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Energéticas y bancan rompen su récord de beneficios en 2022

04/01/2023

Se recogen declaraciones de Alfredo Jiménez, economista del Instituto Espafiol de Analistas.

Los sectores delaenergiaylabanca
han presentado en 2022 resultados
de beneficios récord y encaran el
2023 con optimismo tras alzarse
como los mejores valores del Ibex
35. Entre enero y septiembre, la
granbancaylas eléctricas obtuvie-
ronunas ganancas de hasta 25.586
millones deeuros, casiun 30% mas
que en el mismo periodo del afio
anterior. Las subidas de tipos de in-
terés yel encarecmientodelasma-
terias primas explican este rallyal-
cista, quese refleja en lacapitaliza-
nmbuxsaulyenlavaloraciénm
bolsa de estas companias.

Caixabank se ha alzado comoel
mejor valor del afio, con una reva-
lorizacion del 52,11% y una capita-
lizacion de 29.599 millones. Enel
lado contrario, los sectores relacio-
nadoscmfammaymnsmohm
terminado con las peores revalori-
zaciones delabolsaen 2022,

Flfinal dela pandemiayel ternor
aque las familias viajen menos de-
bidoalarecesionyalaincertidum-
breeconomica estan detrasde estos
resultados. La turisticaIAG se ha
dejadoun18,4%, mientras que el
software de Amadmshaml-
douni8 59%ylahoteleraMcha
retrocede en elafioun 23,73%. Enel
casode las farmacéuticas, Grifols
pierde un 36,18%,
mientras que Rovi se
dejaun 51,14%. Aungue
la peor parte se la lleva
Fluidra, dedicada al
equipamiento de pisci-
nas, que se deja un
58,75% de su valor, que
ha sufridomucho porel
incremento de precios y
cuyos productos ahora
son mas demandados
anteel finalde los confi-
namientosy las restric-
clones.

Entre asdiezempre-
sasquemas han crecido
enrentabilidad del indi-
cese sitiian cuatro ban-
cos, Caixabank, Banco
Sabadell, Bankinter y
Unicaja; dos energéti-
cas, Repsol y Acciona
Energia; una recién lle-
gadaalselectivo, Logis-
ta,y tres constnactoras,
ACS, Indra y Sacyr.

i BancoSaba-
delly Repsol se hanco-
ronado como los tres
valores mas alcistas del
ano, al subirun 52,11%,
un48,85%yun42,23%,
respectivamente.
Incertidumbre

Enunanomarcado porlaincer-
tidumbre en el terreno macroeco-
namico, lassubidas detiposy lacri-
sisenergéticaderivada delaguzrm
deUrania, los valores e
sehmbcndiuxiodclalmmlode
los precios de las materias primas.
Como muestrade ello, la capitali-
zaciom de Repsol en 2022 haakan-

Mercados

Los sectores de energia y banca han tenido
en 2022 beneficios récord. Farmacéuticas y
turismo fueron los mas golpeados.

ENERGETICASY
BANCA ROMPEN
SU RECORD DE
BENEFICIOS EN 2022

CELIA LOPEZ

zadolos 29.599 millones de euros,
mientras que la de Iberdrola yaro-
za los 70.000 millones. Acciona
Energia se harevalorizadocasiun
1% enel gjerccio de 2022 yhaal-
canzado una capitalizacion de
1.899millones. «Repsol esta reali-
zando una apuesta por el hidroge-
noverde que esta siendomuyvalo-
rada porlos inversores. Esun buen

o Minimo
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Sede de Bolsas y Mercados Espafioles (BME) en Madrid.

mo i e] i
delacasadebolsaXTBDanoGar-
cia.

«Nuestras preferencas decaraa
2023 se enfocan a los sectores de
energia y finanzas. La primera por
el buen momento de beneficios que
atraviesa, yla segunda por ser be-
interés de los bancos centrales»,

Cierre Ant.
#776.80 .

sefialan los analistas del Norbolsa
enuninformeestratégico elabora-
doendicermnbrede 2022,

Fl bancario ha sido el responsa-
ble deimpulsar a la bolsa espafiola
como una de las mejores del afio
2022, solo superada por Lishoay

nes, después decerrar el ano bursi-
ulmnununpulsodelszn% con-
virtiéndose en lacompariia del Thex
3500n lamayor subidade 2022,
Banco Sabadell, que ha registra-
dolasegundamayor subidaenbol-
satrasCabaBank, conun aumento

landns«l-lasithmaﬁoﬁ'm- del /.8 8% de su valor, ha incre-
-asi bol- :ranlrlmme(x)
sasinternacionales, concaidassig-  millones deeuros, hastasituarlaen
nificativasdelosprincipalesindi-  los 4.900 millones. Por detras,
cadoresen EEUU. LascaidasenEu-  Bankinter ha sumado 1.500 millo-
lq)amhmhansdosynﬁcm nes, alcanzando un valoren Bolsa
vas. Flc de 5.600millonestras saldarel ano
rabledel hexse debe al elevad P con un aumento del 38,9% de su
so del sector bancario en el mis-  precio. Porsuparte, Unicaja Banco,
mo», desarrolla Alfredo Jiménez, quesehaincorporado al Ibex 35en

economista del Instituto Espariol
de Anali
Losbancos que cotizan en el se-
lecuvoespanolhanpnadquoo
millones de euros en capitalizacion
en 2022, hastaregistraren tomo a
los 124,000 millones de euros al
cierre del pasado viemnes. Aungue
hay que tener en cuenta que los
bancos con mayor exposicion in-
termacional han salido peor para-
dos. Es el caso de Santander, que
cerrd 2022 conunacaida anual en
bolsadel 4,7% y hareducido suca-
pitalizacion en alrededor de 3.900
millones deeuros, hastalos 47.000

epr

larecta finaldel afio, haconseguido
surnarun 18,6%, lo que ha elevado
suvalor alos 2700 millones deeu-
Tos.

Los peor parados

Los valores que peor parados
salen en conjunto son aguellos re-
lacionados con turismo y farmacia.
«Fl fanmacéutico hasidoel quemas
valor se hadejado en el afio, aungue
noson las companias que masca-
en. Rovi havendidomenos produc-
tos debido al fin de la pandemia del
covid. En laprimera parte del afio
fueron valores muy importantes,
peroen la segunda parte del ejerci-
ciohan perdido interés», sefnalael
analista de XTB Dario Garcia. Hay
quemencionar el caso de Pharma-
Mar, que fue exchiida del Ibex 35 al
no reunir los requisitos necesarios
pamfmmarparmdehcoumm
Lacompanianopudocumplir las
expectativas prometidas al merca-
dorespectoalaefectividad deuno
desus fammacos contrael covid.

También los valores relaciona-
dos con la actividad turistica han
registrado malos resultados enel
conjuntodel ano. Estoresulta para-
déjico en el afio de la recuperacion
del turismo, yaqueen 2022 ha teni-
do lugar el primer verano en dos
arnos sin restricciones por la pande-
mia. En el do semestre de
2022, los espafioles realizaron
44,64, mlﬂnmesdcvm)es,dmmas

021
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El 27% de los fondos activos de bolsa espaiola salva 2022 en positivo

05/01/2023

“El vehiculo gestionado por Gonzalo Sanchez ha sufrido un descalabro de casi el 14%, igual que el
de Lola Solana el segundo de bolsa espafiola de mayor patrimonio, con 283 millones de euros, que
ha perdido un 13,70%.”

