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JOSE MANUEL
ENTRECANALES
RECIBE LA BRUJULA
DEL INSTITUTO

DE ANALISTAS

El Instituto Espanol de
Analistas, asociacion que
agrupa a 1.400 profesiona-
les del analisis en todo el
pais, celebro ayer la tercera
edicion de la Brujula del
Afo 2025, un galardén que
pretende reconocer la
trayectoria profesional de
una figura destacada en el
reciente mapa econémico-
financiero espafiol. Duran-
te el evento, que fue el
tercer encuentro para
socios del Instituto celebra-
do en Madrid, se ha hizo
entrega de la Brujula del
Afo a José Manuel Entreca-
nales, empresario y econo-
mista espafnol, que desde
enero de 2004 ocupa los
cargos de presidente
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ejecutivo y CEO de Acciona.
Bajo su liderazgo, la
compaiiia ha evolucionado
de ser una empresa de
ingenieria y construccion a
un referente global como el
proveedor mas completo de
soluciones de infraestruc-
turas sostenibles (energias
renovables, agua, transpor-
te, movilidad y edificacion
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ecoldgica), con mas de
66.000 empleados en mas
de 40 paises. Lola Solana,
presidenta del Instituto
Espanol de Analistas, fue la
encargada de entregarle el
reconocimiento a su
trayectoria profesional y
elogio su «vision innovado-
ray elliderazgo transfor-
mador».
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Fondos mas activos de bolsa espafiola

Nueve fondos de bolsa
espanola baten incluso

'‘Bestinver Bolsa' sube a la cuarta posicién

Rentabilidad de los fondos mas actives de bolsa espaniola
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La prima de riesgo se contrae a niveles de 2010 pese al ruido politico y financiero
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La prima de riesgo se contrae a niveles de
2010 pese al ruido politico y financiero

Los inversores redoblan el apetito por la deuda de la zona euro y el fondo
BlackRock escoge los bonos de Italia y Espaifia como su opcién preferida

GEMA ESCRIBANO
Madrid

En plena turbulencia geopoliti-
ca y econdmica a escala global, la
ZONA CUTO SC CTIEe €N Una suerte
de refugio para los inversores en
deuda, un movimiento que estd
beneficiando a los mismos paises
periféricos que hace algo mas de
una década se vieron castigados
sin piedad por los mercados. El
ruido arancelario, las presiones
a la independencia de la Reserva
Federal, y en las altimas sesiones,
las expectativas de déficit y deu-
da mis abultados en EE UU estin
contribuyendo a un reequilibrio
de las carteras. La apreciacion del
curo, la mayor estabilidad del Vie-
Jo Continente, las mejores pers-
pectivas de crecimiento y la reba-
Ja de tipos del BCE estd ayudando
a mitigar el temido efecto conta-
glo. En este contexto, la compra
de bonos de la zona euro se ha In-
tensificado. BlackRock, la mayor
gestora de fondos del mundo, ha
mejorado su perspectiva sobre la
deuda pablica europea, pasando a
una posicién neutrad con una cla-
ra preferencia por los bonos de la
periferia, en particular, los de Ita-
lia y Espafa.

Las primas de riesgo del sur de
Europa estin contruyéndose has-
ta niveles desconocidos desde la
década pasada. En ¢l caso de Es-
pana, tampoco ¢l ruldo politico
que acecha al Goblerno de Pedro
Sdnchez Inguicta a los Inversores.
La prima de riesgo ronda los 60
puntos basicos, minimo de fina-
les 2021 cuando el mercado per-
manecia anestesiado por ¢l BCE.
Sin contar este escusdo, hay que re-
montarse & 2010 para ver un dife-
rencial en estos niveles. “Sondean-
doa los creadores de mercado so-
bre cuil es ka sensacion fuera de
Espaiia respecto al revuelo politi-
co, no hay miedo a cambios poli-
ticos. Parece que existe una clara
apuesta o gue seguimos marcados
de cerca por Bruselas y, pase lo
que pase, poca cintura

Carlos Cuerpo y el ministro italiano Giancarlo Giorgetti, en marzo en Bruselas. 1mcir monasse wer 1y

Evolucion de la prima de riesgo desde 2010

Diferencisl en puntos bésicos entre el bono
810 afos de cada pais y el bono slemén
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tener para salirnos del camino
marcado”, afade David Azcona,
cconomista jefe de Beka Finance,

La contraccion se replica en
Italia. donde el diferencial cae de
los 90 puntos basicos (llegd a los
327 a finales de 2018) y con la pri-
ma de riesgo de Grecia, que rozé
la quiebra hace 15 afios, en torno
a los 70, Estos niveles son Inferfo-
res incluso a los registrados en la
pandemia, cuando ¢l BCE ayudd
a2 mantener estables las rentabi-
lidades de la deuda con los tipos
ceroy las compras masivas de ac-
tivos. Hoy, la institucion que pre-
side Christine Lagarde ha ejecu-
tado ocho rebajas de tipos en los
Gltimos 13 meses, kas tasas rondan

2010 2016

2025

Fuente Bloombeng

¢l 2%, y la reduccion de sus tenen-
clas de bonos, al defar de relnver-
tir los vencimi estd pasand:

CLPAIS

les —su déficit ronza al 8% y una
deuda supera el 112% del PIB—, la
mayor estabilidad politica en Ita-

desapercibida.

“El riesgo pais se ha traslada-
do a Francia y Alemania, las dos
grandes economias del euro, que
son las que mds problemas eco-
naomicos arrastran”, sefiala Javier
Santacruz, cconomista de la Fun-
dacidn de Estudios Financieros
del Instituto Espanol de Analistas.
Mientras Alemania encadena dos
afios seguidos de recesion y Fran-
cia enfrenta serios desafios fisca-

la y el tirén del sector servicios
estan permitiendo que econo-
mias como la espanola, ka ltalla-
na o la griega progresen a un rit-
mo mayor v reduzean su apalan-
camiento.

