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Articulo en Expansion de Jorge Yzaguirre
Jorge Yzaguirre, presidente del IEAF/FEF firma este articulo publicado en Expansion “; Analizamos

correctamente el impacto del cambio climatico en la economia?
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Opinién

Mejorar la eficacia
del bono eléctrico

noticias” es una frase inglesa
importada a nuestro hablar
cotidiano, Que, pese al aumento del
precio de la energia, no se hayan re-
petido las noticias de i

F alta de noticias, son buenas

no agravar la vulnerabilidad, repar-
tirlo entre varios actores sin excluir,
apriori, el Presupuesto publico.

Gestion compleja

Simplificar la gestion serfa una bue-
namanerade mejorar la eficacia del
bono. El formulario de solicitud no
es sencillo. La comunicacion de su
concesion es mejorable. Si la solici-
tud se efecttia en persona o por co-

T d

¢Analizamos correctamente el impacto
del cambio climatico en la economia?

Jorge
Yzaguirre

'maciones sobre rentabilidades futuras, que son relevan-
teseneldmbitodelainversion.

Asignacion eficiente de activos

Para adaptarnos al reto que supone la lucha por el cam-

bio climatico y sus efectos sobre la economia, y como
iade ellosobre la asienacién eficiente deact

a Fundacion de Estudios Financieros (FEF) y el
Instituto Espafiol de Analistas Financieros (TEAF)
acaban de publicar un trabajo realizado por Fide-

lity que se titula “E papel del cambio climdtico en la ma-
croeconomia y la asignacidn de activos”. En ¢, se analiza

de suministro por impago que pla-
garon los afios 2014 a 2016, confir-
'ma el acierto de haber mejorado la

i6 idores

reo,
taque llega una factura que aplica el
descuento. Las denegaciones, a ve-
ces muy genéricas, obligan a pedir

lai ia del c: ati laeconomiayy se
debate sobre si el impacto que va a suponer es tenido
realmente en cuenta por los analistas financieros y por
los gestores profesionales del ahorro.

El grado y aceleracion del deterioro del planeta es un

a los para enmendar erro-
Inerabl i bles,delaso-  motivo de
Los descuentos, hasta un tope de ibiental d
consumo, mediante el llamadot iudad Inerables no  cen los analistas by

le hace afios y los riesgos
de la evaluacio ha-

social en la tarifa regulada, o precio

voluntario para el pequefio consu-

‘midor (PVPC), han aumentado. Pri-

‘mero,aun 25%, el 40% para los vul-
e Enlostlt

s6lo no van sobrados de recursos
econémicos. A menudo, carecen de
las hablidades para seguir un pro-

las compaiifas cotiza-
das. Pero hasido con lairrupci6n del consenso cientifico

I del ahorro, las prin-

 Las evidencias cientificas sobre el cambio climatico
son concluyentes. Las olas de calor que causan estragos
en el hemisferio norte representan otra oportuna llama-
dad i 1 idadesvlosi

® Las proyecciones macroeconomicas generalistas a
largo plazoy lasestimaciones bre las ren-
tabilidades futuras que utiliza la industria de la inversion
subestiman la magnitud y la distribucién geografica de
los impactos del cambio climdtico sobre variables ma-
croeconémicas clave como el crecimiento y la inflacion.

© La prueba de resistencia a las que se han sometido
las estimaci bre las ili

alrededor del clima cuando los fa
pasado a formar parte, con cardcter general, de todas las
iones de los inver-

del arbitra-

ses, de momento hasta el 30 de ju-
nio, un 60% y un 70%, respectiva-
mente. El resultado es un precio
‘menor que el mejor que se puede
encontraren el mercadoibre.

La satisfaccion por el progreso
constatado no debe tornarse en
complacencia. Entre los 4mbitos
‘mejorables, ¢enlavincu-

ple.Elusoi
je de consumo en casos de vulnera-
bilidad, a pesar de tener derecho por
una Directiva europea de 2013, lo
corrobora. A estos efectos, de poco

sores y de las mesas de nego-
ciacion de valores.

