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o Inversion

La DE&iI, clave para la innovacion y la competitividad empresarial

02/12/2022

“Como explica Miguel Angel Bernal, economista y profesor adjunto de la Escuela de la Fundacién
de Estudios Financieros (FEF), «en una visién dinamica, mirando al pasado, las aseguradoras han
dado un fuerte salto cualitativo. Han pasado de estar centradas en un solo producto, como son las

polizas de riesgo a incorporar una variedad muy amplia de productos de ahorro y gestion de
patrimonio», afirma.”

Ventas cruzadas, agilidad, flexibilidad e independencia han resultado
ser un trampolin para el negocio de gestion del patrimonio en el que se
sumergio el sector asegurador hace algo mds de un lustro.

Los pilares de
la gestion del
patrimonio

© Beatiz Triper

orria el
rectiva de Mapfre
vaticinaba que sel
segure ¥ la gestian de pa
trimenio van a ir de la ma-
now. Lo hacia tras adquirir
&l 10 por eienta del eapital
de la plataforma indepen

2019

nclo un alto di-

turas FCR, de 300 millones
de eures, y el Mapfre Pri-
vate Equty FCR, de otros
250 millones de euros,

que s producia en el sector,
¥a en 2018 Mutua adquiria
1 50,01 por cientn de Alan-
ta Wealth la

diente de
financiero y gestién patri-
monial, Abante, Porcentaje
que en 2021 se amplié has
ta el 20 por ciento y que
puso en el mercada dos
nuevos fondos all i
wvos, el Mapfie Infraestruc-

division de banca privada
del grupo de servicios finan-
cieros Alantra, porcentaje
que se elevaba al 76,3 por
ciento el pasado mayo.
Ambas operaciones
eercleron de referente en

el procesa de transforma
citn que, después de algo
mas de un Ju ha permi-

tndoras competir en un ne-
gocio que, en palabras de
Lueas Maruri, CFA, gestor v
analista de renta var 'blc
de Gesconsult, =histi
mente ha estado muy \n:s
carizados. Pero que, poco a
poco, ha ido comienda te-
wweno a las entidades finan
cieras hasta conversirse en
«una altemativa creible en
el dmbito de la gestion de
patrimonio en Espana.

Una eredibilidad que
queda constatada con los
resultados presentados por
el sector en su conjunta. A
cierre del pasado ejercicio
de 2021 las aseguradoras
gestionaban 257.568 millo-
nes de euros, un 4,54 por
eiente mds que en 2020
Avance en el que los segu-
103 unit-linked -aquellos
en los que el tomador es
quicn asume el riesgo de la
inversion- fieron decisivos,
El panimonio bajo gestidn
auments un 23,47 por
cient, hasta los 19.764 mi
lones de euros.

Lejos de frenarse esta
tendencia ha continuado

(NVERSIAES

ESPEGAL ASEURADORAS

seluciones que, ade
mis, resultan a dia de hoy
s atractivas que hace al-

aclara Javier Santa-

miembro

e
investigador principal de

<El hecho de que, espe
cialmente, toda Ia g
seguros de vida — ebingc
esté referencinda a tipos
técnicos que dependen de
Ia politica monetaria, hace
que tengan una mejor posi-
cién de partida en un con
rexto de subida de tipos co-
me el actual por la revalo-
1o mejora de la ren
tabilidad que eso supones,

» I Ahora bien, én {|lié se
en In que llevamns de | g a¢ aceguradoras | J°be esta progresian?;
2022, aunque de forma tewdles son los pilares so-
s moderada, Segin los | NAN pasado de bre los que se sostiene?
datos proporcionados por | @star centradas en
Unesfm‘, ?snnmon I:mpm un solo productoa | Ventas crunld:s e
sarial del segura, el ereci
. tipo depro. | INCOFPOrar una Como explica Miguel An-
ductos fue del 5,74 por | gran variedad gel Bernal, economista y
ciento hasta septiembre, profesor adjunto de la Es-
rozando los 200,000 millo- | cuela de la Fundacién de | Civismo.
nes de euros, Estudios Financieros
«“No tenemos limites en (FEF), #en un o di-
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ay 1 fuentes de Ma dado un Fuerte salto cuali
pfre. »Hemos superado las tativo. Han pasado de es-
cxpectativas todos los afios tar centradas en un solo
¥ CTEEmOs que va a seguir preclucta, come sorn P
siendo asi. como un claro lizas de riesge a ineorporar
complemento a nuesto ne- | una variedad muy amplia
gocio core, que es la vent de productos de ahorro y
de seguross, afiaden desde gestién de patrimanios,
la aseguradora, afirma, afiade.
@ Proyeccion de futuro

y nuevas adquisiciones

por la cada vez mds

Pese aque, como

patrimonio gestlonado abanico de |as soluclones

por las aseguradoras en preferidas por los

los planes de pensiones Inversores de perfil mas

Indlviduales y en los moderado.