Despuds de cerrar 2024 con un
crecimiento del 3,2%, que batid to-
clas las expectativas y se sitta por
encima del 0.9% de ln zona euro,
las proyecciones que maneja la
Comisidn Europea apuntan que

Eldiferencial

de los titulos
cspafoles scaferraa
los 60 puntos basicos

“Elriesgo paisse ha
trasladado a Francia
v Alemania™ sefiala
un cconomista

Espafia avanzard un 2,6% este afio,
frente al 0.9% de la regién, “El di-
ferencial de erecimiento econd-
mico tan clevado frente a la zona
CUrO Y no €5 un afio, Sino que son
varios, y se espera que al menos
este y ¢l siguiente se mantenga”,
apunta Salvador Jiménez, soclo de
Afi. El experto destaca que kas me-
Jores perspectivas de crecimiento
son especialmente apreciadas por
los inversores, ahora que el ruj-
do que introduce Donald Trump
con la politica comercial y fiscal
estd acelerando la repatriacion

de flujos hacta la deuda curopea.
“Mientras Espafia crezea de forma
tan diferencial, el mercado resta
importancia al ruido politico”,
apunta Jiménez. Para el exper-
to, la mayor amenaza podria ser
la ausencia de presupuestos o la
Imposibilidad de hacer reformas.

En términos similares se pro-
nuncia el analista Manuel Pinto,
quien sefiala que en un momento
en el que Jos mercados financieros
estin en alerta por el aumento de
las emisiones de deuda. Espafia se
encuentra mejor posicion que el
resto de paises y esto la convier-
te en un candidato perfecto para
capturar los fondos que abando-
nan EE UU, “Grecla e Italia tienen
una deuda sobre PIB del 154% v
del 135%, respectivamente mien-
tras que en el caso de Espafia es
del 1035% a cierre de junio. Esto
ofrece una mayor seguridad, sa-
biendo ademds que la economia
crece a un ritmo superior”, su-
braya.

Defensa

Pedro del Pozo, director de in-
versiones financieras de Mutua-
lidad, pone en valor la capacidad
de los diferenclales periféricos de
seguir estrechindose en un con-
texto marcado por el aumento del
déficit y de la deuda curopea co-
mo consecuencia del aumento del
gasto en defensa. “Los diferencin-
les no solo no se han ensanchado,
sino que en el conjunto del afio se
han ido reduciendo”, remarca. El
experto cree que ¢l contexto ac-
tual en el que los estados se van
a ver obligados a emitir mds pa-
ra cumplir con sus compromisos
de gasto en defensa del 5% del PIB
(21% en el caso de Espaia), la deu-
da de la zona euro se ve mis com-
prometida por cuestiones estruc-
turales que por un tema de dife-
rencia entre paises del centro y de
la periferia. “Es la deuda alemana
la que marca el camino”, apunta.
El rendimiento del bono ger-
Mano, activo Seguro por antono-
masia, ha logrado superar ¢l so-
bresalto vivido en marzo, cuando
Friedrich Merz anuncié un plan
de gasto en infraestructura y de-
fensa que supone romper con ¢l
limite de endeudamiento recogi-
do en la Constitucion. La rebaja de
los tipos y el trasvase de fondos
desde EE UU a Europa han contri-
buido a aliviar la presion y ¢l bund
roza el 2.7%, a clerta distancia del
3% que toed hace cuatro meses y
cerca del 24% de cierre de 2024,
Como colofdn al buen desem-
pefio de la deuda de ka zona curo,
desde Afl sefialan los pasos que se
estin dando para una Europa mds
unida. Ademds de los planes para
retomar ka emision de deuda con-
junta, Jiménez destaca que los mi-
NiStros europeos estan actuando
coordinada y ripidamente frente
a las amenazas de Trump. “Esto
era menos habitual en ef pasado,
sc han flexibilizado las reglas fis-
cales y no se observan cruces de
acusaciones entre paises como los
vividos en ka crisis de deuda”. Ale-
mania, firme defensora de la or-
todoxia fiscal, estd decidida a au-
mentar su deuda por encima del
60% para revitalizar la economia.



Circulo de Empresarios: El suefio empresarial de una noche de democracia
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ajo el lema «ldeas para crecers,
el Cireulo de Empresarios (CdE)
acumula casi cinco décadas
como centro de pensamiento
para empresarios y altos direc-
tivos de muchas de las princi
pales comparifas que operan
en Esparia. Nacid {1977) poco
después de la firma de los Pactos
de la Moncloa, un acontecimiento que planteaba también a los
empresarios importantes retos v logrd reunir en esa primera
etapa a un centenar de destacados empresarios para debatir
sobre la funcidn misma de los emprendedores y analizar las
muchas decisiones que a partir de entonces le iban a afectar.
Entre sus principales objetivos destacan la defensa del libre
metrcado v la libre empresa, la puesta en valor del papel del
empresario como generador de empleo, riqueza v bienestar, v,
en términos generales, la promocidn del espiritn emprende-
dor. Asimismo, el Circulo de Empresarios trabaja activamente
por el fortalecimiento de unas institiciones de mayor calidad
v por la consolidacidn de una cultura empresarial basada en la
responsabilidad y la ética.

Su primer presidente fue Santiago Foncillas, exconsejero
delegado de Telefdnica, presidente ejecutivo de Campsa v vice
presidente del Baneo Central Hispano, al que sucedieron ofros
nueve responsables del mundo empresarial, Cada uno de ellos
fue dando a la institieidn su impronta a partir de los grandes
principios que inspiran al Circulo desde su fundacicn. Apellidos
coma los de Ysasi-Ysasmendi, Espinosa de los Monteros, Boada,
Azpilicneta, Zulneta v Pérez-Sala jalonan la vida de la institacidn.

FEntre el 2012 v 2015 el Circulo fue presidido por Mdnica
de Oriol, la inica mujer gue lo ha sido hasta el momento.