Esta noticia también aparece en dbolsa.com.

El 27% de los fondos activos de bolsa
espaiola salva 2022 en positivo

‘Azvalor Iberia’ es el lider de la clasificacion de
‘elEconomista.es’, con una rentabilidad del 199

Angel Alonso 1 ~0f1D

En un afio ¢n que ¢l Thex se dejéun
5,56%, varios de los fondos méds des-
correlacionades del principal se-
lectivo de la boksa espafiola, reuni-
dos en la Liga de la gestion activa
de elEconomista.es, han demostra-
dosuvalia De los 33 productos que
componen la clasificacion, nueve
han sido capaces de terminar 2022
n terreno positivo, coa Azyalor The-
ria como lider Indiscutible, al con-
segule una rentabilidad del 19%, gra-
cias a la posibilidad que tenen por
folleto de tener expuesta una par-
te de la carteraa compafiias de mer-
cados no ibéricos.

Le siguen en rentahilidad Jherian
Value, ¢1 fonde asesorado por San-
tiggo Cano para Dux, y Sigma In-
wvestment House FCP Equity Spain
A, gestionado por Gonzalo Lardiés
en Andbank, que han Jogrado un
8,23% y un 5,25% respectivamen-
te. Elresto de fordos que han evi-

‘Cobas Iberia’
termina en quinta
posicién, por detras
del ‘Santander
Acciones Espafiolas’

tado las pérdidas ya han termina-
do el afio pasado con rendimicntos
nferiores al 5%, con unas porcen-
tjes gque siguen siendo extraordi-
narios en un entorno de caidas ge-
lizadas de lasbolsas s

Santander Acciones Expariolas, el
muyor fondo de bolsa espafiols con
algo mis de 1000 millones de eu-
ros de patrimonio y que 6

119,26

Asi queda la Liga de la gestion activa de elEconomista

Fondos con "active share’ igual o supenor af 60% y con clase disponible para el inversor minonsta

ANCOANK |

aser gestionado por Rodrigo Utre-
raaprincipios de aflo, tros su ficha-
je desde BBVA AM, se ha colocado
en cuarta posicién de la Liga, con
un 4,34%, imponiéndose a Cobas
Theria, ol vehiculo de Ja firma de
Franciseo Garcia Paramds, que ha
obtenidoun 3,92%,
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Solventis da la sorpresa
La sorpresa de [a lista de los mejo- i seazesy AIZADA
res ha sido Solventis Aura Therian TG MO TAS AN
Egquity R, que en las dltimas sema- ety o ik | ._153'70 R o
nas del pfio pasado habia ido con-  Casmtionk Rokay Al Caps Ests 10 ha Arkonachs con Caiabenk SmabiMid Caps Eszafe
solidando su posicitn entrelos diez Tt Momingstar, con deti 2 11 de dcmmirs. () Oaton 9 dn 29,
primeros de la clasificaciin de elE-
ista.es. El fondo gests fo  made Ok o Delta Ique balo-  ha conseguido un rendimiento del
por Gemma Hurtado finalmenteha gradoun 143%,y por debajo de Mu- 2,2% al clerre de 2022, Sabadell Es-
terminado en séptima posicion, con fondo Espafia A, jomado por  pafia Bolsa Futuro Base, por su par-

un 1.94% de n:mhﬂtd'ad. por enci-

Angel Fresnillo en Mutuactivos, que

te, ha obtenido un 1,15%, que le ha

diconcemista

situado en noveno lugar,

Pese a que no ban podido cervar
el afio en positiva, cinco fondos de
l2 Liga de la gestidn activa ban evi-

El vehiculo asesorado por Santiago Cano y el
gestionado por Gonzalo Lardiés superan el 5%

tado, por 1o menas, que las pérdi-
das sean superiores a la del Ibex. Es
el caso del Magailanes Iherian Equity
M. gestiomado por Ivin Martin, que
ha experimentado una caida del
1,81%; BBVA Bolsa y BBVA Bolsa
Plus han sufrido rebajas del 2,39%
y del 4,.75%, mientras que Caixa-
bank Small & Mid Caps Espaia Es-
tdndar, que se fusiond con ¢l Cadar
bank Bolsa All Caps Espafia, ha ex-
perimentado un desoenso ded 4095,
Horos Value Iberia, gestionado por
Javier Rulz, Alejandro Martin y Mi-
guel Rodinguez, ha visto caer su va-
lor liquidativo un 5,36% al final.
Dos de los fondos de bolsa espa-
fiola mds emblemétices, como son
Metavalor, que ahora estd bajo la
responsabilidad de Alrto Rolddn
como director de inversiones de la
firma, y Bestinver Boisa, gestiona-
do por Ricardo Seixas, aungue no
han podido evitar tampoco termi-
nar el aflo en negativo, si que han
reducido por lo menns las péndidas

‘Magallanes Iberian
Equity’ pierde un
1,81% mientras que
‘Bestinver Bolsa’ cae
un 6,43% en 2022

que tenian ¢n verano,

Otra de las sorpresas de & clasi-
ficacion de los fondos mis activos
de bolsa espafiola de elEconomis-
ta.es ka ha protagenizade Funda-
mental Approach Spain, un compar-
timento del Gestidn Boutique VI,
asesorado por Javier Navarro para

L que se ha eolocado en de-
eimoctava posicidn con una péedi-
dade casiel 7%,

Los peores de la lista

Entre los fondos con pear compor-
tamiento en 2022 aparecen Jos mis-
muos nombres que durante gran par-
te del afto pasado han ocupado las
\ltimas posiciones de la clasifica-
cile: Gesconsilt Renta Variahle, San-
tander Small Caps y EDM Inversidn
R Elwehiculo gestionado por Gon-
zalo Sinchez ha sufrido un desea-
labeo de casi el 14%, igual que el de
Lola Solana -l segundo de bolsa
espaiiols de mayor patrimonio, con
283 millones de euros—, que ha per-
dido un 13,70%. El fondo gestiona-
do por Ricardo Vidal, Alberto Fa-
vos e Ignacio Ortlz ha cerrado con
un descenso del 13,21%.
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“Las subidas de impuestos son incompatibles con la mejora del

crecimiento’”’

05/01/2023

Entrevista a Jesus Lopez, director gerente de Escuela FEF.

capital

Jesus Lopez

Director gerente de Escuela FEF

T de
zas nos permite tomar mejo.

res decis en definiti
va, ser mas libres. Esa es una
de las claves que explican e
crecimiento de la oferta educativa er
estas dreas, dos especialidad:
como sucede en ) de la so
iedad, rambién profunda
transformacion de la tec
nologia. Capital 0 a Jesis

Lopez, director gerente de Escuela FEF
la actualidad econémica de Espafa y
sus reformas pendientes, asi como la
importancia de contar con una buena
calidad formativa espe

sus cludadanos

lizada para

2€6mo de delicada es la situacion de la
economia espafiola?

n su proceso de normaliza
1a Covid-19,

spués de la crisis
como consecuencia de la conjuncion de
1a inflacién, las subldas de tipos de
terés y la consiguiente i :

De hecho, el crecimi

el afio que viene rondard el 1% (frente

al 4,5% de 2022). De cualquier modo,
la desaceleracién prevista serd bas
tante llevadera en cuanto el empleo

via en tasas positivas,

seguird toc
con lo que estariamos hablando
de una situacion de estancami

prime

to técnico limits
parte del ejercicio proximo, y

de una tendenci

partir de ahi
de progresiva mejora

¢Es sostenible el actual siste-
ma de pensiones?

s pensiones son siempre sostenible
porque e Itimo que cualquier go
10 defaria de 0 dis
nta s que de
supresion del factor de sostenibilidad y
uin eneran una
« gue puede
npr tuales i
cles d nar las
wcione de una forma que

) de permitir un pais come
estro la mayor tasa de desem
e s critico recuperar la posi

{Qué impacto tendrd la subida de tipos
en el mercado bancario? ;¥ en las bolsas?