planes de previsién Por tanto, no es de ‘ 3 L
asegurados (PPA) seestd  extrafiar que en el Ahora bien, ia qué se
viendo afectado por la medio plazoveamos dehe esta progr(‘slon? .

reduccidn a1.500 euros nuevas adquisiclone

del limite de aportacion  Incluso compras, «Li &CUAles son los pilares so
anuala estos productos,  aseguradoras son cli

icomoporianatable.  comolidaderesger DFE 108 que se sostiene?
caida que experimentaron  mercado. Y, aunque

Pnancoros o pasadomes  sctores mdependen VENEAs cruzadas e

de septlembrew, tanto Van a nacer nuevas ia

los anallstas como las gestoras que acabar

compafiias han marcado  Integrandose en gra Como explica Miguel An-

elunoenlaquiniela. Asi,  firmas de sequros»,

el futiiro vendré marcado  asegura Lucas Marut £€1 Bernal, economista y
profesor adjunto de la Es
cuela de la Fundacién de
Estudios Financieros
(FEF), =en una vision di
namica, mirando al pasa-
do, las aseguradoras han
dado un fuerte salto cuali
tativo. Han pasado de es
tar centradas en un solo
producto, como son las pd
lizas de riesgo a incorporar
una variedad muy amplia
de productos de ahorro y
gestién de patrimonio»,
afirma.

Soluciones que, ade
mas, resultan a dia de hoy
mas atractivas que hace al
gunos aiios «por su indexa
cion a la politica moneta-
ria=, aclara Javier Santa-
cruz, economista, miembro
del [EAF Emw
de Andlisis Financieros) -
investigador principal de
Civismo.

«El hecho de que, espe-
cialmente, toda la gama de
seguros de vida - ahorro
esté¢ referenciada a tipos
técnicos que dependen de
la politica monetaria, hace
que tengan una mejor posi-
cidn de partida en un con
texto de subida de tipos co-
mo el actual por la revalo-
rizacion o mejora de la ren
tabilidad que eso supones,
anade.



o Inversion

La reactivacion de los productos de ahorro

02/12/2022

“Miguel Angel Bernal, economista y profesor adjunto de la Escuela de la Fundacién de Estudios
Financieros (FEF), pone nombre y apellidos a las soluciones que, en su opinidn seran las ganadoras,
en esta coyuntura.”

-
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ahorracores. Ahora lizas de estructur v
pevep anific trans.
aorador debe formularss  determinadazs. Al born dé apostar porui
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las soluciones que, en su opi-
nion seran las ganadoras, en
esta coyuntura. «Productos
pensados a largo plazo de
cara a la jubilacién, polizas
uadicionales y muy conser-
vadores por la creciente su-
bida de tipos de interés, po-
lizas de estructuracion y
planificacion familiar, trans-

mision intergeneracionaks.



Expansion
El IEAF se llamara Instituto Espafiol de Analistas

13/12/2022

El IEAF se llamara
Instituto Espariol
de Analistas

RENOVACION ElInstitutoEs-
pafiol de Analistas Financieros
(IEAF), presidido por Lola Sola-
na, ha renovado su imagen cor-
porativa y cambia su denomi-
nacion a Instituto Espafiol de
Analistas, para integrar otros
perfiles profesionales.

ell-conomista

EL IEAF excluye la ‘F’ de su marca y abre la puerta a otros analistas

13/12/2022

El IEAF excluye la ‘F'
de sumarcay abrela
puerta a otros analistas

El Instituto Espaiiol
de Analistas quicre
INTCErar NUevos
perfiles especializados

€. Candido v AR

El hasta shora Instituro de Ana-
listas Financieros (TEAT) inicia
una nueva etapa com otro nom-
‘hre, Tnstinsto Espaiiol de Analis-
tas, v la premisa de nmplmr‘su;-u—

b2 cuenta con 1400 miembros, de
lows cnales un 77% son hombres
{1088 hombres ¥ 236 mujeres).
Asimismo, también pretende
rebajar la edad media de los afi-
lindos —que ahora se sitia en 48
afios— para atraer al talento joven,
tal ¥ SOMm AVENZC ¢1 UNA et
VISt 3 alECoMImEL.e Al Podi
themnpo de tomar lis riendas del
instituto. “Queremos ser el ub de
talento en Europa, gue ciandoal-
gmien quiern estudios interesan-
s, [0s husque en nosotros™, ha
falado Sol

hertura andl-
lisis @ integrar otros perfiles de
analistas ializados. Asi, la

Par otro lado, también ha ex-

Instiuciin ha elimiado de swde-
nomminacion el nérmino “finan
ros”, para dar cabidaa otros per-
files inlizmd ESG (ba-