El modelo productivo glo-
bal dominante durante el dl-
timo siglo, basado en ener-

. ueid o

sirve tener unas i arbi- p

trales de consumo muy profesiona-  tibles fosiles, ha demostrado
les. De ahilai iadelacom-  tener i colateral
pafiamiento por servicios munici- un incremento de la tempe-
pales y 6micos. También de  raturamedia del planeta, con

lacion entre mercado mayorista y
precio minorista, la gestion y finan-

ciacion del bono social, y las sner-

quienes se esfuerzan en ello en los
servicios de atencion al cliente, no
siempre bien organizados, ni con re-

gias d izacion y papel
activodel consumidor.

Sobre el mercado, podemos decir
que precios altos al por mayor no
van a ser bajos al por menor. Los
mercados mayorista y minorista
siempre estén relacionados. Histo-
ricamente, Ia tarifa regulada, sin
d 1 fasidoel pre-

Desde 2009, tres articulaciones
sobre quién debe financiar el bono
han sido declaradas contrarias al
Derecho europeo por el Tribunal
Supremoy, en consecuencia, inapli-
cables. A efectos pricticos, es como
si determinadas empresas le abrie-
ran un crédito al Tesoro, que, luego,

cio de suministro més barato. Sin
embargo, su conexion inmediata
conel precio mayorista ha provoca-
do que, durante los meses de alza
continua de su coste, el PVPC haya
devenido més caro que el denomi-
nado mercado libre, mientras no
vencen y tienen que renovarse los

lo devuelve con intereses. Tal vez
iahorad e —

graves consecuencias sobre
nuestro modo de vida e im-
portantes riesgos asociados.
Son muchos los estudios que
se han publicado, dando di-
mension a un riesgo muy
substantivo para la economia
‘mundial. Los riesgos climati-
cos se consideran desde dos
puntos de vista:

© Riesgos fisicos: Hacen
referencia a impactos del
cambio climético que pue-
den dafiar propiedades o ac-

ra, ya de entrada, el erario piblico.
Ahorrarfamos pleitosy dinero.

tivos. Por ejemplo, eventos
climaticos extremos, como

Q eaactivo, que
esté en el centro del sistema, es el
objetivo del paquete normativo de
energfa limpia para todos los euro-

o tormentas
que pueden producir dafios
en propiedades o interrum-
pir el comercio. Més a largo

futuras usando
los célculos del escenario de seguir “como hasta ahora”

contratos anuales en éste. peos de 2019. El consumidor vulne-  plazo, pueden incluso afectar a la capacidad de produc-  pone de relieve impactos importantes en las proyeccio-

Uncambiodelsistemadecleulo,  rable requiere medios para ejercer  cién. nes alargo plazo sobre el riesgo y a rentabilidad en dife-
que de referencia horaria pase a ese protagonismo. Poreso,ojalique  ® Riesgos de transicio i derivand lazos y regiones.
promedios mensuales, o trimestra- st haya noticias, y muchas. De desa-  cambios en las politicas, bilidad oF icio d ia de incorpo-
les, etc, que ya tuvi I pasado, rrollo del individual  de mercado o cambios en la tecnologia para avanzar ha-  rar dencias del cambio climiti imaci

fa las oscilaciones dela o, en este caso, mejor  ciauna economia verde. Esta transicion puede dar lugar  actuales sobre rentabilidades futuras y la necesidad de

grifica de precios, traducida en va-  agregado, L jererevisarla  acambios enlas iones de activos, Por ejemplo,la disponer de una hipdtesis d iabien definida pa-
Tles o puntas, segiin la mayor o me-  estrecha definicion de pérdidadevalor d t ibles fosi-  ra el marco de asignacién de activos con
nor disponibilidad de generacion en relacién con el autoconsumo  les. perspectivaclimatica.
edlica y solar. El i jente es ido, hoy limitada a 500 me- Dada la dimensién del riesgo, y teniendo en cuenta ® A este respecto, pensamos que el marco que estd di-

que cuanto mayor es el perfodo a
promediar, mésatenuada s lasefial
deprecioque guialaconductadelos
consumidores. Si todos consumi-
'mos alamisma hora, hay que echar
‘mano de toda la produccion dispo-
nible, lo que hoy significa bombear
mis gases efecto i Co-

tros. Ojalé que sean muchas las in-
formaciones del impulsoalarehabi-
litacion y eficiencia energéticas de
los edificios, con experiencias de
éxito que se puedan replicar. Ojald
1 lizacion del i