08 de intervencion er
e Por lo tanto, muy por
os niveles del 5% en que se descuenta
pueden situar los tipos de
5 Reserva Federal
Los datc inflacion
eurozona ya han empe
d 1a baja y el
re | tercer t

\enos intenso que la §

1 empezar
{Qué cree que deberia
hacer Espafia en ma-
teria fiscal para ser un
pais mas competitivo?

Una reforma fiscal ba

sada en la competitivi

dad tendria que tener
como base un sistema

fiscal comperitivo en

paises de nuestro

2 una mejara de la i

no. Ello obligar
posicidn sobre el ahorra
trimoniales, intereses y

\posicidn patrimonial

ina reforma de la fiscalidad
il que redujera el excesivo ni
uesto sobre Sociedades y que
mitigara la tributacién de los

dividendos, evitando disfunciones como

la doble imposicion actual intragrupo,

{Tenemos que preocuparnos ante un
posible rebrote de la crisis de deuda?

irorgullosos de nuest

acumulada (la cuarta

e 1a UE) uestro deficit es

gundo mayor de la UE),

mbos que requierer

empeza ganizar una senda de con

slidacion fiscal basada en la mejora de

1 eficiencia del gasto publico y no en

subidas de impuestos que son incor

patibles con la mejora del crecimientc

potencial, que es la otra palanca para

despertar confi n los inversores
ternaciona

De momento, el actual contexto de ap

yo por parte del BCE quita tension a

tra deuda, y, a pesar de

alicen las scales dela UE
podr tene ilner
bilidad en este dmbitc » deberiamos
ntentar evitar a toda cos

ZTienen futuro las criptomonedas a pe-
sar de la crisis del sector?

Honestamente, crea que si. E

ente pen
e el fer
el punto de

fesional, para trabajar en ¢

slida formacion, ya que

o sencillo. @

“Apostamos por formar en
Inteligencia Artificial porque
influye en la transformacién
que vivimos”

ZPor qué es importante formarse hoy
en dia en Inteligencia Artificial?

Hay que tener en cuenta que la Inteli-
gencia Artificial influye e influira en
Ia transformacién economica, social y
tecnolégica que viviremos en los proxi-
mos aRos y que serd comparable a lo
que supuso la Revolucion Industrial en
su época.

Llevamos formando y certificando a los
analistas espafioles desde 1991, De he-
cho, somos decanos en Espafia en pro-
gramas de formacion para certificacio-
nes financieras.

£Como se diferencian en el competido
mercado espafiol de la formacion?

Calidad, experfencia e innovacién, Es-
tamos especializados en formacion
in-company para empresas y ademas
ostentamos el liderazgo a nivel espafiol
y europeo del programa CESGA en for-
macion de sostenibilidad financiera

Nos dirigimos a cualquier persona
que quiera ampliar y optimizar sus co-
nocimientos y destrezas en el amplio
espectro del andlisis, los mercados fi-
nancieros, Ia gestion de activos o el ase-

0sa
. los seguros,
1a gestion de activos o el asesoramiento
independiente, pero también a jovenes
universitarios que quieren incorpo-
rarse al mundo de las finanzas, ya sea
en entidades financieras o en departa
mentos financieros de las empresas.
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Perspectivas econdmicas para el 2023

10/01/2023

El reportaje incluye declaraciones de Javier Santacruz,

Analistas.

empresas - management - tendencias - mercadns

investigador del Instituto Espafol de

ACTUALIDAD

PERSPECTIVAS

ECONOMICAS
PARA EL 2023

Tras dejar atras un afio 2022 A
2 i
conla
como L i6n de los bancos centrales no se hizo esperar. Sobre todo,
mudlas son Ias Inobgnnas
tark plac
105 pr
los gﬂbﬂmos, las Gmmﬂs chan ‘senala Karsten Junius, economista jefe de J. Safra Sarasin
yl AM, tras haber los
desarrollo del nuevo uﬂo
en materi
POR ALTEA TENDO / #EDACCION. parecia
L pero el
% 12 bals s
afirma John Butler y Eoin O'Callaghan, Estrategas Macroeconomicos en
Wellington Management.
o5 t
spue:
&Segui tan p delai i

Segin sefala Ermesto Campillo, profe-
ia

Por su parte, el gestor de Abante

sor dy
Valencia, "la inflacion ha llegado para
quedarse una. lempouda‘ sobre todo

y, Josep Prats, sefa-

Sin embargo, “si no se cumple la
promisa de partida con respecto al

Que més perduraen el tiempo™.
Elinvestigador del [EAF, Javier San-

tacruz, suscribe que *no quedard més

remedio” que estar pendientes de lain-

P

la a la inflacion como el

gran tema a seguir durante el 2023,  que su cotizacion vuelva a dispararse,
semestre ‘peor de o que

del ano. estamos anticipando’,

“Si se mantiene en digito medio

y en fo que anticipan las subidas de

salarios y los precios de las materias
ilizan, |

vis
macroecondmicos ante el endureci-

Santacruz considera que durante
este afio habra algunos factores que
‘ayudarana su control, comoa caida de
10s precios de o energfa o de las mate-

ia
inflacion habra sido un periodo pasa-
Jero®, sostiene el gestor,

Maria Jests Fernandez, econo-
mista Senior de Funcas, espera que

“no wrésuﬂclmw

10 largo del
afo ya que no se espera un "empeo-

o ur
generalizaday :Msusuv\le durante el

y tampaco "se estdn observando
ronda.

32 I Dirigentes) e s

pero se esperan registros negativos
durante la primera mitad del aio, ex-
plica David Tinajero, analista de AFL.

Sin embargo, de encontrarnos con
unos niveles de infiacion elevados du-
rante un mayor periodo de tiempo,
supondria un mayor dafo ciclico  la
economia, por las mayores subidas de
tipos deinterés por parte de los bancos
centrales.

¢Qué comportamiento puede esperarse
de los bancos centrales?

Otro de los temas principales del 2022
ha sido a reacci6n agresiva en cuanto a
lapoliticamonetaria de los bancos cen-
trales para tratar de aplacar a inflacion.