L
con la labor que bnkeld su prede-
cesar, Jorge Yeaguirre, de conti-
nuar con la labor de servicio de

ilisis e Li = cvhriendo

sa en criterios de inversién sos-
tenible), geopolitica o lackehai

los valores huérfanos de la bolsa

Entre teTos.
La asociacidn, con cerca de 60
adfios de antigiiedad compuesta de
tresentidades (Instituto, Escuela
¥ Fundacién), es una de las mis
amtigsas ke ESpafia y com es m-
wvamarea tiene como objetive con-
wvertirse en referente del andlisis
para cubrir las nuevas necesida-
des y tendencias del mereado asi
como com e en un punto de
encuentro de estos profesionales.
Este cambinse enmarea dentro
del nuevo plan que b entidad es-
i desarrollando bajo o liderasge
de Lola Solana desde el mes de j
lio y que se apoya en ln excelen-
cia, In nnovacion, la nclusion y el
talento joven. “Queremos ser mis
inchusivas, llegar a mis analistas
¥ & todo tipo de especialistas, no
se 50% de criterios fi-
ambién al otroe
extrafinaneie-
v ems s emscren-

trorcon maedios,

La recanocida gestora de San-
tander AM ha insistido en la ne-
cesidad de incorporar méds muje-
resala faciom, que I

MUJERES

Laasaclacién cuenta con 1400
miemibros, de los cuales el 77%
san a dia de hoy hambres.

espafinla. “Tenermos 28 firmas ana-
lizadas, acabaremos el afo en 30
v el nhjerivo es que sean 40 en
20247, ha anuneiadn.

Mueva imagen corporativa
Elinstituto tambida ha renovado
S1 ITMAREN COTPOTAvA com 1 lo-
gotipo azul que incluye una bri-
julay que pretende *ser tan reco-
nocible como la llama de Banco
Santander o la estrella de Caixa-
Bank”, ha sefinlxlo Solan. Tam-
bién ha ineorporadisotros dos sim-
boles: un astrolabio para el de la
eseuela yun faro para Lighthouse.
El cambios en la imagen corpo-
rativa del Instituto Espafiol de
Analistas va acompafiado de la re-
novaciin de su web y un perfil de
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equiposé&talento

La DE&iI, clave para la innovacion y la competitividad empresarial

20/12/2022

KPMG, con la colaboracion de Forética y el Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF) han
realizado un Esudio sobre la importancia de los asuntos ESG para los responsables de relacion con
inversores de las empresas espanolas.

La DE&I, clave para lainnovaciényla
competitividad empresarial

»

El informe Global sobre la
Brecha de Género 2022

del COVID-19 y I

igualdad ce génaro
e Heerim inestabilidad de la

Jgusician:
ol Mferoe,

economia mundial siguen
obstaculizando ol avanca
enla reduccion de la
brecha de género

Globl Gercier Gap feport 202, Word Ecanomic Forum

los 445 aslentos en
los Consojos do
Administracién do las
firmas del IBEX 35

Lo avances on las emprosas dol

IBEX 35

Las empresas cotizadas
que no cumplan los
objetivos del 40% tendran
que adaptar sus procesos
de seleccidn, segun la
Directiva del Consejo

de la UE

Alcanzar oste objetivo ;es posible?

Numero de mujeres en puestos directivos,

2021frente a 2022
Camunidad de
Espania Andalucia Catatufa Madria Gal pais v
2022 36" 34% 32% 307 29% 36% 26%
202 34*% 29% 34* 39*% 26% 33% 23*

Fuenta: Informe Worms

iness 2022 de Grant Thomton.
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Los departamentos de - E7 ———

relacién con inversores donde poder hablar claro dentro de la empresa” 65 su mayor informe Bloomberg
estan experimentando prioridard deigunicad de

una mayor demanda de R . o : S
informacién ESG por genero

es aumentarla diversidad en lajunta directiva.
parte del mercado

- EI74% delos eree que

tener las quejas o reclamaciones relacionadas con la DL

Este prostigiosn indice intorna-
« El 43% admite que los equipos de D&, RRHH., legal y de com- CRTI0 K Rt T
pliance tienen diferentes puntos de vista sobre los temas mds

« EI70% de los encuestados admite que los valores y la cultura
corporativa de su compaia exigen una actuacién que va més bt i
3 referoncia GEI mide la igualka
género a través de cinco pilares:
lderazge y talento femening,
iguakiad y paridad do remunera-

Espaia- con facturaciones anuales de entre
100 4o oo i

s reflieja que.
bimoliioky chuidolyiogdadivisg |

e,
s sl

« Los Consejos de Administracion
de las empresas que forman
parte del GEl estén formados
Par un 31% de mujeres.

stary rotanar talonto diverso o au-
mentar ia diversidad a nivel directivo. A pesar inclusiva. También sumenta e porcentaje de

compaias que cusntancon al manos una mi

« E1 72% de las empresas ticnen

on su plantila & una persons Jor o0 In e crective, hesta skzarczar o1
responsable de la diversidad . $3%, Creos B puntos mepecta w2021y s ub
inclusion.

