desclasificados.

En uno de ellos aparece
una larga declaracion de 179
paginas de Johanna Sjoberg,

en la que describe como le
toco el pecho mientras se
tomaban fotos. Aunque la
historia era conocida, su tes-
timonio habia permanecido
bajo secreto hasta ahora.
En esa misma declara-
cién, la victima asegura
que Epstein le dijo en una
ocasion que “a [Bill] Clinton
le gustan jovenes, refirién-
dose a las chicas”. En 2019,
el expresidente reconoci6
que habia volado en el avion
privado de Epstein en varias
ocasiones en 2002 y 2003,
pero asegurd que no sabia
nada delos “terribles crime-
nes” del millonario. Sjoberg
también cuenta que una vez
que iba en el avién privado
del magnate, los pilotos les

Las mas de 900
paginas del caso
incluyen a todo
tipo de politicos
y empresarios

dijeron que no podian aterri-
zar en Nueva York y que se
desviarian a Atlantic City y
entonces “Jeffrey [Epstein]
dijo: ‘Genial, llamaremos a
Trump e iremos (...) al casi-
no”. Sjoberg también indi-
ca que se encontré con Mi-
chael Jackson en la mansion
de Epstein en Palm Beach
(Florida), al que dice que
no le hizo ningtin masaje, y
en otra ocasion con el mago
David Copperfield. Este hizo
algunos trucos de magiay le
pregunto, seguin su declara-
cidn, si sabia que “a las chi-
cas se les paga por encontrar
otras chicas”.

Empresarios y politicos
Elinversor Glenn Dubin, el
agente de modelos Jean Luc
Brunel (que se suicidé en
prisién en Francia antes de
ser juzgado por violacion)
y el ex consejero delegado
de Limited y Victoria’s Se-
cret, Leslie Wexner, tam-
bién aparecen citados de
forma comprometedora.
Esos nombres habian tras-
cendido previamente. En
una de las declaraciones,
Giuffre sefnala que man-
tuvo relaciones sexuales
con empresarios, politicos
y otras personalidades, en-
tre ellos el multimillonario
Tom Pritzker, presidente
ejecutivo de Hyatt Hotels;
el exgobernador de Nuevo
México Bill Richardson, el
politico demoécrata Geor-
ge Mitchell y el cientifico
Marvin Minsky, ademés de
otros nombres.

En otra declaracion, sefia-
la que en el caso del “propie-
tario de una gran cadena de
hoteles” la enviaron a Paris
a darle un masaje en torno
a la fecha del cumpleanos
de la supermodelo Naomi
Campbell, junto a la que ya
habia aparecido en varias fo-
tografias. En ese testimonio,
al ser preguntada por perso-
nas con conexiones politicas,
tras citar, entre otros, a Ri-
chardson y Mitchell, anade:
“Habia, ya sabes, otro presi-
dente extranjero. No puedo
recordar su nombre. Era es-
panol”. No hay ningiin indicio
que conecte a ningln presi-
dente espariol con Epstein.

Algunos nombres de los
documentos aun permane-
cen en secreto por peticion
de los citados. Entre ellos,
segliin medios estadouni-
denses, estaria el fundador
de Microsoft, Bill Gates, que
halamentado publicamente
los encuentros que mantuvo
con Epstein, segun él, para
discutir su colaboracion fi-
lantrépica.
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Ejecucion de fondos Next: la eleccion
entre mas Estado o mas mercado

Por Juan Antonio Carrillo Donaire. L.os recursos se han quedado muchas
veces en el campo de la Administracion, que ha preferido utilizar sus empresas

Catedratico de Derecho Administrativo y consejero asesor de SAP Estudio Legal

aejecucion presupuestaria
del Plan de Recuperacion,
Transformacién y Resi-
liencia nutrido por los
fondos Next Generation,
aprobado por el Gobier-
no de Espana en abril de
2021, ha supuesto el ma-
yor reto inversor para la Administraciéon
espanola desde nuestra incorporaciéon
a la UE. El Gobierno se comprometié a
movilizar ya a finales del ejercicio pre-
supuestario de 2023 un total préximo a
70.000 millones de euros, con una con-
centracion importante en los ambitos
de la transformacién verde (40,29%) y
digital (29,58%), y una apuesta clara por
la educacién y formacion (10,5%), la I+D+i
(7%) y el refuerzo de la inclusién social y
la cohesién en todo el territorio nacional.