Desde marzo de 2024, el presidente es Juan Marfa Nin (72),
guien cuenta con una dilatada trayectoria directiva, especial-
mente en el sector financiero donde ha desarrollado buena
parte de su actividad. Ha sido vicepresidente y consejero
delegado de CaixaBanlk, director General de Banco Santander
v consejero delegado de Banco Sabadell. Hoy es presidente de
Itinere Infraestructuras, de Morabane y de [TP Aero.

Tipologias de socios

Todos los socios del CdAE lo son a titulo personal, siendo
condicidn primordial formar parte de la primera linea
ejecutiva de sus respectivas comparias.

Ademsds, existen también socins institucionales, que repre
sentan a entidades como la Cdmara de Comercio de Espania,
el Circulo de Feonomia, la Fundacidn de Estudios Financieros,
el Colegio de Abogados de Madrid o la Fundacidn SERES.

Seglin datos del CdE, en la actualidad alrededor del 20% de
sUs s0Cios pertenecen a companias del sector de la consultorfa,

un 14,55% al dmbito financiero v un 970% al sector tecnoldgico.
Otros sectores, como el farmacéutico, el energético o el inmo-
biliario, también cuentan con una presencia destacada.

Estructura organizativa

Los principales drganos rectores del CdE son la asamblea
general, la junta directiva y el comité ejecutivo. No obstante, es
la junta directiva la que ostenta la capacidad de crear comités,
comisiones, grupos de trabajo o consejos asesores.

La asamblea general, por su parte, es el drgano supremo
de la asociacidn v estd integrada por todos los socios del CdE,
incluidos los socios de honor, En cuanto al comité ejecutivo,
su misidn principal es asegurar el buen funcicnamiento de la
asociacidn bajo la supervisidn de la junta directiva.

Una estructura directiva potente y diversificada

La actual junta directiva, bajo la presidencia de Juan Maria Nin,
estd formada por directivos de una amplia variedad de sectores,
lo que refuerza el espirita globalizador v el compromiso con la
empresa ¥ el empresariado gue impulsa el CAE.

Solo enfre sus vicepresidentes se encuentran representantes
de sectores como el farmacéutico (Ana Argelich, presidenta
de Merck Sharp & Dohme Esparia), el financiero (José Marfa
Lopez de Letona, presidente de Invexcel Patrimonio), el legal
(Isabel Dutilh, socia fundadora de Argali Abogados) o el de rela-
ciones institucionales {Carmen Mateo, presidenta de Cariotipo).

Asimismo, entre lns distintos vocales figuran directivos de
empresas de primer nivel en ambitos como la automocidn, el
marketing, el sector inmobiliario, la energia, la ingenieria civil
e incluso la produccidn de minerales como el cobre. @

F -
Un sueno en democracia

' LO QUEHOYES EL CDE SE DEBE, engran medida, a José Maria Lopex
deletonayNdiezdel Pino, sufundador.Enlasegunda mitad de
ladécadade 1970, suvisionera clara; resultaba absolutamente
necesariosustituirel SindicatoVerticaly las obsoletas estructuras de
represantacidnde empresariosysindicatos en Espafia.

COM ESE OBJETIVO, redactd un borradorinicial —germen del futuro
CdE—bajo el titulo 100E, que compartid con algunos colaboradores
cercanos, como losé Luis Ballvé, Clawdio Boada y Rafaeldel Pino. Su
idea era reuniracien empresarios con peso especifico, capacidad de
liderazgoyunavisidoncomun sobre el futuro de Espaiia.

TRASVARIAS REUNIONES enBarcelonayMadrid,en1976el documento
llegd a manos del presidente del Gobierno Adalfo Sudrez, quien no
solorespalddlanecesidad de crearuna organizacidn de estetipo, sino
que terminéd proponiendo a Lipez de Letona yNiifiez del Pina como
gobernadordel Banco de Espaiia, cargo que desempeiio hasta1978. %
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«El eje Sevilla-Cadiz es el Silicon Valley de la industria de defensa»
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«El eje Sevilla-Cadiz es el Silicon
Valley de la industria de defensa»

» El sector necesita
empresas grandes y
mas ingenieros
con experiencia

ELENA MARTOS
SEVILLA

El drastico cambio en el contexto inter-
nacional y los planes acelerados de re-
arme que han afrontado los paises. cen-
tra el debate sobre la oportunidad que
tienen ante si las empresas andaluzas
especializadas en defensa. Este nuevo
panorama ha motivado la elaboracion
de un nuevo estudio de la Fundacién
del Instituto Espaniol de Analistas, en
colaboracién con la Camara de Comer-
cio de Sevilla, que se presenté ayer.

El trabajo, elaborado por Carlos Mar-
ti Sempere, parte con el titulo "La trans-
formacion de la industria de defensa.
De la guerra del Golfo al conflicto de
Ucrania’' y recoge entre sus conclusio-
nes que el esfuerzo presupuestario que
estan haciendo los paises debe ir acom-
panado de una politica industrial am-
biciosa que promueva la moderniza-
cion tecnolégica, la competitividad in-
ternacional y el acceso estable a
componentes criticos.

Para esta presentacion, la organiza-
cién ha convocado a directivos de tres
empresas referentes en el sector: la ma-
laguena Aertec, la ingenieria sevillana
Ghenova y el grupo Oesia. que tiene un
centro productivo en Cadiz. Sus repre-
sentantes reflexionaron sobre el mo-
mento actual y las oportunidades que
se abren. Junto a ellos participé el direc-
tor de Tecnologias de la Informacién de
Santa Barbara Sistemas, José Angel Lo-
pez de Fez, quien destacd que «el eje Se-
villa Cadiz es el Silicon Valley de la in-
dustria de defensa, porque no hay otro
lugar en el mundo con tres empresas
tractoras y toda su industria auxiliar
con capacidad de proveer a los ejérci-

tos por tierra, mar y aire». «Me refiero
a Airbus, Navantia y General Dinamics
-de la que es filial Santa Barbara Siste-
mas- tres grandes constructores que
compiten a nivel mundial y producen
en estas dos provinciass, continué, Para
Andalucia el sector de seguridad esun
critico y responsable del 17% del PIB in-
dustrial. «Por eso no podemos perder
este tren», comento antes de dar paso
al debate.