€3 por encima do 3 media europea (86%) y
glow

p0%).
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¥ & ivel dirsceion, ambién o5 evidents i falta Inclusién es que te
bty it « Mas del 0% de las empresas saquen a bailar”,
realizan procesos de seleccion Verna Myes
Por su parte, KPMG, con 1a colaboracion de con perspectiva de género. i

Forética y ol Instituto Espanol de Analistas Fi

nancieros (EAF) han reiizado un Estudio so- -

breta i de los asuntos ESG para los 18 con una poltica exprose para
de relacién con Inversares de las Ia contratacién de mujeres.

« E186% delas compadias revisan
la remuneracién teniende en

empresas
relacién con inversores estan experimentando
E

una mayor demanda de informacién ESG por ¢ dopartamantos, Direccidn Financiera y D
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Soimsn i . Boutihind & + En cuanto @ ayudas para el eul- oo o ahoe secubros du 20 meresdoy  chen (17 Dvecan e Mkt (5%
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afirma que la diversidad y la inclusion siguen es contar conun

piorna dharsa y inaciien  clo 1030,




EL PAIS

Las Bolsas mundiales cierran el peor aiio desde la crisis financiera

31/12/2022

“Desde el Instituto Espafiol de Analistas apuntan que el 2022 es el “peor afio en renta fija de lo que
va de siglo y habria que remontarse hasta los afios 92-94 del siglo anterior para ver caidas de precio

tan relevantes”

Las Bolsas
mundiales cierran
¢l peor ano desde
la crisis financiera

El Ibex pierde un 5,6% menos que las plazas
europeas gracias a la banca y las energéticas

PIERRE LOMEA, Madrid
202 no ha sdo un buen afbo
para ks mercadeos, ni por exten-
sk, para ks inversomes. Marcs-
do por la inflaciin, sus causas y
sus consecuencias, =] mapa de
las gmndes Bolas mundiales se
ha tediido de mjo

Elindice MSCT Workl, que in-
cuye vakres de 23 paises de-
sarrollados y emergentes, 5= ha
hundido cerca de un 2% este
afin En geneml, las Bokas mun-
dinles cierran un afio nefastn,
con &l peor desmpefio desde
2008, cuando estalls In crisis -
manciera con el iodnicn cataclis-
made Lehman Brothers. En Bu-
ropa. Ia renta fija ha vivido uno
de lns peores temparadas del s
gl KN Las plazas europeas
han sufrido el peor ba tac aoo des-
de 2018, en plena escalada de la
guerra comercial entre BE UU y
China_ ElThex 35, el selectvo es
paiil de referencia, se ha comr
partado alge mejor que & resto
de plazas del Viejo Continen e,
sungue cerm el afio con una
pérdida del 556%, lejos de los
mitmems mjos del -15,4% que re-
gistrde] primerafiode la pande-
mia de coronavirus. Bl pargué
muadrile o evitd dafios mayores
par el peso de la banca en la
econmia espaiala “La gestidn
de las inversiones ha sido una
de las més complicadas en los
iltimas K o S afios”, apumnta Mu-
ria Alvarer, analista financiera
del banco Rentad.

A mivel gobal, pooos son los
supervivientes. En Estados Uni-
daos, donde la Fed ha subido los
tiper antes y con més fuerea gue
sushomdlogns, ndios los grandes
inbices ciermn en mimems roj o
el Dow Jones cae un 91%; &
S&PS00 tood techo en su primem
sesidn de N2 y no se ha recupe-
radodesde entonces En elafio se
deja més de 199%. La peor parte
= la lleva ] Masdag, el indice que
mgrupa a las emprems tecnokis-
cas, que s ha kundids mas del
33.5% En (hina, el Hangeng, la
Bolia de Shanghai cae un 154%,
despuds de un afo marads por
In politica de covid cero y los
cuelks de boella en el gigante
il oo