Son conocidas las dificultades y ten-
siones de gestién que este marco inversor
ha provocado en todas las Administra-
ciones llamadas a ejecutar los fondos.
La dificultad de detectar y generar pro-
yectos que realmente converjan con los
objetivos del plan, los cuellos de botella
de nuestra excesiva burocracia, los altos
requerimientos de justificaciéon de las
inversiones por parte de la UE o los pro-
blemas para generar convergencias con
el mercado son algunas de las razones
que han impedido derivar buena parte de
los recursos financieros directamente al
mercado, que es lo que —no se olvide- se
quiere transformar y modernizar.

Losrecursos financieros se han que-
dado muchas veces en las redes de la
propia Administraciéon, que ha preferi-
do encargar directamente a sus medios
propios la ejecucién de buena parte de
los fondos. Por esta via son las empresas
publicas, en detrimento del mercado, las
que reciben la financiacién para actuar
como motor del cambio.

Solo en el ejercicio pasado, los dos
medios propios mas grandes de la Ad-
ministraciéon del Estado, Grupo Tragsa
y la ingenieria Ineco, crecieron en torno
a un 30% mas de facturacién respecto
del ejercicio anterior, unos 660 millones
de euros mas por la via de los encargos
orientados a la ejecucién de politicas del
Plan de Recuperacion, Transformaciéon y
Resiliencia. En este ejercicio que termi-
na, las cifras de esas empresas apuntan
nuevos récords. Grupo Tragsa alcanzé en
2022 una cifra de negocio de 1.313 millo-
nes, un 18% mas que el ejercicio anterior;
y en 2023 preveia aumentar el 5% solo en
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El ministro de Transportes, Oscar Puente, en un acto de la ingenieria puiblica Ineco. GETTY IMAGES

Solo en el ejercicio
pasado, los dos
medios propios
mas grandes del
Estado crecieron
en torno aun 30%
mas de facturacion

los encargos necesarios para la ejecucion
de programas del plan de recuperacién en
el ambito ambiental y de transicién ener-
gética. Por su parte, la Sociedad Estatal
de Participaciones Industriales (SEPI),
que agrupa a algunas de las empresas
publicas méas potentes del Estado mas
beneficiadas por los fondos Next, prevé
obtener en 2023 un beneficio de 120 mi-
llones de euros y elevar un 10% su cifra de
negocio, hasta los 5.757 millones de euros.

Los encargos a las empresas publicas
parala ejecucién de los fondos Next cap-
turan las inversiones dirigidas al mercado
privado y lo precarizan por la via de la
subcontratacién a la baja a las que las em-
presas publicas tienen que recurrir para
ejecutar los proyectos. Pero el verdadero
problema es que la excesiva retencién de
los fondos en las empresas publicas mer-
ma los objetivos primarios del Mecanismo
Europeo de Recuperacién y Resiliencia,
que deben dirigirse a la transformacién
y modernizacién estructural de nuestros
mercados productivos. Y es que, como
proclama el reglamento del Parlamento
y del Consejo de 12 de febrero de 2021,
que establecié el Mecanismo Europeo de

Recuperacion y Resiliencia, el principal
destinatario de estos fondos es el tejido
empresarial, para que el mercado interior
se oriente a una economia basada en el
conocimiento, en la transicién energética
y en el desarrollo de sectores estratégi-
cos que mejoren la competitividad de la
economia europea en orden a conseguir
un crecimiento justo, integrador y soste-
nible, contribuir a la creacién de empleo
y alcanzar la neutralidad climatica.

La adenda al plan aprobada por el Go-
bierno el pasado mes de octubre para el
periodo 2024-2027 prevé movilizar mas
de 10.000 millones de euros de transfe-
rencias adicionales y hasta 84.000 mi-
llones de euros en préstamos reembol-
sables, lo que elevaria el conjunto de la
ayuda percibida por Espana a un total
de 160.000 millones de euros.

Seria muy de desear que, tras las pri-
sas e improvisaciones de esta primera
etapa, seamos capaces de dirigir las in-
versiones a sus verdaderos destinatarios:
el mercado y las precarias estructuras
productivas de nuestro pais, que son
realmente las que han de competir en
el escenario europeo e internacional.
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Perspectivas de las
criptomonedas en 2024:
chacia donde vamos?