Antonio Zafra, director de asuntos
publicos de la aeronautica Aertec, de-
fendi6 el valor de desarrollar una tec-
nologia disruptiva que sea Gnica y puso
como ejemplo el dron “Tarsis’ que ha
desarrollado su compaiiia, un produc-
to que nacio del sector civil y ahora ge-
nera un enorme interés en el militar.

il

El director de Santa Barbara Sistemas moderé el debte en el Club Camara // aec

«Empresas de tamafno mediano como
la nuestra se diferencian por este tipo
de servicios», considero.

De hecho, el éxito de este prototipo
ha permitido su evolucién a aeronave
militar de pequefnio tamario (hasta 150
kilos) que ahora tiene una version ar-
mada. El directivo de Aertec recordé
que eso «ha dado lugar a otra linea de
negocio, que es la de armamentow, para
la que se han desarrollado productos
como el micromisil Fox y la bomba in-

«Con todo lo que viene,
necesitamos ganar
miisculo y buscar alianzas
en el sector, la dispersion
no nos conduce a nada»

teligente BAT, que se encuentra en la ul-
tima fase de disefio.

Para el director general de Ghenova,
Rail Arévalo, el tamano de las empre-
sas del sector es un «gran probleman,
porque no tienen capacidad para com-
petir. «Nosotros somos lideres en Espa-
fla en ingenieria naval con un equipo de
1.000 personas, pero competimos con
gigantes franceses y belgas de 10.000».
«Con todo lo que viene, necesitamos ga-
nar musculo, hay que aglutinar empre-
sas porque la atomizacion que tenemos
no sirve para nada».

Por su experiencia como uno de los
principales proveedores de Navantia,
senala que «a las tractoras les cuesta
trabajo tratar con muchas subcontra-
tas y buscan vias para reducir los inter-
locutores». Otro asunto que se trato es
la falta de mano de obra cualificada. A
pesar del aumento de plazas y de la di-
versidad de grados de ingenieria que
ofrecen las universidades, se necesitan
mas ingenieros. El director general de
Ghenova apunta mas alla: hay que re-
cuperar el talento que se ha perdido.
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Pablo Martin (lzertis): "Queremos ampliar el free float del 30% al 40% tras dar el salto al
Mercado Continuo"

11/07/2025

Pablo Martin presidente de 1zertis
“Queremos ampliar el ‘free float’ de 1zertis del
30% al 40% tras entrar en el Mercado Continuo”

Maria Dominguez 1/20/10.

Izertis se estrend en el Mercado
Continuo el pasado 4 de julio. Esta
1 ) e

dado el salto al mercado principal
desde BME Growth, donde cotiza-
ba desde 2019. En el mercado alter-
nativo, multiplicd su valor por 6,
hasta lm 300 millones de euros La

des como
ditex, NatWest o Abbot. Los analis-
tas esperan crecimientos del ebit-
da (resultado bruto) superiores al
20% los préximos afos, hasta 41
millones en 2027. Su presidente y
fundador, Pablo Martin, duefio del
47% del capital, explica que su in-
tencién es ampliar el free float pa-
radar entrada a institucionales. En
suaccionariado ya estd presente el
Santander Small Caps, el fondo de
Lola Solana.

Ahora que la compafia va a empe-
zar a estar en el foco de inversores
que quiza oo teniantan ubicod,
Tzertis cauna o Jog-
caque provee servicios de alta tec-
gia para grand
Nueqmcomeudna:ymiaraeﬁs ANA MORALLS
or ensu
cibn digital, ayudindoles con servi- lorando y que nos animaban adar  entre todes. Mis que un objetive  cionales. Eso se construye con un
cios de tecnologia en la capa de va- Buscar inversores: el salto al Continuo como pasopre- en cuantoa porcema;es tenemos  free float importante.
lorm:&salm. Sorm)aapecmhsmsen “En sepnembm vio, y sobre todo un de tipologia de inver-
jaar- froad do nuevas conv ersaciones con fon- sor.. Nos gustaria tener en nuestro  ¢Qué es un ‘free float’
uﬁanenllem.rmgocws:hnube, haremos un ‘ro: dos Decaraa i iad uesuposde A partir del 40% empiezan a ser ci-
en temas muy especificos en el dm- show’ por las gmndes bre, lerwm previstounroad show  res. Por un lado, los gjecutivos dela  fras interesantes. En nuestro caso,
bito de la ciberseguridad, la inge- lazas financieras en las cuatro principales urbes fi-  compafija. Ahora mismo controla-  al tener una capitalizacién de unos
nieria de software, gobierno de ITy P & nancieras de Europa, en las que  mos dos tercios del capital y que- 300 millones, contamos con en tor-
soluciones de negocio. de Eunopa mantendremos numerosas reunio-  remos seguir siendo mayoritarios.  no a 90 millones de capital flotan-
nes con algunos de los fondos sig- D«spmﬁ.unle-rtmcsﬁeeﬂoar mads  te y nos gustaria ampliarlo un po-