En Eumpa las caidas también
han sido general adas, sn prece-
dentes desde 2008 —el Euwms
tomoacs, gue reline a las 50 princ-
pales empresas de la zona eura,
pierde un 1L.74%— y. de hecho, al-
e la dinica y sorpresiva o ep-
cidm al rajo gquetiie el continenbe
el londinense FTSE KiD, después
de un afio de grandes wurbulen-
cias en ln economin britinica, lo-
gra cerrar ] gjercicio con ganan-
cias (+0H%), empujado por las
petmleras y los anoe. En no-
viembre, Londmes perdié su coro-

Wall Street y el
indice general
MSCI World caen
mis del 20%

Londres cedio

a Paris el puesto
de mercado mas
valioso de Europa

Ha sido el “peor
gjercicio en renta
fija”. afirman
varios analistas

namnte Paris coma la mayor Bol-
s europen. Los grandes parqués
del Viejp Continente tampoos
Ty peslicder capear el temporal de
tipam, inflackin y crisisenengética.
El FTSMIE, de Mildn, == deja un
B3.301%, y e indice de Pranciort,
DAX aleman, pierde un 12.35%. B
CACA0, indice francés de referen-
cin, pierde un 9,5%.
“Ha sido un afio o

i
P

i

il

Pargué de la Bolsa do Madrid ayer.

Evolucion de las Bolsas

# AN BORNT (S

an 3rEE
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Ibax 35 CAC DAX

En Wilonos de dtlaras

en el que habide que adapar las
estrategins de manera practies-
mente rimestral para sacarlke par-
tidoa los mercados”, apunta Joa-
quin Robles, analista de XTE Pa-
ma el analista financers Juan [z-
muacky Crespa, e catachsmoes ma-
yor “Es ¢l aio en el que estalla-
mom todas las jas”, senten-
«cin. Fl afbodesastroamn de las becno-
Migicaso la caida de los criptoact-
w wmm akguno de los eemplos.
“Las Bolsas estaban sbie ndo des-
de que tocamm ek en marzode
2003 Desade entonc es habia sido
una carrera oo pacos sobresal-
‘s, apare de la crisis del corona-
virus", apunta el economista “Ha
sido casi imposible ganar dinera”.

E Thex, a pesar de haber dado
un armedn del dlbdime rimestne,
mmbién cierm en pérdidas ese
amerns horribilis Bl selectivo espa-
Tl ciera la dltima sesidndel afio
enmimeros mjos -1.07% Bl lec-
tiveespaiiol ha cermdio el afio mi-
mimizands pérddas y algo mejor
e el restode plazas. La explics-
cidn e fundamentalmente, &

50

248 W@ 0 M 1

grman pesode la banca en el indice
las subidas de tipos por parte del
Banco Central Buropes (BCE) su-
peonse uma mangor rentabil idad -
ra ke préstamos.

Sin embargn, la euberancia
bursatil de lns e ntidades fnoncie-
ras no llega de la misma forma a
o dos gigantes del sector, e San-

ELPAE

tander y el BEVA, porgue ] peso
del negocio domestion e mucha
MeETEN en $u cuenta de resultado.
En el mereadode divisas, el g
muadew indiscutible eselddlar To-
das lns monedas == deprecian
frente al hillete verde, comn tres ex-
- €l rublo rusa, ] peso
mexdcans y &l real brasilefio B

euro se ha depreciadn frente ala
divisa estadounidense en tornoal

%, y ha legade a perder la -
dad en varias ocasiones. B dilar
e paga, a 30 de dcembre,a 0.9

euras

La explicacidn alaprevalencia
estd, como no podin ser de otra
forma este afia, intmamen e lig-
da con In inflaciin. Las subidas
s fueres y tempranas de tipos
e e e n Ped hiciemn més
aractivo el hillete verde Ademas
la gmn mayoria de contratos
energéticns e pagan en ddares,
lowque lo ha e mpujado hacia arri-
Tha —y, de pasa, ha sumentado la

rentabilidad del 365% Bsio es
e dbe un S00% die 1o awe Broafia

En el mercado de deuda, el bo-
no espafiol acaba el afio con una
rentabilidad del 3.65%. Esto es
mas de un 500% de lo que Espafia
pagaba por financiarse hace un
afio. La prima de riesgo también
ha aumentado, aunque de forma
moderada, y se sitiia en 107 pun-
tos. Desde el Instituto Espaiiol de
Analistas apuntan que el 2022 es
el“peor afio en renta fija delo que
vade siglo y habria que remontar-
se hasta los afios 92-94 del siglo
anterior para ver caidas de precio
tan relevantes”.

Sin embargo, para el 2023 las
perspectivas cambian: una avalan-
cha de informes de bancos. como
BBVA o Morgan Stanley, reco-
mienda invertir el afio gue viene
en renta fija, un mercado que en
los tiltimos afios ha sido residual.
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Tipos a favor, deuda en contra

31/12/2022

Articulo de opinién escrito por Alfredo Jiménez, director de Estudios

Analistas.