Por Maximiliano Hinz. El futuro de estos activos
sigue siendo incierto, pero cada vez con mas
aceptacion. Todo sugiere que llegan para quedarse

Director de expansion de Bitget para Espaia y Latam

1 final de 2022 fue testigo
de desafios significati-
vos en el ambito de las
criptomonedas, desde la
drastica caida del valor
de Terra Luna hasta el
colapso inesperado del
segundo exchange mas
grande del mundo, FTX. El 11 de noviem-
bre quedara grabado como un dia de
escandalos y pérdidas, afectando a in-
versores de todos los niveles y activos
del mercado de criptomonedas.

Sin embargo, este episodio marcé un
punto de inflexién en el sector y, a pesar
del colapso de FTX, inversores experi-
mentados optaron por permanecer en
el mercado, conscientes de que esta cai-
da podria desencadenar consecuencias
beneficiosas. Tanto los exchanges como
los inversores aprendieron una valiosa
leccién centrada en la transparencia y
proteccién del usuario. La revelacién
publica de las reservas en las platafor-
mas de intercambio llevé a un mayor
escrutinio y a la adopcién de medidas
como las pruebas de reservas y fondos
de proteccién.

También 2023 fue testigo de una trans-
formacién importante en el mundo de
los activos digitales, acelerando una
evolucién que ya estaba en marcha. La
aplicaciéon concentrada para un bitcéin
ETF liderado por BlackRock fue una de

Un juez federal

de EEUU ha
dictaminado que las
ventas de tokens
XRP no violan las
leyes de valores,

lo que ha mejorado
la percepcion

del entorno
regulatorio

las noticias mas importantes del ano,
abriendo oportunidades interesantes
para los traders.

Ademas, la inclusiéon de plataformas
de pago tradicionales y bancos ha de-
mocratizado el acceso a las criptomo-
nedas, facilitando su intercambio y uso
en transacciones de bienes y servicios.
Esto ha convertido a las criptomonedas
en una realidad para un publico que, en
el pasado, se mostraba escéptico.

En este contexto de unos anos tan
convulsos se han generado cambios posi-
tivos en el sector de los activos digitales.
Las lecciones aprendidas y las medidas
de protecciéon adoptadas han creado un
entorno mas estable y seguro. Con las
perspectivas optimistas para las cripto-
monedas de bitcéin y ethereum en 2024,
puede ser un momento propicio para que
las personas consideren la inclusién de
criptomonedas en sus carteras de inver-
sién. El mercado esta evolucionando, y
la adopcién generalizada y la innovaciéon
estan abriendo nuevas y emocionantes
oportunidades para los inversores en
el espacio de las criptomonedas. Con-
cretamente, y a medida que nos aden-
tramos en 2024 se vislumbran cambios
en el universo de las criptomonedas, y
es importante comprender cémo estas
transformaciones pueden afectar a in-
versores de todos los niveles. Vamos a
echar un vistazo a algunas tendencias
clave que podrian definir el préximo
capitulo en esta historia financiera en
constante evolucién.

La apariciéon de los ETF (fondos co-
tizados en Bolsa) al contado de bitcéin
facilita la inversién en esta criptomone-
da lider. Estos ETF reducen los costes
de inversién, hacen que sea mas facil
y directo para inversores minoristas e
institucionales sumergirse en el mundo
de bitcéin. Ademas, proporcionan una
forma mas liquida y eficiente de rastrear
los precios, cumpliendo con normativas
mas estrictas y, en ultima instancia, ha-
ciendo que bitcéin sea mas accesible
para todos.

La entrada de grandes cantidades de
dinero en el mercado de las criptomone-
das esta cambiando el juego. Se espe-
ra que esta afluencia de nuevos fondos
contribuya al aumento del valor total
del mercado de las criptomonedas. Esto
no solo fortalece la confianza de los in-
versores minoristas, sino que también
consolida la posiciéon de las criptomo-
nedas en el panorama financiero global.
La aceptacién generalizada parece estar
a la vuelta de la esquina.

Ademas, recientes desarrollos legales
han proporcionado cierta claridad en el
mundo cripto. Un juez federal de EE UU
dictaminé que las ventas de tokens XRP
no violan las leyes de valores, lo que ha
mejorado la percepcién del entorno re-
gulatorio. Esta decisién, junto con el fallo
a favor del director ejecutivo de Ripple
en una demanda de la SEC, ha creado
expectativas optimistas sobre la apro-
bacién de los fondos ETF de bitcéin. En
resumen, el panorama regulatorio parece
estar mejorando, lo que podria allanar el
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camino para mayores niveles de adopcién
y aceptacion.