ademés los plazos que maneja la comunidad cientifica
1 el diadel planeta

sefiando la Network for Greening the Financial System

se materialice, son muchas las reacciones y compromi-

s0s de actuacién por parte de los poderes piblicos para

tratar de revertir la tendencia actual. No obstante, el
£ B

dades energéticas, como catalizado-
dei 6 social, esté en por-

4s all4 de estamera neutralidad, y
tiene como objetivo un cambio del modelo economico y
b . Teambs

moalternativa,laagencia de coordi-
naciondelos reguladores de energia

tada, dia i, dia también, y vehiculen
g

climatico, el mayor coste serfano hacer nada.
Ahorabien, ;estir i

(NGFS) se c ird en la referencia del sector durante
los proximos afios, ala vista de su utilizacion en las prue-
bas de resistencia climiti <1 realizandolos bri

cipales bancos centrales.
© En lo que respecta a las dindmicas macroeconémi-
1 s do 4 implicaci Tai

ca
version, a medida que las politicas mundiales se pongan
enmarchay falicen los ri d icio

ciados con I reduccion de las emisiones, el ito d

Ia cesién gratuita de I
p 4

de Europa (ACER)
guramiento financiero para mitigar
las variaciones al alza. El precio de
ese seguro, como el contratado para
prevenir un imprevisto, habra que
repercutirlo al consumidor o, para

pa-

ra suministrar a quienes no pueden

subvenir a ellos. Muchas noticias,
serdnbuenas noticias.

Profesor de Derecho Piiblico,

Esade Law School (URL)

tiene la transicion hacia una economia ‘verde enlas pro-
yecciones macroecondmicas que utilizan los gestores
profesionales del ahorro? ;Se tienen en cuenta esas pro-

los precios del carbono plantea un riesgo alcista impor-

tante para la inflacion durante los proximos afios. Asi se

viene comprobando en Espaiia, desde hace casi un afio,
i o

yecciones en | Enel ionado informe ~ conla del delpreciodell
debate sob falai ind bubleal sionesd.
incorporar las tendencias del cambio i las esti- Presidente de la Fundacion de Estudios Financieros



https://www.excelenciasgourmet.com/es/aibg/que-actividades-desarrollara-madrid-capitalidad-iberoamericana-de-la-cultura-gastronomica-2020
https://www.excelenciasgourmet.com/es/aibg/que-actividades-desarrollara-madrid-capitalidad-iberoamericana-de-la-cultura-gastronomica-2020
https://www.excelenciasgourmet.com/es/aibg/que-actividades-desarrollara-madrid-capitalidad-iberoamericana-de-la-cultura-gastronomica-2020
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Resumen de prensa

Presentacion estudio FEF: “El papel del cambio climatico en |la
macroeconomia”

e — La FEF presento en el auditorio de Renta 4 Banco el estudio ‘“E/

Fidelity e . .
Cl=R gt E Y papel del cambio climatico en la macroeconomia”. Después de

EL PAPEL DEL CAMBIO CLIMATIC' _, las palabras de bienvenida de Jorge Yzaguirre, Sebastian
EN LA MACROECONOMIA
Y LA ASIGNACION DE:ACTIVOS

1 e Mayo, 09:30h

Velasco, Director General para Espafa y Portugal de Fidelity,
presento el trabajoy a continuacion se inicié una mesa debate
en la que participaron Ana Rivero, Directora de Inversiones
Sostenibles de Santander Wealth Management & Insurance,
Jose Luis Blasco, Director Global de Sostenibilidad de Acciona
y Santiago Carbd, Catedratico de Economia de la Universidad

de Granada.