Para el afio 2023, “todo apunta
aque van a continuar con su postura
hawkish”, senala Ermesto Campos, sin
embargo, podrian realizar las subidas

echar el freno a fas subidas de tipos”,
pero que es “una incognita” lo que
pueda hacer el BCE, ya que deberia
realizar "entre dos y tres subidas de
cierto impacto mas”.

Asimisma, Santacruz afirma, que
deberia esperarse la misma postura
por parte del Banco Central de Inglate-

de ol profesor e a Vi
Durante las ultimas semanas del
afio pasado, tanto el BCE en Europa

rea, ya que,
zoma, an Inglatorra la inflacién "o st
controlada®.

E1 analista de AF1, Devid Tinsjero,

<omo la Reserva Federal

B

diciones de los hogares y

o é .
ostura de las instituci bo:
lados del Atiéntico,

empresa: ai

discurso més ogresivo del isconte:
do por los mercados, al afirmar que, &

su parte, Maria Jesus Fernan-
dez, de Funcas, explica que 103 bancos.

pesar A
seguiran manteniendo los tipos en un
nivel elevado para reducir fa inflacién

el comportamiento de la inflacién, snv
bre la que hay * mu(ba incertidumt

El investigador del IEAF, Javier
Santacruz, difiere en esta percep-
<i6n ya que afirma que las medidas
anti-inflacion de la Fed *tendersn a

361 Dirigentes | ene 7z

ciona conforme alo esperado, los tipos
de interés podrian tocar techo en los
primeros meses del ano, apostilla la
‘economista.

“LA EVOLUCION DE LA INFLACION,

LA POLITICA MONETARIA DE

LOS BANCOS CENTRALES Y EL

TRANSCURSO DE LA GUERRA

EN UCRANIA, ENTRE OTROS,
GUIRAN PRESENTES EN EL 2023"

arst
euw

on
se
dia
Jari
2 d
me
ia

¢Qué otros hitos marcaran el 2023?

David Tinajero, AF1, explica  en Ex las fo
que el 2023 " ancior i i q io
5 e hi- 1
iy yenespe-  na’, giay, una nuova
cial la curopea y i ista” afirma ol analist

-xp.nmnwan una correccién eco-

Desde Funcas, se apunta hacia

o levo y moderada”, afirma Ti-

En este sentido, Javier Santacruz,
investigador de IEAF spunts que “Ia
recesion es el precio o pagar por con-

lance del BCE, prif

de AFI,
Javier Santacruz, seAala también

pales hitos del afio.

"Serd un proceso arriesgado, ya
que podria generar tensiones en los
mercados financieros e incrementos

trolar fos precios” y esto |

formacion bruta de capital o inversion.
Hay que procurar la moderacion del
consumo para controlar la inflacion,
pero si la inversion cae y se produce
destruccion de capital “el problema se-

Reneren g durante el 2023 la evo- 'Sv verdn cierres e seed
importantes de empleo, i
autofinanciacidn y crecimiento”. Ucrania. devqlunénde los créditos wrelen(i—
Ms alld de la inflacion, que serd o itad del an
wno de los i+ en términos agregados no pel por
en 0l 2023, segin Josep Prats, gostor queé haber pi
de Abante, "l por par i tal total", -

e | Dirigentes | 33

Fundssisers

“SE REQUIERE DE
UNA DESINFLACION
GENERALIZADA

Y CONSISTENTE
DURANTE EL 2023
PARA QUE LA
INFLACION DEJE DE
SER UN PROBLEMA”

2Qué farolillos rojos podri:

(Qué puede esperarse de las bolsas en el 2023?

T

1a baja de los mercados bursatiles, Ja-

, enlinea
con Tma]m. considera que fa incerti-

antacruz, del IEAF,

dos *i
tecimientos, con momentos alcistas y

que’
nuevo ciclo alcista”.
“Los

tra el suelo durante las Gitimas se-
manas del 2022, ayudan a promediar

que vayan surgiendo”.
"Hasta que no empiece a vislum-

¥y mejor
experimentar una subida notable de
las rentabilidades en los valores me-

brarse el y
nal delas subidas de tipos, las bolsas se~
guirdn esa dindmica”, anade Fernandez.

", ana- jaEr-
de Santacruz. nesto Campos Campillo, profesor de la
David Tinajero, de AFI ViU,
la . o
ok
By ol alos “Hay v
yp . ya que no se debe co-

giobales”. anade el analista.

Sin embargo, en el mejor de los
casos podria esperarse "una gradual
recuperacion de los indices bursati-

piar m;
des sin analizar blen el mercado”, ase-

Sin embargo, el profesor deja una
puertaabertaal ya
yue

s, o

(oncluye.

can rendimientos muy interesantes”,

Qué puede esperarse
para la renta fija?
lastrar a los dos? I ilidad de los

Para ol analista de AF1, David Tinajero,
ol peor evento para los mercados po-

las tonsiones da la guerra en Ucrania y

bonos americanos a 10 anos se sitda
@ ol 3,5%, mientras que en Espana

“Una inflacion mas alta por més
tiempo llevard a subidas mas fuertes
de los tipos de interés oficiales y, por
lo tanto,

Josep Prats, gostor de
Quality,

e
entorno al 3,24%,

Campos, Prvfuor
delal %

lencia, * 12023

actividad economica, 1o que se tradu-
ciria en fuertes correcciones en rents

riesgo y la aversion a la inversion en
bolsa que conlieva la gucrw‘ sigue

¥2024 se mantendran en el rango de
entre el 3% y el 4%,

David Tinajero, analista de AFI,
«considera que las rentabilidades de la

y
altos”, afirma Tinajero.

Como sefala Ernesto Campos
CampRal prafeecs S W pricint

. asevera el

asesor,
Para Javier Santacruz, investigador
del IEAF, "

hemos visto en la segunda mitad del
2022, “continuara”, pero la intensidad

Por [0 tanto “aumentaran las

provocar i

s nfdcio, savo que spceEca
algan

calidad”, concluye. B
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LA PROVINCIA

DIARIO DE LAS PALMAS
Escaso margen para abaratar la cesta de la compra en las tiendas isleiias

10/01/2023

La noticia incluye declaraciones de Esther Sanchez Edo, presidenta en Canarias del Instituto Espafiol
de Analistas.

Esta noticia también aparece en la edicién online del medio y en el diario El Dia.