A medida que nos adentramos en 2024,
el futuro de las criptomonedas sigue siendo
incierto, pero cada vez con mayor aceptacion.
La historia de su evolucién nos muestra un
viaje desde la periferia financiera hasta el
centro del escenario global. Aunque los de-
safios persisten, el impulso de la innovacion
y la adopcién institucional sugieren que las
criptomonedas estan aqui para quedarse,
redefiniendo la forma en que concebimos
y participamos en los sistemas financieros.



30 Opiniéon

CincoDias
Viernes, 5 de enero de 2024

‘cuanto invertimos
en datos en Espana?

Por Juan Fernandez de Guevara. La pandemia ha supuesto un freno
importante al avance en este ambito, aunque equivale ya casi al 2% del PIB

Profesor de la Universidad de Valencia e investigador del Ivie

lguna vez se ha pre-
guntado cuantos datos
hay en internet o en
formato electrénico?
;Se sabe cuanto va-
len? No hay nameros
oficiales, pero algunas
estimaciones estable-
cen que el volumen de datos existentes
en todo el mundo podria llegar en 2024 a
124 zettabytes. Es decir, 124 seguido de 21
ceros, y cada dia se crean datos por enci-
ma del exabyte (un nimero seguido de 18
ceros). Obviamente, no toda la informaciéon
es nueva y hay redundancias. A una ve-
locidad de internet habitual como la que
podemos tener en casa, tardariamos mas
de 970.000 anos en descargar todos los
datos existentes.

¢Pero tiene valor acumular estos datos?
Obviamente, este volumen de informaciéon
no se estaria creando si no fuese valiosa.
El dato es lo que alimenta a muchas de las
nuevas tecnologias emergentes y permite
desarrollar y entrenar los algoritmos en los
que se basa la inteligencia artificial, el ma-
chine learning, el internet de las cosas, etc.

Lo curioso es que, pese a la existencia
de esta cantidad de informacién, no ha
sido hasta muy recientemente cuando han
empezado a desarrollarse indicadores que
permiten valorar la inversién que se hace
en datos. Por ejemplo, los datos no estan
incluidos en el PIB como un activo méas. Se
espera que entren en el sistema de cuentas
nacionales de 2025. Si se incluye la infraes-
tructura necesaria para almacenarlos (los
servidores, el software de soporte ala base
de datos), pero no los datos propiamente
dichos.

Como inversién en datos se entienden
los recursos, humanos y materiales, que
las empresas dedican a la generacién, al-
macenamiento, formateo, estructuracion,
analisis de la informacién (inteligencia
de datos) y su uso para las mejoras de
procesos, para el disefio de productos o
para su monetizacion mediante la trans-
misién a terceros. Segiin nuestros datos,
la inversién en Espana alcanzé los 18.000
millones de euros en 2022, un 56% mas
que en 2011. En términos reales, el creci-
miento medio anual fue del 3% durante
todo el periodo. La magnitud de la inver-
sion en datos representa el 1,3% del PIB
en Espana en 2022 frente al 1,1% de 2011.
El peso y su incremento es mayor si se
compara directamente con la inversion
total, ya que ha pasado de representar
el 5,4% al 6,6% de la inversion total en el
mismo periodo.

La importancia relativa del valor de los
datos también queda de manifiesto si se
compara su peso con el de otros intangi-
bles que tampoco son incluidos en el PIB
(imagen de marca, estructura organizativa,
etc.), ya que los datos representan el 29%
del total de activos intangibles. En com-
paracién con la inversién en software y en
infraestructuras de datos, el dato propia-
mente representa el 73%.

Se han comparado
los datos con

la luz solar, porque
en un futuro
estaran en todas
partes y seran
labase de todo

La inversién en datos se concentra en el
sector de la informacién y comunicaciones
(38% del total), en el de actividades profe-
sionales, cientificas y técnicas (18,8%) y en
las Administraciones publicas de defensa
y sanidad (13,7%), aunque hay inversién en
datos, y empresas que se dedican como acti-
vidad principal a ellos, en todos los sectores.