<En cuéintos paises tienen presen- nificativos en el Viejo Conti 1a posi de Ané Gestidn,  co. Seguramente con el Sempo, fru-
cia y cudles aportan mas? Mas volumen: queesel dnico family office que su-  to de las operaciones inorgdinicas,
Los ocho principales mercados son “Prevemos élos fondos conlos que venlanha-  pera el 5% en el capital. Este tipo  podamoes ir hacia esa cifra.
Espafia, Portugal, Estados Unidos, B blando son los que les han anima-  de inversores son unpunnma\es-
Reino Unido, Suiza, México, Pans.  Mejorarlo, aunque do a saitar al Continuo? ial fondos insti £Qué volumen han estado hacien-
mi y Colombia. Dos tercios de los en los altimos cuatro Mis que animarnos, han manifes-  que toman participaciones conuna  do en BME Growth y cudnto espe-
ingresos vienen de Espaia y un ter- anos hemos movido tado lo que todos sabemos. Paralos  visidn de bargo plazo. Y tambiénne-  ran elevario ah el Continuo?
cio es internacional. Fuera de Es- % < institucionales resultayade porsi  cesitamos mantener un nutridonii-  Esperamos mejorarlo y, de hecho,
paiia, los cuatro principales merca- 30 millones anuales’ complicado invertir en small caps;  mero de inversores retail, que son  estos primeros dias de cotizacion
dos serian Reino Unido, que supo- si encima los llevas a un mercado  los que dan la mayor parte de lali-  ha aumentado muchisimo, pero
ne un 10%, Portugal, conun 5% y alternativo, selo pones mis dificil.  quidez del dia a dia. enlos Gltimes afos
Estados Unidos con otro 5%. Lati- Dividendos: En BME Growth pricticamente no no ha sido del todo malo. De media,
noamérica representa un 10%. “No es lo mas hay actividad institucional, mis alli  £Cudntos minoristas tiene Izertis?  en los tltimos cuatro afos, se han

2 d i N Mis de 1600, con posiciones muy  movido aproximadamente 30 mi-
Tras el salto al Continuo esperan interesante para el tenemos al Santander Small Caps  pequefias, pero que en su conjun-  Bones anuales, en una compaiia cu-
llegar a inversores institucionales, accionista, Somos en nuestro capital, pero es unaex-  to son los que mueven el diaadia  ya capitalizacién media no superd
sobre todo una compaiia de cepeidn, no la norma Hay alguna  y te permiten tener clertaliquidez.  los 250 millones.
Las small caps reciben poca aten- S P = excepeitn mds; hay seis fondos pe-
citin de los instituck pero qué crecimiento quefios, de gestoras independien-  Usted tiene un 47% y los emplea-  No reparten dividendos. (Se plan-
duda cabe de que, si cotizas en el tes, que tienen o han tenido una par-  dos un 16%. cSe plantean bajar ese  tean hacerlo?
mercado principal, estds mis ex- ticipacion en Izertis. peso para elevar el ‘free float'? En mi opinidn, no es lo mis intere-

puesto a ser visto por ellos.

<Estén en conversaciones con fon-
dos interesados en entrar?

Hemos retomado conversaciones
con institucionales que lo estén va-

£Qué parte del capital estd en ma-
nos de fondos y hasta dénde que-
rrian lievar esa participacién?

Un porcentaje muy pequedio, con-
tando al Santander no llegan al 5%

Si, es decir, no es algo que busque-
mos activamente, pero considera-
mos que es positivo que haya, so-
bre todo en small caps, un free float
lo mis elevado posible, para facili-
tar la entrada de inversores institu-

sante para los accionistas, y lo digo
siendo el principal accionista de
Izertis. Somos una compania de al-
o crecimiento y es mucho mis in-
teresante retener esos rendimien-
WS para crecer.
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Asi estan orientando sus fondos los gestores de bolsa espafiola
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DE CARA A LOS PROXIMOS MESES

Asi estan orientando sus fondos
los gestores de bolsa espanola

Mantienen exposicién a bancos y apuestan por firmas relacionadas con el sector energético

POR ANGEL ALONSG

a bolsa espafiola ha terminado
el primer semestre como lo em-
pezd, siendo uno de los indices
bursdtiles que mis se revalori-
zan, con un rendimiento que ya
se acerca al 21%, gracias sobre
todo a la subida de valores co-
mo Indra, las grandes entidades financieras,
Mapfre, Acciona, Acerinox o ArcelorMittal.
Encadena de esta manera el tercer ejercicio
de subidas, en una tendencia que comenzé
en 2023 cuando el Banco Central Europeo
empezd a subir los tipos de interés para in-
tentar atajar la inflacién, lo que beneficid al
negocio de los bancos, los grandes protago-
nistas del Ibex.

Los vientos de cola de la economia espa-
fola, con mejores datos de crecimiento que
el resto de grandes paises europeos, también
ha ayudado a atraer a los inversores, aungue
de una manera todavia timida, como mues-
tran los datos de Inverco, que no reflejan en-
tradas netas de dinero en los fondos de in-
version de bolsa espaiiola, pese al 22,52% de
revalorizacién media que ofrecen los vehi-
culos de gestion mads activa, segin los
datos de Morningstar a7 de julio. De
hecho, enm. lus m.ns rentables se en-

s de i i6n colec-
tiva como Santander Small Caps, Okavango
Delta o Cobuas Iberta, que ya superan el 30%
de ganancia en el afio.

La mayoria de fondos activos se han bene-
ficiado de una alta exposicion al sector finan-
dera. El caso més paradigmitico es el fondo
de Abante, cuyo gestor, José Ramén Iturria-
g, lleva afios poniendo de relieve las bonda-
des de labolsa espaiiola. "En los proximos
meses va a seguir haciéndolo bien lo que Tle-
vayaun tempo h:umnduh bien. Bancos, in-

iales, ciclo B-
gado al rurismo, energias renovables son sec-
tores que siguen cotizando a miltiplos muy
atractivos. A pesar de que muchas de estas
compadiias lo han hecho muy bien en bolsa
en los Gltimos tiempos, la recuperacién de
los resultados también ha sido notable, por
lo que hoy siguen cotizando a miltiplos muy
atractivos. Quizd, por su mayor peso relativo
enel indice espafiol, los resultados de la ban-
ca de este segundo trimestre pueden re-
sultar importantes en la medida en
que sirvan para que el
mercado termine de
asumir que la renta-

bilidad de ks banca espafiola se ha estabiliza-
do en niveles muy por encima del coste de
capital y €50 no estd en absoluto reflejado en
las valoraciones actuales”, explica.