Tipos a favor,
deuda en
contra

ALFREDO JIMENEZ

En los altimos dias estamos recibiendo in-
formacién de un posible rebrote incontrola-
do del coronavirus en China. En principio
parecia un asunto limitado y de cardcter do-
meéstico, pero las alarmas se han encendido
ante las noticias confusas que llegan desde
ese pais, unido a la reapertura de las fronte-
ras que ha tenido lugar recientemente.

Los analistas financieros no nos podemos
manifestar sobre el desarrollo previsible de
esta enfermedad en el mundo, tarea que co-
rresponderia hacer a los epidemi6logos. Lo
que si podemos hacer es recordar lo que
ocurrio en el estallido de la pandemia a
principios de 2020, y compararlo con la si-

tuacion actual, para reflexionar sobre lo que
podria suceder en el caso de volvera un
contexto tan cadtico como el que tuvimos
que hacer frente al inicio de la pandemia.

Lo que pasé y cémo reaccionamos lo sa-
bemos. El coronavirus generé una contrac-
cion sin precedentes de la produccion, el
consumo ¥ la inversién. El confinamiento al
que nos vimos abocados supuso el cierre de
actividades no esenciales, para combatir la
propagacion del virus, y paralizé la produc-
cion. Las empresas afectadas perdieron in-
gresos mientras los costes se mantenian, lo
que supuso un problema de liquidez que se
podria haber traducido en una situacion de
insolvencia si no se hubiera actuado a tiem-
poy con contundencia. En aquella ocasion
los gobiernos y los bancos centrales intervi-
nieron masivamente para frenar la caida li-
bre de la economia.

La primera reaccion de los mercados fue
muy violenta. Las principales bolsas inter-
nacionales cayeron entre un 20% y un 35%
en un periodo muy corto. Sin embargo, los
mercados reaccionaron pronto ante todo el

arsenal de medidas que se pusieron en mar-
«cha para combatir la pandemia y en un
tiempo no muy largo casi todos los indices
bursitiles se recuperaron, sobre todo los
norteamericanos.

Una ventaja que tenemos ahora con res-
pecto a la situacion anterior es que hemos
aprendido y ya no seria una situaci6n tan
extraordinaria: sabriamos lo que tenemos
que hacer. Ahora bien, {disponemos de las
mismas herramientas para reaccionar? A
este respecto la respuesta es ambigua:

1.- Por un lado, la capacidad de hacer
frente a un gasto publico relevante como el
que seria necesario es mas limitado que an-
tes. El nivel de endeudamiento actual es
mucho mayor que el que tenian los Estados
antes del estallido del covid. Espafia tenia
una ratio de deuda puablica sobre PIB del
98%, mientras que ahora supera el 115%.
Ademas, el coste de emitir deuda ahora es
un 3% mas alto de lo que era entonces.

2.— Por el contrario, la capacidad de la po-
litica monetaria es ahora mayor. Los tipos
de interés estaban en niveles extraordina-

del Instituto Espafiol de

riamente bajos, incluso en negativo en la
zona del euro. La capacidad de impulsar la
economia reduciendo los tipos de interés
era inexistente en Europa en aquellos tiem-
pos y solo se pudo actuar mediante la ex-
pansion cuantitativa de los balances de los
bancos centrales. Ahora si se podrian usar
los tipos de interés para impulsar la econo-
mia. Recordemos que la inflacién dejo de
ser un problema al llegar la pandemia.

Lo que pueda ocurrir a partir de ahora es
dificil de prever. El mercado no parece estar
muy alarmado y la atencién de los analistas
para los proximos meses estd centrada en
«estos temas: (i) si se ha controlado o no la
inflacién; (i) hasta dénde llegaran las subi-
das de los tipos; (jii) ¢la subida de tipos oca-
sionard finalmente una recesion?; (iv) cpor
cudnto tiempo estardn los tipos altos?; (v)
¢cudndo acabara la crisis energética? Todo
ello, sin entrar en debates geopoliticos que
corresponde hacer a otros analistas.

Alfredo Jiménez es director de Estudios del Ins-
tituto Espariol de Analistas
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EIDF, aclamada como estrella emergente de las pymes europeas
05/12/2022

“En su segunda intervencion desarrolld los "obstaculos a la cotizacién de las PYMES" con especial
atencion al problema del "muy limitado o nulo seguimiento de la renta variable que sufren las
PYMES europeas desde hace tiempo" dedicandole una mencién especial al Proyecto Lighthouse
que BME desarrolla en colaboracién con el IEAF.”