Por tanto, la magnitud de lo que se in-
vierte en Espana en datos no es una cuantia
menor. Sin embargo, hay algunas cuestiones
preocupantes. Primero, la pandemia ha su-
puesto un freno al avance de la inversién en
datos. Aunque después de la crisis sanitaria
volvié a aumentar, el ritmo de crecimiento
no ha sido mayor que el del conjunto de la
economia o de la inversién, por lo que ha
retrocedido en relacién con estas en com-
paracién con 2019.

Segundo, la distribucién geografica de
la inversién en datos esta siendo desigual
entre territorios, pues se concentra fun-
damentalmente en Cataluna (20,7% de la
inversién total en datos), y sobre todo en
Madrid (35,7%). Es decir, ambas regiones
representan el 57% de la inversién en datos.
Cataluna representa en el dato un peso
similar a lo que supone la regién en el PIB
espanol (19,0%), pero en Madrid es mucho
mayor (su peso en el PIB es del 19,5%). Ade-
mas, Madrid concentra el 29,7% del total de
empresas cuya actividad declarada esta
relacionada con el dato, y el 58,9% de su
empleo. Por tanto, la concentracién geo-
grafica de la inversién en tecnologias con
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mayor potencial de futuro se centra en
unos polos de desarrollo, quedando atras
el resto de las regiones.

Deberiamos apostar por la economia
del dato por su potencial, pero para ello se
necesita que las empresas y sus cuerpos
directivos tengan claras las ventajas de
apostar por la explotaciéon de los datos. Se
han de conocer y asimilar las oportunidades
que ofrecen los datos. Se requiere voluntad
firme de utilizarlos, y se necesita mutsculo
financiero para poder realizar las inversio-
nesy transformaciones de los modelos de
negocio y de las estructuras productivas
para poder capitalizarlas. Pero también
existen barreras que abarcan desde la falta
de cultura del dato, las dificultades para
atraer talento, por su escasez, y el elevado
coste que supone captar profesionales con
los perfiles adecuados, asi como los riesgos
asociados a ciberseguridad.

Enlaoscuridad, la luz nos guia para des-
cubrir lo que nos rodea. Bien utilizados,
los datos pueden hacer lo mismo. Pueden
permitir descubrir lo que se demanda de
nuestros productos, segmentar clientes,
anticipar problemas en procesos produc-
tivos, detectar ineficiencias, etc. Ya hace
unos anos, el semanario The Economist
reconocia mayor valor a los datos que al
petréleo, y, de hecho, los denominaba el
petroéleo de la era digital. También se han
comparado los datos con la luz solar por-
que en un futuro estaran en todas partes
y seran la base de todo.
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PROTAGONISTAS

Generali
reparte cientos
deregalos a
ninos acogidos

R
¢
Ifema Madrid
acogera
45 ferias

comerciales
en 2024

Generali, a través de su Fundaciéon The Human Safety Net
(THSN), se ha marcado como objetivo que ningtin nifio en
situacién de vulnerabilidad tenga una Navidad diferente.
Para ello, la aseguradora, en colaboracién con las organi-
zaciones asociadas, recibi6 las cartas con la lista de de-
seos de los menores acogidos. Asi, gracias a la ayuda de
350 voluntarios trabajadores de Generali se han podido
comprar cientos de juguetes para los nifios de la funda-
cién de Barcelona, Cérdoba, Madrid y Valencia.

IFEMA
Feria de Madrid

P. MONGE

Un total de 45 ferias comerciales internacionales se ce-
lebraran alo largo de este anno en Madrid, vinculadas a
distintos sectores de la economia y que arrancaran el
préximo 16 de enero con Promogift, el Salén del Objeto
Promocional y Maquinaria para Personalizacién. Del
numero de ferias para este ano en Espana (102), casi la
mitad se celebraran en Madrid. Albergara 39 salones
organizados por Ifema Madrid y otros seis por opera-
dores externos que se celebraran en sus instalaciones.

BBVA formaraa
sus empleados
en la utilizacion
de inteligencia
artificial

BBVA ha decidido formar
a través de cursos inter-
nos a sus empleados en
inteligencia artificial (IA)
generativa, ante el poten-
cial que tiene respecto a
procesos internos o desa-
rrollo de productos y ser-
vicios, segun indic6 ayer
el banco a través de un
comunicado. En concreto,
el banco incorporaré cur-
sos de IA generativa en su
programa de formaciéon
interna en datos Data
University. La entidad fi-
nanciera ha tomado esta
decision tras realizar una
competicién interna que
ha durado cuatro sema-
nas para detectar talento
en IA en la que han par-
ticipado un total de 440
empleados.