El fondo de pequefas y me-
dianas compaiiias del Santan-
der, gestionado por Lola Sola-
na, que con casi un 35% es el
mas rentable en el afio, es el se-
gundo vehiculo de bolsa espa-
ftola con mayor volumen patri-
monial, con mds de 400 millo-
nes de eurcs de activos bajo ges-
tién, solo por detris del
Santander Acciones Espafio-
las, bajo la responsabilidad de
Rodrigo Utrera, que maneja
643 millones de euros. Y es po-
co habitual que vehiculos de inver-
sin de una entidad financiera se en-
cuentren entre los mejores por rentabi-
lidad.

El equipo de Solana ha basado su estrate-
gia en apostar por bancos e Indra, que a de-
rre de abril acaparaba casi un 10% de la car-
tera, semin datos de Morningstar Direct, yen
tener menos exposicidn a compafifas de con-

sumo estable o ciclico, donde no ven mu-
cho crecimiento este afio. “Labuena si-
tuacién macro de Espafia, el fuerte cre-
cimiento de la poblacién
apoyado por la inmi-
gracidn y el turis-
mo empujarinel

menos .|gre=u\.| de lo esperado en luu npo:
de interés. Tods unidoauna

todavia atractiva nos ha:u seguir largos en el
sector fina hrg)s bié
enel sector dvfens‘l donde la mejora en ven-
tas es estructural para los proximos cinco
afios”, sefiala Solana. La guerra arancelaria
emprendida por Trump ha provocado que
hayan reducido el pesoen ﬁmm mdumn.x-
les, aunque la

“También hemos aumentado lngn.raxm.nu.- el
pesoen el sector df automdviles de caraalos

y el
consumo empu-
Jjard los voliime-
nes de los ban-
€08, que se verdn

faw idos ade-

ya que las malas noti-
ans del sector ya pueden estar descontadas™,
apunta la gestora.
Su hermano mayor, el Santander Acclones
fiolas, que se fija en las emp de gran

Tt 1

api ha 1 peso en con-

mis por una caida

sumo ciclico, ocio e inmobilia-
rio y ha reducido en eléetri-
cas y aseguradoras tras la su-
bida de los (iltimos meses. "Nos.
gustan las financieras, elée-
tricas y el consuma. Nos sor-
prendi6 laagresividad conla
que el mercado empezd aco-
tizar el peor de Jos escenarios
[trasel anuncio de aranceles],
y aprovechamaos para aftadir clerto sesgo oi-
clico que nos ha permitido capturar el rebo-
te sublendo mds que el indice”, sefiala Rodri-
go Utrera, responsable de renta variable de
Santander AM.

En el caso del Cobas Iberia, el posiciona-
miento actual del fondo se divide en ceu.lde
un 20%en ins del sector
mis del 30% en compafiias defensivas (con-
cesiones, consumo defensivo, farma y servi-
cios defensivos), mas del 18% en compafiias
ciclicas, aproximadamente un 15% en mate-
ras primas y el resto en negocios de diversa
indole. “Hemos reducido exposicion en Ca-
talana Occidente, tras la opa recibida, Ther-
sol -la empresa de £ jcias de
cidn en Espafia y Portugal- y en CTT, lacom-
padiia de correos de Portugal, cuyas acciones
pricticamente han doblado su valor, con su-
bidas del 70% al 80%. Y por el lado de las
compras, la principal ha sulu en Rzp-

sol. i muy poca par
pero observando su excelente com-
;xn'umlcnxahemrme gene-

racidn de caja y la mag-
nifica asignacidn de

capital —con
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Ranking de los fondos mas activos de bolsa espanola
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se i las principales ap
de la firma, al igual que Mapfre y Linea Di-
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El empresariado gallego redobla su apuesta por crecer sin perder las raices
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do por Cesuga. o

El empresariado gallego redobla su
apuesta por crecer sin perder las raice

» El foro organizado por Cesuga reconoce la trayectoria del industrial vigués José Garcia
Costas. El presidente de la Diputacion de Lugo incide en que el rural "es una oportunidad"”

AGN

O GROVE. El foro econémico orga-
nizado por el Centro de Estudios
Superiores Universitarios de Gali-
cia (Cesuga) en AToxa llegé ayera
término tras dos intensas jorna-
das de debate de las que se extraen
conclusiones como que la comuni-
dad gallega "esta preparada para
liderar desde la innovacion, el ta-
lento y su identidad territorial”.

Como colofon, el industrial del
naval y presidente de la Camara de
Comerciode Pontevedra, Vigoy Vi
lagarcia, José Garcia Costas (Vigo,
1944), recogi6 el premio Empre-
sario Gallego del Ao 2025. “Para
este trabajador, este es un dia fe-
liz que nunca olvidaré”, afirmé el
empresario, que vio reconocida su
trayectoria y compromiso.

Fue en una sesion que arran-
caba en el pabellon de Congre-
sos y Exposiciones de A Toxa con
numerosos representantes del
tejido empresarial, tecnolégico,
institucional y académico en una
edicién "histérica”, marcada por
"el compromiso, la excelencia y
la visién de futuro”, como desta
caron los organizadores. Los pre-

sentes coincidieron al concluir
que "Galicia mira al mundo con
ambicion, pero sin perder el arrai-
goy su esencia”,

La primera mesa verso sobre la
internacionalizacién de sectores
clave de la industria y conté con
la intervencion de la directora del
Igape, Covadonga Toca, ademads
de con el director general de la
cooperativa agroganadera Aira,
Candido Cancelo. En el debate
también participaron el presi-
dente de Aluman, Manuel Angel
Pose, y la socia de sostenibilidad y
cambio climatico de PwC, Marga
de Rosello. Subrayaron el papel
"fundamental de la innovacion,
la diversificacion y la colaboracion
publico-privada” para impulsar la
competitividad a nivel internacio-
nal. "Cuando hablamos de Galicia
Calidade, hablamos de todo Jo que
somos como identidad de territo-
rio", sefialo Covadonga Toca.