CincoDias

La letra pequeia de las medidas de alivio para los hipotecados en apuros
08/12/2022

El Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF) destaca la importancia aqui de la educacion
financiera. "Cémo gestionar la contrapartida de obtener un alivio presente en términos de
amortizacion y costes futuros", sefiala una nota elaborada por el economista Javier Santacruz para
el propio instituto.”

Investing.com

Temas del dia de EFE Economia del lunes 12 de diciembre de 2022
11/12/2022

“El Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF) organiza un encuentro con los medios que
contara con la presencia de la presidenta, Lola Solana.”

EFE:

Claves econdmicas de la semana en América, del 12 al 16 de diciembre

12/12/2022

Video con declaraciones de Javier Santacruz, investigador del Instituto Espafiol de Analistas
Financieros.

EFE:

El Instituto de Analistas prevé una recesion leve o solo técnica en Espaia
12/12/2022

Este teletipo ha sido replicado por Investing.com.

europa press

EL IEAF renueva su imagen corporativa y cambia su marca a Instituto
Espaiol de Analistas
12/12/2022

Este teletipo ha sido replicado por: NoticiasDe, DiarioSigloXXl, El Confidencial Digital, Forbes,
Bolsamania, Estrategias de Inversion, MSN, Cantabria Econdmica, Crénica de Cantabria,
Negocios.com, Mercado Financiero, Norbolsa y Press Digital.


https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/empresas/eidf-aclamada-como-estrella-emergente-de-las-pymes-n-577393
http://cincodias.com/cincodias/2022/12/07/midinero/1670425885_408271.htm
https://es.investing.com/news/economy/temas-del-dia-de-efe-economia-del-lunes-12-de-diciembre-de-2022-2332514
https://efs.efeservicios.com/video/claves-economicas-semana-america-diciembre/7001223300
https://www.europapress.es/economia/finanzas-00340/noticia-ieaf-renueva-imagencorporativa-
https://www.europapress.es/economia/finanzas-00340/noticia-ieaf-renueva-imagencorporativa-

ell conomista

EL IEAF elimina el término “financiero’” de su marca y se abre a otros
analistas

12/12/2022

£''8= ¢|AsesorFinanciero

—

El IEAF renueva su imagen corporativa y estrena la marca Instituto Espanol
de Analistas

12/12/2022

FUNds

people
El IEAF cambia de nombre a Instituto Espafiol de Analistas y renueva su
imagen

12/12/2022

EL=MUNDO

El IEAF cambia su marca a Instituto Espaiol de Analistas e inicia nueva etapa
con Lola Solana como presidenta

13/12/2022

elPeriédico
La inflaciéon de EEUU sorprende con un descenso al 7,1%

13/12/2022

“Los datos de contencién de la inflacidn se han conocido en la vispera de una reunidn de la Reserva
Federal de EEUU (FED) de la que ya se esperaba una nueva subida de tipos de interés de entre 0,50
y 0,75 puntos porcentuales, segln las diferentes proyecciones de los analistas. Ahora el mercado
espera un menor ritmo en la subida de los tipos de interés, quiza de 0,50 o incluso de tan solo 0,25
puntos porcentuales, segun el Instituto Espafiol de Analistas Financieros.”

r L]
Publico
El BCE pone a prueba la solvencia de los hogares, las empresas y los Estados
con Europa al borde de la recesion

15/12/2022

"La consecuencia de subir los tipos de interés es provocar la recesion, si bien esperamos que sea
corta y poco intensa", ha indicado Javier Santacruz Cano, investigador del Instituto Espafiol de
Analistas.”


https://www.eleconomista.es/mercados-cotizaciones/noticias/12072635/12/22/El-IEAF-elimina-el-termino-financiero-de-su-marca-y-se-abre-a-otros-analistas-.html
https://www.eleconomista.es/mercados-cotizaciones/noticias/12072635/12/22/El-IEAF-elimina-el-termino-financiero-de-su-marca-y-se-abre-a-otros-analistas-.html
https://elasesorfinanciero.com/el-ieaf-renueva-su-imagen-corporativa-y-estrena-la-marca-instituto-espanol-de-analistas/
https://elasesorfinanciero.com/el-ieaf-renueva-su-imagen-corporativa-y-estrena-la-marca-instituto-espanol-de-analistas/
https://fundspeople.com/es/el-ieaf-cambia-de-nombre-a-instituto-espanol-de-analistas-y-renueva-su-imagen
https://fundspeople.com/es/el-ieaf-cambia-de-nombre-a-instituto-espanol-de-analistas-y-renueva-su-imagen
https://www.elmundo.es/economia/empresas/2022/12/13/6397686afc6c83fe478b4570.html
https://www.elmundo.es/economia/empresas/2022/12/13/6397686afc6c83fe478b4570.html
https://www.elperiodico.com/es/economia/20221213/inflacion-eeuu-sorprende-descenso-noviembre-79911415
https://www.publico.es/economia/bce-pone-prueba-solvencia-hogares-empresas-estados-europa-borde-recesion.html
https://www.publico.es/economia/bce-pone-prueba-solvencia-hogares-empresas-estados-europa-borde-recesion.html

r []
Publico
Los sueldos bajan en Espaia y en otros 17 paises de la UE en plena ola
inflacionista