Inflacion | Medidas para paliar el incremento de preclos

Escaso margen para abaratar la cesta
de la compra en las tiendas islenas

Expertos advierten de que solo el control de la oferta y la demanda hace posible
topar el precio de los alimentos ¢ NC vuelve a la carga con los precios maximos

Julio Gutiérrez
LAS PALMAS DF GRAN CANAIA

La escalada de precos de los Glt-
mos tiempos ha metido en graves
problemas a la economias de no
pocas familias. Pedro Sinchez de-
adib levar a cero o IVA —equiva-
lente continental ded KGIC cananior
para los peoductos més bisicos que
=eincuyen en la cestade b compra
durante la primera mitad del recén
estrenado ano. Las Idas tendan to-
b el camino del abaratamien-
perseguirse, debe ser distin-
lnlahapdagmenlmdadrl(.l(l
propuesta por Coalidén (anana
{C0), y o control temporal de los
predos, par el gque aboga Nueva
Cananas (NC) aparecen oomo vias
de soluain. Pasadas ambas por ef
tamiz de expertos coonomistas, lo
Cenoesgue de ellas iene
visos de panacea. Es mas, el mar-
gren para abaratar la cesta de la
COMPIA APATECE COMO MUY C5casa
La pasada semana, el vicepresi-

te ded control de los peecios. En su
opirmdn, los beneficos de los

&-sdmrhudawsdehﬂmmg;i
cdn estin engordando al calor de
la mfladén Segim el relato del
tambeén consejero de Hacienda,

y ssuben los precios cuando les da
la s
i‘xowdéh Asociaciém (anaria

die Medi y Grandes Emp
de Distnbucon (Asodiscan) en re-

Reunion de los presicentes de os Cabildos con micmbeos dol Gobiarmo de Canarias, ayor . |uy/n

Los cabildos se posicionan con el
Gobierno y rechazan bajar el IGIC

LA PROVINCIA/DLP

LAS PALMAS DF GRAN CANARA

Apoyo firme de los presidentes
de los cabddos insulares al Go-
biemo en la negativa a modificar
la estructura actual de ingresos.
Esdedr, noalarebaja generaliza-
da del IGIC. tal y como plantean
los partidos de [a oposadn, CCy
PP, para aligerar of encarecmien-
to de la cesta de la compra. La -
flagénha engordado lasarcasre-

les hasta noviembre en 200

chazar «tan graves thestacio-
nes an haber dialogado con el sec-
tors, lastrado, como todos, por el
aumento del precio de los fietes, la
energia o o candn para embalar,
entre otros. Ayer, ¢l portavos pasla-
mentano de NC en [ sede de Teo-
baldo Power, Luss Campos, volvioa
la carga con 1a posibilidad de topar
los precios. Con una diferencia, en
esta ocasién si vinculd la medida al
consenso con comercializadoras y
distribuidoras.

Intervencién

Campos expuso como ejemplo de
que no siempre s trasladan a los
precios las rebajas fiscales, s nu-
merosas demmaas de las organi-
zaciones de consumadores sobee b

mamndchhndaddl\Aa
los alimentos afectados por

la decigon adoptada por el Beouti-
vo estatal en la Peninsula (y Balea-
ress, Ceuta y Mehlla).

Sin embargo, no todos los eco-
nomistas entienden como posible
poner un preco maximo a deter-
minados productos de la cesta de
la compra. Scbre todo, si no se tie-
ne también el «control sobre la
oferta y la demandas, apunta o se-

millomscxum hastalos 1773 mi-
Hones Una cfra récord de recau-
daciém que poe parte dela Federa-
cdn canana de Islas (Fecad) en-
tienden necesania para o sosteni-

miento de los servicos que pees-
tan, y o estado de bienestaz El

transferidas a Las institucones in-
tidas para e} mantenimiento de

prﬁldﬂucdetmodehk'ﬂay
de la corporadon grancanarna,
Antomio Morales, tras las reurson
mantenuda con vanos miembeos
del Bpecutivo, apuntaba esos fon-
dos como irenunciables. Mis
aim cuando ayer se lograra cermar
un calendario de comisones de
trabajo -entre enero y lebn‘m

las carreteras de las Islas, gestion
de la dependenda, la convocato-
nia Fdcan correspondiente a 2023
ounnuevo conversoy plan dein-
fracstructuras socosanstanias.

Al término el mandatanio re-

! Victoe Tores, af
ey .ﬁ"‘"m de colabora

para ar asunt
enlos que los dos nivelesd
ministracon mantenian

el precio al que deben vender sus

pandas desde hace afios,
bloque canano de Bnar
el Ejecutivo Jes ha trag
12,5 millones de 2020 y 2(|
redaman mas-, Las compe

cretanio técnico del Colegio de Eco-
nomistas de Santa Cruz, fuan José
Hemandez
De:chC Lusis Campos expuso

ptmsm\:medbu-ntemha
(bmrha:nopdo:lmemm
de mtervenaon en el mercado
eléctrico para rebajar ef preco del
mercado mayonsta y abaratar la
Bctura de b luz que Bega a Jos ho-
gares y las empresas deld pais.

«Se ha demostrado eficaz hasta
ol punto de que toda la Unida Eu-
Topea intenta replicarioss, expuso
ol portavoz de NCen la Camara au-
tondmica a traves de un comurnica-
do. Para Hemandez, se trata de
cuestiones muy distintas, ya que el
mercado eléctnoo conoce cudl es el
tamano de la demanda dia adia.

De no tener ese control, o eco-
nomista subraya el speligros que
suponddna dear a los empresanos

el precio al que deben vend
productos. «5t solo s dete
es0, sin atender a lo que suo|
toda b cadena de costes, el
mento de estos determinary
sapanicdn de Jos margenes|
ello el Gerre de las empres)
ma a esa comente de opir
presidenta en Canarias del 4
to Espanol de Analistas Fin
ros (IEAF), Esther Sinched
«la mtervencion de los pred
esla solucdne, afirma.

Frente a esas posturas, of

que hay espaco para actuar.

productos. «5i solo se determina
es0, sin atender a lo que sucede en
toda Ia cadena de costes, el incre-
mento de estos determinara la de-
saparicion de los margenes y con
ello el derre de las empresas o la
pérdida de calidad», explica. 5e su-
ma a esa corriente de opinion la
presidenta en Canarias del Institu-
to Espafiol de Analistas Financie-
1os (IEAF), Esther Sanchez Edo:
«La intervendon de los predos no
es la soluciéne, afirma.

Frente a esas posturas, el cate-
dratico de Economia Aplicada dela
ULL, José Angel Rodriguez, estima
que hay espacio para actuar. Lo de-
muestra «el fortalecimientos del
que el ministro de Agricultura, Luis
Planas, ha dotadoala «comisionde
control de precioss. 5in embargo,
antelareduccion del IGIC que el lu-

nes planted Coalicion Canaria (CC),
y defendida tanto por Hemandez
como port Sanchez, Rodriguez aler-
ta del error que constituye «dejar
desnuda a la Hacienda pablica».

Ahora bien, en lo que respecta a
dedir a las grandes empresas cudl
debe ser el maximo al que deben
vender, solo es posible si hay una
acalidad ejecutivar. De ese modo,
se refiere el catedratico a la capadi-
dad que tiene un gobiemo de «en-
senar los dientesw al sector privado
ante las eventualidades que pre-
senta el mercado.

Sin entrar a valorar esta cues-
tion, la presidenta en Canarias del
IEAF, sostiene que una reduccén
generalizada de 1GIC, «claro que se
nota. Ya lo hemos tenido al 5% en
ocasiones anteriores, por qué no
hacerlo ahora de nuevos, apunta
sSanchez Edo.

muestra ol fortalea:

del lizada de 1GIC, «daro que se

queel ministrode Agnicultura, Las
Flanas, ha dotado ala soomisién de
control de . Sin em)

mehred\:u(mdleICqucellu—

nota. Ya lo hemos tenido al 5% en
ocasiones anteriores, por qué no
hacedo ahora de nuevos, apunta
Sinchez Edo,




(Camara

Sevilla

Javier Molina, presidente de Befesa, recibe la Insignia de Oro del Instituto

Espainol de Analistas Financieros.