Los 'Drivers de crecimiento y co
laboracién en sectores estratégicos’
centraron la segunda mesa, en la
que participaron el director terri
torial de Ence en Galicia, Antonio
Casal; el ceo de Atalaya Mining,

B CcEsuGA

galegosano

Entrega del premio »

i EGARCIA COSTAS

Alberto Lavandeira; la presidenta
del Instituto Espaniol de Analistas,
Lola Solana, y Nicolds Vizquez, el
secretario xeral de Industria de la
Xunta. En el debate, coincidieron
en recetar “una visién compar-
tida, cooperacion intersectorial
y sosteniblidad™,

\‘
-—%l
Vo

e ps

€l galardonado, José Garcia Costas. ci e

El tercer foco de reflexion se
centrd en la 'Innovacién y digita-
lizacién en el contexto internacio
nal'. El Ceo de Valhalla, Salvador
Medina. ejercié de moderador con
la directora general de RDT en Ma
drid, Silvia Roldin; el director de
operaciones de SG Tech, Antonio

Iglesias; el primer espada de la
consultora Altia, Constantino Fer-
nandez, y el socio responsable de
mercados de PwC, Manuel Martin
Espada. Juntos, analizaron lascla-
ves tecnologicas que marcaran el
futuro empresarial, que se resu-
men en la inteligencia artificial,
la ciberseguridad y la capacitacion
digital. Todos coincidieron en que
Galicia debe "apostar con decision”
por estos tres elementos para ga
nar competitividad.

El consejero delegado de Hijos
de Rivera, Ignacio Rivera, y el
presidente de Cesuga, Venancio
Salcines protagonizaron uncaraa
cara en el que reflexionaron sobre
los desafios que entraiia interna-
cionalizar la empresa familiar.
Ofrecieron una vision “intima y
estratégica” del crecimiento desde
la fidelidad a los valores fundacio-
nales, al tempo que pusieron en
valor el arraigo y la cultura empre-
sarial gallega como "activos dife
renciales” en el entorno global

CIERRE. En la clausura intervino
el presidente de la Diputacion de
Lugo, José Tomé, que incididen la
necesidad de impulsar un desarro

llo equilibrado e inclusivo y reivin-
dico el papel del sector primario y
de las pymes como puntales del
modelo productivo gallego, "Tene-
mos talento, recursos y capacidad.
Lo que necesitamos ahora son po

liticas que impulsen, conecten y
pongan en valor lo que hacemos
bien”, afirmé, para concluir con
una advertencia: “el rural noes un
lastre, es una oportunidad”.
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FARO DE VIGO

Ignacio Rivera: «Internacionalizar es lo mas dificil para una compaiiia»

12/07/2025

Replicado también en version papel: Faro de Vigo Arousa, Faro de Vigo Deza, Faro de Vigo Morrazo,

<in

Faro de Vigo Ourense, Faro de Vigo Pontevedra

~ ol

Foto de familia de los participantes en O Encontro 2025, que ayer clausurd en A Toxa su quinta edicién. | 1naki Abella

Ignacio Rivera: «Internacionalizar

es lo mas dificil para una compaiia»

El CEO de Estrella Galicia pone en valor el «arraigo» de su empresa en undidlogo con el
presidente de Cesuga, Venancio Salcines, en la jornada final de O Encontro 2025 en AToxa

REDACCION

Santiago

Cuando Ignacio Rivera se estrend
en el cargo de consejero delegado
de Hijos de Rivera, en 2012, se en-
contré una compaiia que noera
todavia de dmbito nacional yaun-
que si era lider en el norte de Gali-
cla, ni siquiera colocaba sus pro-
ductos en toda lacomunidad. «En
el afo 90 nuestro objetivo era lle-
gar alsur, peronoal sur de Espana
como pensaba la competencia, si-
no a Vigo, donde no vendiamos
nada». Por entonces su cuota de
mercado era del 3,5% oel 4%. Tre-
ce anos después es «cinco veces
mayor»y Estrella Galiciaes lacer-
veza clasica mas vendidadel pais.

Este es uno de los datos que
ofreci6 el CEO de la firma corunie-
sa durante su intervencion en el
didlogo El desafio de internacionati-
zar la empresa familiar, en el que
participo junto a Venancio Salci-
nes, presidente de Cesuga. Alli,
durante la segunda y1iltima joma-
da de O Encontro 2025, celebrado
en la isla de A Toxa, admitié tam-
bién que «la intemacionalizacién
eslomasdificil para unacompania
porque es dificil mantener tu pro-
pasito lejos de casan.

Durante la conversacién y a
preguntas de Salcines sobre los
cambios enelmodelo deliderazgo,
el CEO de Hijos de Rivera recordd
que cuando entré en la empresa
era«bastante nervioso en laforma
de ser»y empez6 «a hacer cosas
diferentes». Mas alla de haberse

Ignacio Rivera, Pedro Blanco, José Garcia Costas, Rocio Pazos y Venanclo Salcines. | | Abella

«tranquilizado un poco» con la
experienciaacumulada, sostiene
que estilode liderazgo en sucaso
«nocambié mucho». Sureceta es
«rodearte de gente normal, que
dialogue, que sea sincera, atrevida
V que se atreva a equivocarse para
aprender de los errores. Tener
hambrey querer mas», confesd
Scbre lanueva planta que aca-
ban de estrenar en el poligonode
Moras (Arteixo), afirmé que po-
dian haberla hecho en cualquier
parte de Espaiia donde podianha-
ber tenido mas ayudas, caso de
ia, 0 generar un ahotroen
los costes logisticos de 8 millones
de euros levantindola mds cerca
de Madrid, pero 1a hicieron en Ar-
teixo «por arraigo, porque es
nuestra tierra y por su impacto po-
sitivow, aseverd.
Tres mesas de andlisis
Lajomada arranc con lamesa In-
ternacionalizacidn de sectores clave
de la industria gallega, en laque in-
tervinieron Covadonga Toca, di-
rectoradel Igape; Candido Cance-
lo, director al de Alra SCG;
Manuel Angel Pose, presidente
ejecutivo de Aluman, y Marga de
Roselld, socia de sostenibilidad y
cambio climéatico de PwC. Subra-
yaron el papel fundamental de la
, ladiversificaciény la
colaboracién pablico-privadapa-
raimpulsar la competitividad in-
termnacional.