EL ECONOMISTA

EUROPA PRESS

EL ASESOR FINANCIERO

BOLSAMANIA

DIARIO ABIERTO

ESTRATEGIAS DE INVERSION

FUTURO A FONDO

CUBA ES EURO



https://www.eleconomista.es/mercados-cotizaciones/noticias/11776412/05/22/Fidelity-un-cambio-climatico-extremo-lastrara-duramente-a-las-bolsas-emergentes.html
https://www.europapress.es/economia/finanzas-00340/noticia-fef-cree-proyecciones-macroeconomicas-largo-plazo-subestiman-magnitud-cambio-climatico-20220519142348.html
https://elasesorfinanciero.com/la-fundacion-de-estudios-financieros-presenta-el-papel-del-cambio-climatico-en-la-macroeconomia-y-la-asignacion-de-activos/
https://www.bolsamania.com/noticias_email/mercados/economia--la-fef-cree-que-las-proyecciones-macroeconomicas-a-largo-plazo-subestiman-la-magnitud-del-cambio-climatico--9822692.html
https://www.diarioabierto.es/612758/la-fef-avisa-que-la-gestion-de-activos-subestima-los-impactos-del-cambio-climatico
https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/otras/la-fef-cree-que-las-proyecciones-macroeconomicas-n-527071
https://www.futuroafondo.com/es/evento/papel-del-cambio-climatico-en-macroeconomia-y-asignacion-de-activos
https://cuba.eseuro.com/negocio/176581.html

|EAF|FEF DEPARTAMENTO DE
INSTITUTO ESPANOL DE MARKETING Y

ANALISTAS FINANCIEROS

. . COMUNICACION

Resumen de prensa

Tribuna de Javier Méndez Llera publicada en El Confidencial en la que

expone, que una situacidon de dinero gratis tendria tarde o temprano

(A ] consecuencias indeseadas en la economia y en los mercados financieros.

EL CONFIDENCIAL

La Delegacion Catalana del IEAF concede la Insignia de Oro a Tobias
Martinez, consejero delegado de Cellnex Telecom.

La Delegacién Catalana del |IEAF, le ha impuesto la
insignia de oro a Tobias Martinez, en reconocimiento a

la excelente trayectoria profesional y de gestién al frente

de Cellnex Telecom, una de las primeras empresas de

telecomunicacion que salio a bolsa en el 2015.

EL ASESOR FINANCIERO

LA VANGUARDIA

EUROPA PRESS

DIARIO DE ECONOMIA

GENTE DIGITAL

NOTICIAS DE


https://blogs.elconfidencial.com/economia/tribuna/2022-05-13/sabiamos-que-esto-iba-a-ocurrir_3423817/
https://elasesorfinanciero.com/tobias-martinez-recibe-la-insignia-de-oro-del-instituto-espanol-de-analistas-financieros/
https://www.lavanguardia.com/vida/20220509/8254573/tobias-martinez-insignia-oro-instituto-espanol-analistas-financieros.html
https://www.europapress.es/catalunya/noticia-martinez-cellnex-recibe-insignia-oro-instituto-espanol-analistas-financieros-20220509190451.html
https://www.diarioeconomia.com/de/2022/05/09/martinez-cellnex-recibe-la-insignia-de-oro-del-instituto-espanol-de-analistas-financieros/
http://www.gentedigital.es/
https://www.noticiasde.es/nd/catalunya/barcelona/martinez-cellnex-recibe-la-insignia-de-oro-del-instituto-espanol-de-analistas-financieros/
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Resumen de prensa

Espaia es el pais con mas “cesga” del mundo segun El Economista

En todo el mundo, son ya 3.057 los profesionales que cuentan con esta certificacion, el 80% de ellos
europeos. Y Espafia puede presumir de ser el pais con un mayor numero de titulados, seguida muy de

cerca por Alemania, segun una informacién publicada en El Economista

EL ECONOMISTA

200 IR espanoles presentaran junto con el [EAF una nueva agrupacion
profesional

200 profesionales de las relaciones con inversores de un centenar de
empresas cotizadas espafiolas o no cotizadas con renta fija en los
mercados haran la puesta de largo el proximo viernes 27 de mayo en la

Bolsa de Madrid de una nueva agrupacion profesional junto al Instituto

Espanol de Analistas Financieros (IEAF).

|EAF|FEF

CONSENSO DEL MERCADO



https://www.eleconomista.es/mercados-cotizaciones/noticias/11792862/05/22/Espana-es-el-pais-con-mas-analistas-cesga-del-mundo.html
https://consensodelmercado.com/es/emisores/200-ir-espanoles-presentaran-el-27-de-mayo-junto-con-ieaf-una-nueva-agrupacion-profesional
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Resumen de prensa

Articulo en Consenso del Mercado de Javier Capapé

Consenso del Mercado reproduce el articulo de Javier Capapé publicado en la revista del IEAF, “Analisis

Financiero”, Titulado Fondos Soberanos: estrategia de doble objetivo.

CONSENSO DEL MERCADO



https://consensodelmercado.com/es/emisores/fondos-soberanos-estrategia-de-doble-objetivo
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