24/01/2023

Javier Molina, presidente de Befesa, recibe
la Insignia de Oro del Instituto Espaiiol de
Analistas Financieros

nancieros (IEAF) en Andalucia entreg6 ayer la Insig-

nia de Oro del IEAF-FEF 2022 a Javier Molina, pre-
sidente de Befesa, en reconocimiento a su trayectoria pro-
fesional.

l a delegacion del Instituto Espafiol de Analistas Fi-

La entrega tuvo lugar durante la celebracion de la Cena
de Gala del |IEAF-FEF, organizada en Sevilla junto a la
Camara de Comercio de Sevilla y al Club Camara Anta-
res. El acto conté con la presencia de la presidenta del
|EAF-FEF, Lola Solana; el presidente de la delegacion
del |IEAF-FEF en Andalucia, Ignacio Fernandez-Montes
Prieto; el presidente de la Camara de Comercio de Se-
villa, Francisco Herrero Ledn; y representantes de enti-
dades financieras, gestoras y empresas de servicios de
inversion.



EL PAIS

Una morosidad a dos velocidades tiendas islefias

28/01/2023

Declaraciones de Javier Santacruz, investigador del Instituto Espaiiol de Analistas.

Los créditos dudosos estan en niveles reducidos, aunque no

HUGO GUTIERREZ, Madrid
Una de las métricas a la que mds
atencidn se presta desde la pande-
mia es la morosidad bancaria. Es
untermémetro fiable para corro-
borar silos nubarrones que se vis-
lumbran llegan deverdada lacco-
nomia real. Por d momento, para
sorpresa de muchos, la alerta no
hasonado: laproporciéndecrédi
tos dudosos sobre el total se situé
en el 3,68% en noviembre, segin
¢l altimo dato dd Banco de Espa-
fia Se trata de nivdes histérica-
mente bajos. Sinembarg, la cifra
esconde dosvelocidades: enlas fa-
milias la mora es incduso mds re-
ducida (3,24%), mientras en las
empresas esa tasa e superior
(4,43%). Los impagos cobran mds
relevancia en los sectores mds
azotados por lapandemia: elocio,
la hosteleria y, en menor medida,
la construccién

Elfactor més rdevante que ex-
plica que las familias hayan evita-
do ¢l socavéndelos impagos esla
fortaleza dd mercado laboral. Es
decir, la mora no crece, nilo hard
con fuerza, mientras el empleo
aguante Esto ocurre porgue en
Espafia, tradicionalmente, se tie-
ne preferencia por tener ivienda
en propiedad, lo que hace que los
deudores sean més responsables
enel pago del préstamo hipoteca-
rio. “Sorprende que a pesardela
intensidadde la crisis de la covid
y de la que estallé con la guerra
de Ucrania, la tasa de morosidad
siga cayendo. Aello contribuye la
fuerzadelarecuperaciénen 2022
y las medidas adoptadas para
amortiguar ¢l impacto de la eri-
sis. En ¢l caso del negocio domés-
tico en Espafia el empleo ha resis-
tido y €50 ¢s una buena noticia
para que no aumente la morosk
dad de las familias™, explica Joa-
quin Maudos, director adjunto
del IVIE y catedritico de la Uni-
versidad de Valencia.

Enel caso de las empresas, los
impagos dependen mis dd cicdo
ecconémico que delempleo. Histé-
ricamente, cuando la actividad se
ha enfriado, ha crecido la mora.
De ahi d temor existente con el
zarpazo de la pandemia. Los pre-
cedentes recientes no eran nada
halagiiefios: en la Gran Recesion,
la tasa de impagos llegd al 13.6%
en didembre de 2013. Por este
motivo, los gobiernos se prepara-
ron para ko peor y no se escatima-
ron esfuerzos en forma de ayudas
pablicas para evtar d desastre.

ocurre asi con los sectores mas vulnerables a la pandemia

Una morosidad
a dos velocidades

Esta bombona de oxigeno, asi co-
mo ¢l impulso de la economia
(erecié un 55%, segiin avanzb es-
te viernes ¢l INE), ha ayudado a
quelos eréditos dudosos por aho-
ra se hayan contenido.

Pero en esta historia también
hay perdedores: los sectores
vinculados al turismo (ocoy hos-
teleria) o los dependientes de las
materias primas, como la cons-
truccidn, segin relata Javier San-
tacruz, investigador del Instituto
Espafiol de Analistas. “Ya se ven
los sintomas en los mds afectados
por la pandemiay la or isis energf-
tica”, afirma.

Segin los datos del tercer tri-
mestre del afio pasado dela Auto-
ridad Bancaria Europea (EBA,

vinculados al turismo (ocio y hos-
teleria) o los dependientes de las
materias primas, como la cons-
truccién, segiin relata Javier San-
tacruz, investigador del Instituto
Espaiiol de Analistas. “Ya se ven
los sintomas en los mas afectados
porla pandemia y la crisis energé-

tica”, afirma.

Segnn los datos del tercer tri-
mestre del afio pasado de la Auto-
ridad Bancaria Europea (EBA,

La calle Ancha en d casco histérico de Toledo, el dia de Reyes. / s

por sus siglas en inglés), las activi-
dades artisticas, recreativas y de
entretenimiento registraron una
tasade morosidad del 12,28% (dos
puntos por debajo de la de junio
por la buena temporada de vera-
no); la hosteleria, del 928% y la
construccién, del 7,14%. “La desa-
celeracién de la actividad y cémo
se comporte d turismo serd muy
importante para la economia es-
pafiola y para las empresas que
estidn al limite. También influird
la capacidad que tengandetrasla-
dar a los precios los incrementos
de los costes que hayan tenido”,
avarza Marta Alberni, consultora
del drea de banca de Analistas Fi-
nancieros Intermacionales (AFI).
Hay empresas muy dafiadas

VERRERO EFD)

La salud del
mercado laboral
ha evitado impagos
en las familias

En las empresas, la
mora depende mds
del ciclo econémico
que del empleo

que tendrian complicado capear
nuevos contratiempos. De ahi
que necesiten el viento a favor del
ciclo econdmico. Segiin recoge
Bank of América en un informe,
nose estd valorando correctamen-
te los posibles apuros que afron-
tan las empresas. “El mercado sk
gue subestimando los riesgos de
quicbra. Los inversores estin real
mente preocupados por los ries-
gos de recesion, mientras le qui
tanel foco alos impagos”, expone.
Estos sectores son precisamente
los que mds ayudas pablicas aglu-
tinan, por ejemplo con los erédi
tos avalados por o Instituto de
Crédito Oficial (ICO). Y eso expli-
ca también que entre los présta-
mosrespaldados por el Estado, al
£0 mds de una cuarta parte estén
clasificados bajo vigilancia espe
cial (20,2%) o dudosos (5,9%), en
linea con la media europea.