Sotheby’s
congelala
subasta de un
gran cuadro
de Velazquez

La subasta de un gran
cuadro de Diego Velaz-
quez de la reina Isabel

de Borbon, programada
para el 1 de febrero en
Sotheby’s en Nueva York,
estd en una “pausa tem-
poral”, segiin informé la
firma a Efe. Sotheby’s
anuncié a finales de no-
viembre la subasta del
Velazquez con un precio
de 35 millones de délares,
pero este pasado 23 de
diciembre se conocia que
la oferta habia sido “ce-
rrada”. “Los vendedores
de la obra maestra de Ve-
lazquez Retrato de Isabel
de Borbén han decidido a
su pesar una pausa en el
proceso de venta”, explica
la empresa.
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Breakingviews

Como pueden las sociedades ricas
VIVIr bien con un crecimiento lento

Deben dejar su mentalidad
adquisitiva y valorar mas
la solidaridad, la ecologia
y la biisqueda de propdsito

HUGO DIXON

aNavidad estradicionalmen-
te un periodo de consumo
y reflexion espiritual. Eso
hace que estas fiestas sean
un buen momento para
plantear una de las princi-
pales cuestiones politicas
y econémicas a las que se
enfrentan los paises ricos: si sus ciudadanos
pueden seguir viviendo bien en una época
de menor crecimiento. Esto depende en
parte de las decisiones econémicas y politi-
cas sobre como asignar los recursos. Pero si
los paises ricos siguen con una mentalidad
adquisitiva e individualista habra mucha
infelicidad y conflictos. Si adoptan un fu-
turo con mas proposito, y mas solidario y
ecolégico, los ciudadanos podran prosperar.

Antiguos filésofos griegos como Aristote-
les sabian que los bienes materiales son ne-
cesarios pero no suficientes para vivir bien.
Las personas también tienen necesidades
sociales, intelectuales e incluso espirituales.
Los estudios modernos, como el Informe so-
bre la felicidad en el mundo, lo corroboran.
Los ingresos son uno de los factores que ex-
plican el grado de satisfaccién de la gente con
su vida. Pero también son vitales el apoyo
social, una esperanza de vida présperay la
libertad para tomar sus propias decisiones.
Pese a ello, la culturamoderna da prioridad
al crecimiento econémico.

El progreso econémico puede ser una
poderosa fuerza de cambio social. En las
ultimas décadas, el rapido aumento del PIB
ha contribuido a sacar a miles de millones de
personas de la pobreza. La gente que carece
de bienes materiales basicos pueden tener
vidas miserables. Por ello, los paises pobres
necesitan seguir creciendo.

Mientras, los pobres de los paises ricos
necesitan mas ingresos. Si el crecimiento es
lento, habra que darles una parte mayor del
pastel econémico. Incluso una vez cubier-
tas las necesidades béasicas, unos ingresos
adicionales pueden aumentar la felicidad
de las personas.

Pero la estricta busqueda del dinero tam-
bién puede ser contraproducente: disuade
a las personas de dedicar tiempo a otras
cosas que les importan, contribuye al cam-
bio climatico y debilita el tejido social. En
cualquier caso, las economias avanzadas no
han crecido mucho desde la crisis financiera
mundial de 2008, y las perspectivas para el

futuro son sombrias. Silas sociedadesricas
se aferran a una mentalidad hipermaterialis-
ta, estan abocadas a un choque entre lo que
desean y lo que pueden conseguir.

La era del crecimiento lento
Enlos 15 anos transcurridos desde la crisis
financiera, las economias avanzadas han
crecido una media del 1,6%, frente al 2,8% de
los 15 anos anteriores. E1 FMI prevé un cre-
cimiento medio del 1,7% para los préximos
cinco anos. Es de esperar que la economia
no se enfrente a otra crisis financiera global,
una nueva pandemia u otra guerra con un
impacto humano y econémico equivalente
a la invasion de Ucrania. Pero se enfrenta-
ra amultiples vientos en contra conocidos,
incluso sin tener en cuenta las sorpresas.
Para empezar, estan los lastres de las
crisis recientes. El gasto relacionado con los
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sean reacios a cambiar,
aun puede haber un giro
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adoptan ideas nuevas
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rescates ha llevado la deuda publica bruta
de las economias avanzadas al 112% del PIB
desde el 71% de 2007. Los tipos de interés,
artificialmente bajos durante una décaday
media, estdn ahora mas cerca de sus niveles
histéricos. Por tanto, no habré una politica
fiscal y monetaria laxa que impulse la eco-
nomia en los préoximos anos.