18/12/2022

"Si no se actla de inmediato contra la inflacidn los salarios perderan mas poder adquisitivo",
sefiala Javier Santacruz Cano, investigador del Instituto Espafiol de Analistas (IEA), quien
considera, no obstante, que esa recuperacién no debe alcanzarse "por decreto".

[BR] EsTRATEGIAS
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Lighthouse inicia la cobertura de Inmobiliaria del Sur y la tecnoloégica
Substrate Al
22/12/2022

“Inmobiliaria del Sur y Substrate Al son las ultimas empresas que Lighthouse incorpora a su
universo de cobertura en 2022. El servicio de analisis independiente del Instituto Espafiol de
Analistas tiene el objetivo de alcanzar la cobertura de 40 compafiias en 2024.”

Esta noticia ha sido replicada en Infobolsa.

A
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AVA CAPITAL

Lighthouse inicia la cobertura de Inmobiliaria del Sur y la tecnoloégica
Substrate Al
22/12/2022

“Lighthouse, el servicio de andlisis independiente del Instituto Espafiol de Analistas, incorpora dos
nuevas compaiiias a su universo de cobertura.”

vozpopuli

Sanchez se juega 100 millones en intereses en la pelea legal por el impuesto
bancario

23/12/2022

“Las entidades estan convencidas de que el impuesto es injustificado porque ya pagan mas
impuestos que otros sectores: el tipo efectivo medio del sector es del 24,7% frente a un 21,3% de
media de las empresas en Espafia, segun el Instituto Espafiol de Analistas.”


https://www.publico.es/economia/sueldos-bajan-espana-otros-17-paises-ue-plena-ola-inflacionista.html
https://www.publico.es/economia/sueldos-bajan-espana-otros-17-paises-ue-plena-ola-inflacionista.html
https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/bolsa-espana/lighthouse-inicia-la-cobertura-de-inmobiliaria-n-581751
https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/bolsa-espana/lighthouse-inicia-la-cobertura-de-inmobiliaria-n-581751
https://www.avacapital.es/lighthouse-inicia-la-cobertura-de-inmobiliaria-del-sur-y-la-tecnologica-substrate-al/
https://www.avacapital.es/lighthouse-inicia-la-cobertura-de-inmobiliaria-del-sur-y-la-tecnologica-substrate-al/
https://www.vozpopuli.com/economia_y_finanzas/sanchez-juega-100-millones-intereses-pelea-legal-impuesto-bancario.html
https://www.vozpopuli.com/economia_y_finanzas/sanchez-juega-100-millones-intereses-pelea-legal-impuesto-bancario.html

EFE:

Resumen del comportamiento del euribor en 2022
30/12/2022

Video con declaraciones de Javier Santacruz, investigador del Instituto Espafiol de Analistas.

vozpopull

La banca del Ibex 35 cierra 2022 con 8.900 millones de euros mas de
capitalizacion que el ailo pasado

31/12/2022

“El director de Analisis del Instituto Espafiol de Analistas, Alfredo Echevarria, indica que el
desempefio de la banca espafiola en Bolsa durante 2022 ha sido "excelente", aunque "dispar.”

EL&RESPANOL

Adios, 2022: las bolsas 'bailaron’ al son de los bancos centrales en el afno del
desplome de las ‘cripto’

31/12/2022

“La caida de los precios del mercado de bonos es la principal causa de las pérdidas del valor
liguidativo en el afio de muchos fondos de inversion”, subrayan los expertos del Instituto Espafiol
de Analistas.”


https://efs.efeservicios.com/video/resumen-comportamiento-euribor-2022/7001227392
https://www.vozpopuli.com/economia_y_finanzas/banca-ibex-35-cierra-2022-8-900-millones-euros-mas-capitalizacion-ano-pasado.html
https://www.vozpopuli.com/economia_y_finanzas/banca-ibex-35-cierra-2022-8-900-millones-euros-mas-capitalizacion-ano-pasado.html
https://www.elespanol.com/invertia/mercados/20221231/adios-bolsas-bailaron-bancos-centrales-desplome-cripto/730177012_0.html
https://www.elespanol.com/invertia/mercados/20221231/adios-bolsas-bailaron-bancos-centrales-desplome-cripto/730177012_0.html
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