Venta de carteras

La evolucidn de los impagos estd
siendo muy positiva, mucho mds
de lo que se dibujaba hace un
afio, aunque hay otras razones
que explican ese desempeiio mis
favorable. “Cuando se analizan
los dudosos, hay una parte de la
bajada de la tasa que se explica
por la venta decarteras de las en-
tidades. Hay un claro escalén en
Jjunio de 2022, antes de la presen-
tackn de resultados dd primer
trimestre”, afiade Alberni. Encon-
creto, segin los datos del Banco
de Espafia, d pasado junio se re-
dujo el saldo total en 2847 millo-
nes de euros, cuando se pasd de
una tasa del 4,08% en mayo al
3.8% del mes siguiente.

De cara a este gercicio, la pre-
visién es que la morosidad suba
algp, aungue no a un ritmo preo-
cupante. César Gorzdlez-Bueno,
conscjero delegado de Banco Sa-
badell asegum este jueves que
los dudosos de la entidad crece
rdn en los préxdmos meses, aun-
que prewt que la tasa no rebase o
4%. Maudos coincide con esa -
sién en términos agregados, con
laduda dela evoluciéndela polit-
ca monetaria: “La morosidad es
previsible que aumente ante una
previsién de crecimiento del PIB
en 2023 muy por debgjo de la del
afio pasado. El gran interrogante
cs ¢l recorrido que tendrdn los t-
pos de interés. Si la subida fuera
intensa, seria unamala noticia, ya
que afectaria a la capacidad de
pago de familias y empresas™.



Expansion

Debate sobre el coste de capital de la banca

31/01/2023

Articulo de opinidn escrito por Alfredo Jiménez, director de estudios del Instituto Espafiol de

Analistas.

Debate sobre el coste
de capital de la banca

Alfredo
Jiménez

1 coste del capital es uno de los
E elementos que determinan el
valor de la empresa, va que, s es
inferior al retomo esperado dela activi-
dad empresarial, el precio de mercado
de sus acciones debenia tender a subir.
Especial atencion requiere la estima-
ciondel coste de capital en la banca. Es-
te sector esta muy relacionado con la
actual simacion de la economia. Ade-
mas, su rentabilidad estd muy condi-
cionada por la regulacion v por el nivel
de los tipos de interés fijado por las au-
toridades monetarias. En los dlimos
afins, estos factores, entre otros, han
ocasionado gue el retorno sobre ] pa-
trimonio (ROE) de los bancos no alcan-
ce suficientemente el coste estimado
que el mercado arribuye aese capital.

En el Instituto Espafiol de Analistas
hemos abierto un debate para plantear
cuales son lns factores que determinan
&l coste de capital, asi como la rentabili-
dad, en =u relacion directa con el valor
en Bolsa de 1as entidades bancarias eu-
ropeas, v especialmente de las espafio-
las. Un estudio realizado por Javier
SantacTuz, p de Finanzas e in-
vestigador del Instinito, especifica el
conjuntn de politicas que podrian, por
un lado, reducir el coste ponderado de
capital v, por otro, aumentar la rentabi-
lidad sobre el capital invertido, aten-
diendo sobre todo al caso espafiol.

El informe sefiala que son muchas
las variables que inciden en el coste de
capital: el nivel de los tipos de interés, la
ratio de eficiencia, la morosidad banca-
ria, el tamaiio, la politica de reparto de
dividendos v otros, como el modelo de
negocio bancario. También la variabili-
dad en el tempo del coste de capital,
que hace necesario un seguimiento es-
trecho de este indicador por parte de
los gestores v de los analistas, El infor-
me estima un aumento de esta variable
para la banca europea en los proximos
dos afios ligeramente superior al creci-
miento de surentabilidad.

La subida de los tipos de interés ha
permitido normalizar la curva de ren-
dimientos de la zona euro, aungue ha
tenido su origen en el repunte dela in-
flacion v no en una recuperacion de la

economia que la hiciera necesaria. Pe-
ro &3 bueno que los tipos de interés ha-
van vuelto a niveles positivos. Esta su-
bida de los tipos va a tener efecto sobre
la rentabilidad de labanca a medio pla-
¥0, pero también va a suponer un au-
mento del coste de capital a corto pla-
z0. Es dificil valorar en estos momentos
enqué medida se van a producir las su-
bidas en estos parametros. Ademas, el
ROE es un indicador que se puede ob-
servar con facilidad, mientras que el
coste de capital no.

Vias de mejora

Semin el profesor Santacrez, hay varias
viasde crecimiento parala rentabilidad
sobre capital invertido, asi como parala
reduccion del coste de capital. Una se-
ria el ajuste de la cuenta de resultados a
través de los costes operativos, que to-
davia tiene margen de mejora a pesar
delos avances realizados en losulimos
afios. Otra, los ingresos por comisiones
netas sobre el margen bruto, que en Es-
pafia estin significativamente por de-
bajo de lamedia europea (25% frente al
32%.). Esta es la via principal de mejora
v €l camino para la diversificacion en
productos v servicios, tanto bancarios
como no bancarios. La subida de los ti-
posde interés y la consiguiente mejora
del margen financiero que se va a pro-
ducir en los bancos no deberia reducir
la conveniencia de aumentar las comi-
siones. Por tiltimo, los préstamos dudo-
508 en cartera suponen el doble que la
media europea. Sin embargo, el sector
estd bien preparado para hacer frente a
un aumento de la morosidad como
consecuencia de la actual situacion
ECONOMICca

La estrategia de reduccion del coste
de capital v el aumento de la rentabili-
dad bancaria consiste en continuar la
senda que las entidades financieras es-
tin siguiendo en los dltimos afios. Por
otro lado, 1a seguridad v estabilidad de
la banca. 5i bien las entidades pueden
noser tan rentables como otras compa-
fiias en el mercado, tienen otras fuentes
de atractivo para CONStir carteras con
sespovalor frente a crecimiento.

Tras un duro proceso de ajuste v
adaptacién a estindares regulatorios
mas exigentes, los bancos se colocan
como una fuente estable de negocio
con un papel crucial sobre la evolacion
dela economia

Instituto Espanol de Analistas



INFORMACION

Alimentaciodn, telefonia, hipotecas... hasta los sellos: todo lo que sube este
afno

01/01/2023

“Por este motivo, el Gobierno ha retirado los descuentos al combustible que implanté en 2022.
Javier Méndez, economista y secretario general del Instituto Espafiol de Analistas Financieros,
explica que vienen tiempos de ajustes y el final de las politicas expansivas. Eso se traduce en el fin
de descuentos generalizados, como el de la gasolina.”

mercacz

La banca del Ibex 35 empieza 2023 con 8.900 millones mas de capitalizacion
01/01/2023

“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».
Destaca el buen comportamiento de los bancos mas orientados al mercado doméstico, como son
CaixaBank, Sabadell y Bankinter, mientras que los grandes bancos con exposicidn internacional, es
decir, BBVA y Santander, han registrado peor desempefio.”

e ¢l Periodico

de Espainic

Alimentacion, telefonia, hipotecas... hasta los sellos: todo lo que sube este
ano

01/01/2023

“Por este motivo, el Gobierno ha retirado los descuentos al combustible que implanté en 2022.
Javier Méndez, economista y secretario general del Instituto Espafiol de Analistas Financieros,
explica que vienen tiempos de ajustes y el final de las politicas expansivas. Eso se traduce en el fin
de descuentos generalizados, como el de la gasolina.”