Las democracias ricas también estan au-
mentando el gasto en defensa en respuesta a
lainvasién rusay al ruido de sables de China
en Asia Oriental. Comprar tanques, misiles y
cazas contribuye a la produccién econémica.
Pero también desvia recursos de otras areas
y contribuye menos a aumentar los ingresos
futuros que otras formas de inversién mas
productivas. Ademas, hay megatendencias
que pesaran sobre la vitalidad econémica. La
OCDE prevé que la proporcién de personas
de méas de 65 anos respecto a las que estan
en edad de trabajar en el club de los paises
ricos se disparara hasta el 53% en 2050, fren-
te al 33% de este ano. Las personas mayores
tienen menos probabilidades de trabajar y
mas de necesitar mas cuidados.

Mientras, el mundo esta haciendo muy
poco para combatir el calentamiento glo-
bal. Esto significa que los paises tendran
que gastar grandes cantidades en el futuro
para adaptarse a un mundo mas calido y
reparar los danos del cambio climético. In-
cluso si invierten mucho en la transicién a
tecnologias méas ecoldgicas, tendran menos
para gastar en otras cosas. Por supuesto, un
crecimiento mas lento no es inevitable. La
gran esperanza es que la inteligencia arti-
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ficial aumente la productividad en toda la
economia y libere alas personas del trabajo
repetitivo. El problema es que, en el proceso,
podria destruir muchos puestos de trabajo
existentes, alimentando la ansiedad de la
gente que se aferra a sus medios de vida
actuales o le cuesta encontrar otros nuevos.

Revolucidn cultural

Las economias avanzadas tienen otra opcion,
empero. Una opcién es redoblar el materia-
lismo. Si la gente no consigue lo que desea,
la frustracién podria ir en aumento. Tanto
la politica nacional como la internacional
podrian volverse cada vez mas malhumo-
radas a medida que la gente y los paises se
peleen por un pastel que no crece tan rapi-
do. La otra opcién es adoptar un enfoque
mas holistico del bienestar, que dé mas peso
a las necesidades sociales, intelectuales y
espirituales de las personas. Se dedicarian
mas esfuerzos a construir comunidades y
proteger el planeta.

Por supuesto, las demandas materiales no
desaparecerian. Seguiria habiendo conflictos
sobre quién se lleva qué parte del pastel eco-
némico. Muchas personas mayores y ricas
no verian con buenos 0jos que su riqueza
se transfiriera a otras mas jévenes y pobres.
Pero estos conflictos serian menos agudos
silamentalidad cultural diera prioridad a la
solidaridad social. Al fin y al cabo, muchas
personas creen que su vida merece mas la
pena si contribuyen a la sociedad. Es mas,
los Gobiernos podrian animar a los ciuda-
danos ricos a transferir riqueza mediante
incentivos fiscales, no solo impuestos.

Aunque las personas mayores sean rea-
cias a cambiar sus valores, aiin puede haber
un cambio cultural silas generaciones mas
jovenes adoptan ideas diferentes. Yalo estan
haciendo, especialmente la llamada Gene-
racién Z, nacida entre 1996 y 2010.

Los miembros de la generacién Z son en
general idealistas, segiin un estudio de Mc-
Kinsey. Creen que deben aportar su granito
de arena para detener el cambio climatico,
quieren una mayor equidad en la sociedad
y exigen que sus trabajos tengan mas pro-
poésito. En EE UU, los miembros de la genera-
cién Z también son mas propensos a sufrir
enfermedades mentales que otros grupos
de edad, mientras sus homélogos europeos
luchan contra el autoestigma. Las crisis fi-
nancieras, la ansiedad climética, el Covid y
el malestar mundial han alimentado el pe-
simismo. Aunque esto es preocupante, tam-
bién sugiere que una sociedad que valorara
una economia mas ecolégica, la solidaridad
social y un trabajo con significado haria que
los jovenes —y algunos mayores— se sintieran
mas realizados. De este modo, la vida podria
florecer en una era de crecimiento lento.