{DF}DiarioFinanciero

El Ibex 35 pierde un 5,5% en un 2022 marcado por la guerra en Ucrania

02/01/2023

“El director de Analisis del Instituto Espafiol de Analistas, Alfredo Echevarria, también coincide con
Garcia al sefialar que el Ibex 35 ha batido «con claridad» a las dos grandes referencias bursatiles, ya
que ha perdido solo un 5,5%, mientras que el Eurostoxx 50 ha caido alrededor de un 10% y el S&P
500 ha perdido cerca de un 20%.”


https://www.informacion.es/economia/activos/2023/01/01/alimentacion-telefonia-hipotecas-sellos-sube-80589614.html
https://www.informacion.es/economia/activos/2023/01/01/alimentacion-telefonia-hipotecas-sellos-sube-80589614.html
https://www.merca2.es/2023/01/01/banca-ibex-35-2023-1187672/
https://www.epe.es/es/activos/20230101/alimentacion-telefonia-hipotecas-sellos-sube-80090158
https://www.epe.es/es/activos/20230101/alimentacion-telefonia-hipotecas-sellos-sube-80090158
https://diariofinanciero.com/el-ibex-35-pierde-un-55-en-un-2022-marcado-por-la-guerra-en-ucrania/

Funds&MARKETS

Javier Santacruz: 2023 sera el afio de transicion para doblegar la inflacion
03/01/2023

Se realiza una entrevista a Javier Santacruz, investigador de Instituto Espaiol de Analistas.

f\'.rradlo
tereconomia
Capital Intereconomia

10/01/2023

Anélisis de la actualidad econémica con Miguel Angel Bernal, profesor de la Fundacién de Estudios
Financieros.

-c- CanalSur

RADIO Y TELEVISION
El Mirador de Andalucia
10/01/2023

Intervencién de Ignacio Ferndndez-Montes Prieto, presidente del Instituto Espafiol de Analistas de
Andalucia, sobre la actuallidad econdmica.

LAiNFORMAC!ON

La desinflacidon enchufa a las bolsas al optimismo con el fin de ciclo de la Fed
13/01/2023

“Esta situacion difiere un poco de lo que ocurre en Europa y, de hecho, la reaccién del mercado
una vez publicados los datos ha sido mejor en el viejo continente que en los EEUU", apunta Alfredo
Jiménez, del Instituto Espafiol de Analistas (IEA).”

Este teletipo ha sido replicado por MSN.

ﬁ'.«radlo
tereconomia
Capital Intereconomia

17/01/2023

Analisis de la actualidad econémica con Miguel Angel Bernal, profesor de la Fundacién de Estudios
Financieros.


https://dirigentesdigital.com/funds-markets/bolsas-y-mercados/javier-santacruz-2023-sera-el-ano-de-transicion-para-doblegar-la-inflacion
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-10-01-2023-20230110-0820/
https://www.canalsur.es/radio/programas/el-mirador-de-andalucia/detalle/2406172.html?video=1897685
https://www.lainformacion.com/mercados-y-bolsas/desinflacion-enchufa-bolsas-optimismo-fin-ciclo-fed/2879673/
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-17-01-2023-20230117-0825/

Consenso
dhd del Mercado

Los resultados de Adolfo Dominguez en 9M22 apuntan a «haber vuelto» a
2019 en el conjunto del ejercicio 2022

23/01/2023

Analisis realizado por Lighthouse, el servicio de analisis independiente del Instituto Espafiol de
Analistas.

[
Capital
Jesus Lépez (Escuela FEF): Las subidas de impuestos son incompatibles con
la mejora del crecimiento
24/01/2023

Entrevista realizada a Jesus Lépez, director gerente de la Escuela Fundacién Estudios Financieros.

murciaplaza

"Los tipos de interés altos van a provocar una contraccion en la economia,
pero a la larga sera mejor"

24/01/2023

“Juan Carlos Ureta (...) Durante los afios 2010 y 2016 fue presidente del Instituto Espafiol de
Analistas Financieros y de la Fundacién de Estudios Financieros.”

"‘_ radio i

intereconomia
Capital Intereconomia
24/01/2023

Anélisis de la actualidad econémica con Miguel Angel Bernal, profesor de la Fundacién de Estudios
Financieros.

"'_ radio i
intereconomia
El IBEX 35 sigue reconquistando cotas pese a Repsol y Telefonica

24/01/2023

“Para el Instituto Espafiol de Analistas, estos «buenos datos» en la zona euro pueden indicar el
alejamiento de una recesion”.


https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/recomendaciones/los-resultados-de-adolfo-dominguez-en-9m22-apuntan-a-haber-vuelto-a-2019-en-el-conjunto-del-ejercicio-2022
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/recomendaciones/los-resultados-de-adolfo-dominguez-en-9m22-apuntan-a-haber-vuelto-a-2019-en-el-conjunto-del-ejercicio-2022
https://capital.es/2023/01/24/escuela-fef-jesus-lopez-economia/
https://capital.es/2023/01/24/escuela-fef-jesus-lopez-economia/
https://murciaplaza.com/los-tipos-de-interes-altos-van-a-provocar-una-contraccion-en-la-economia-pero-a-la-larga-sera-mejor
https://murciaplaza.com/los-tipos-de-interes-altos-van-a-provocar-una-contraccion-en-la-economia-pero-a-la-larga-sera-mejor
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-24-01-2023-20230124-1043/
https://intereconomia.com/noticia/mercados/el-ibex-35-sigue-reconquistando-cotas-pese-a-repsol-y-telefonica-20230124-1911/

EFE:

Resumen de la semana en bolsa 23 — 27 enero en 2023
27/01/2023

Video con declaraciones de Alfredo Jiménez, director de Estudios del Instituto Espainol de Analistas.

Investing.com

La bolsa sube un 1,59 % en cuarta semana alcista por buenos datos
econdmicos

27/01/2023

“El director de Estudios del Instituto Espafiol de Analistas, Alfredo Jiménez, ha comentado a Efe
gue esta semana ha sido de " transicidn", a la espera de las reuniones de politica monetaria de los
bancos centrales europeo y estadounidense de la proxima semana, en las que decidirdn cual serd el
nivel de tipos de interés.”

,q_ radio
intereconomia
Capital Intereconomia

31/01/2023

Analisis de la actualidad econémica con Miguel Angel Bernal, profesor de la Fundacién de Estudios
Financieros

Ao o3 de Galicia

Foro sobre las armas financieras para el sector agroalimentario
31/01/2023

La delegacion de Galicia del Instituto Espafiol de Analistas organiza en A Coruiia un foro sobre las
formulas financieras a las que pueden recurrir estas empresas para desarrollar o implementar
nuevos proyectos.


https://efs.efeservicios.com/video/resumen-semana-bolsa-enero/7001233999
https://es.investing.com/news/stock-market-news/la-bolsa-sube-un-159--en-cuarta-semana-alcista-por-buenos-datos-economicos-2350204
https://es.investing.com/news/stock-market-news/la-bolsa-sube-un-159--en-cuarta-semana-alcista-por-buenos-datos-economicos-2350204
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-31-01-2023-20230131-0825/
https://www.lavozdegalicia.es/noticia/somosagro/agricultura/2023/01/30/armas-financieras-sector-agroalimentaro/00031675082743399384153.htm