Desde 2012, Hijos
de Rivera multiplicé
su cuotade mercado
por masdecinco

La sesién continué con lamesa
Pl <

y
en sectores estratégicos, donde par-
ticiparon Antonio Casal, director
territorial de Ence Galicia; Alberto
Lavandeira, CEO de Atalaya Mi-
; Lola Solana, presidenta del
instituto espaifiol de analistas, y
Nicolas Vazquez Iglesias, secreta-
ria General de Industriay Desarro-
llo Los tes coin-
ddietmmm a{rg:lt;llcs desa-
fios del futuro requiere visién
compartida, cooperacién inter-
sectorial y sostenibilidad.

En lamesa Innovacidn y digitali-
zacidn en el contexto internacional,
moderada por Salva Medina, CEO
de Valhalla, con Silvia Roldan, di-
rectora general de RDT; Madrid,
Antonio Iglesias, COO de Sg tech;
Constantino Fernéndez, CEO de
Altia, y Manuel Martin Espada, so-
clo responsable de mercados de
PwC, seanalizaronlas claves tec-
noldgicas que marcaran el futuro
empresarial: inteligencia artificial,
ciberseguridad y capacitacion di-
gital. Todos coincidieron en que
Galicia debe apostar con decisién
por estas palancas para mantener
sucompetitividad.
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Ignacio Rivera: «Internacionalizar es lo mas dificil para una compaiiia»
12/07/2025

O encontro. © encontro. O encontro.

O encontro,

Foto de familia de los participantes en O Encontro 2025, que ayer clausurd en A Toxa su quinta edicién. | 1naki Abella

Ignacio Rivera: «Internacionalizar
es lo mas dificil para una compania»

El CEO de Estrella Galicia participa en un didlogo con el presidente de Cesuga, Venancio
Salcines, durante la Ultima jornada de O Encontro 2025 celebradaen laisla de A Toxa

REDACCION

Santiage

Cuando Ignacio Rivera se estrend
en el cargo de consejero delegado
de Hijos de Rivera, en 2012, se en-
contré una compaiia que no era
todavia de dmbito nacional y aun-
que si era lider en el norte de Gali-
cla, ni siquiera colocaba sus pro-
ductos atodalacomunidad. «Enel
ano 90 nuestro objetivo era llegar
al sur, peronoal sur de Espana co-
mo pensaba lacompetencia, sinoa
Vigo, donde no vendiamos nada».
Por entonces su cuota de mercado
era del 3,5% o el 4%. T'rece anos
después es «Cinco veces mayorn y
Estrella Galicia es la cerveza clasi-
camas vendida del pais.

Este es uno de los datos que
ofreci6 el CEO de la firma corune-
sadurantesu intervencionenel Ignacio Rivera, Pedro Blanco, José G* Costas, Rocio Pazos y Venancio Salcines. | 1. Abella
didlogo El desafio de internaclona-
lizar la empresa familiar, en el que
PArticipo junto a Venancio Salci-
nes, presidente de Cesuga. Duran-
telasegunday dltima jornada de
O Encontro 2025, celebradoen A
Toxa, admitié también que «la
intemacionalizacién es lomas di-
ficil para una compania porque es
dificil mantener tu propdsito lejos
decasa».

Durante la conversacién y a
preguntas de Salcines sobre
los cambios en el modelo de lide-
razgo, el CEO de Hijos de Rivera
recordd que cuando entré enla
empresa era «bastante nervioso
enlaformade sery empecéaha-
cer cosas diferentes». Mds alla de

haberse «tranquilizado un poco»
con la experiencia acumulada,
sostiene que elestilode

en su caso «no cambié mucho».
Su receta, «rodearte de gente nor-
mal, que dialogue, que sea since-
13, atreviday que se atrevaa equi-
vocarse para aprender de los erro-
res. Tener hambre y querer mas»,
confesé.

Sobre lanueva planta queaca-
ban de estrenar en el poligono de
Mords en Arteixo, afirmé que po-
dian haberla hecho en cualquier
parte de Espafia donde podian
haber tenido mas ayudas, caso de
Andalucia, o generar un ahorro
enlosmstesloysucosdesnﬂ—

brozs x
cerca deMadrid perola hlderm
en Arteixo «por arraigo, porque
esnuestratierray por suimpac-
to positivo», aseverd.

Mas intervenciones

La jornada arrancé con la mesa
Internacionalizacidn de sectores
clave de la industria gallega, en 1a
que intervinieron Covadonga To-
ca, directora del Igape; Candido
Cancelo, director general de AIRA
SCG; Manuel Angel Pose, presi-
dente ejecutivo de Aluman y
Marga de Rosell, socia de soste-
nibilidad y cambio climaticode
PwC. Subrayaron el papel funda-
mental de la innovacién, la di-
versificacién y la colaboracién
pliblico-privada para impulsar la
competitividad internacional.

Desde 2012, Hijos
de Rivera multiplica

su cuotade mercado
por mas decinco

Lasesién mnlimocon Ia mesa
Drivers d
ense:mrusrrmégﬂms,dmdepax—
ticiparon Antonio Casal, director
territorial de Ence Galicia; Alberto
Lavandeira, CEO de Atalaya Mi-
ning; Lola Solana, presidenta del
instituto espaiol de analistas; y
Nicolas Vazquez Iglesias, secreta-
tiaGemaldemmrlayDesatm—
llo ico.Los p
cidieron ¢ enque afrontarlos desa-
fios del futuro requiere visién
compartida, cooperacién inter-
sectorialy sostenibilidad.

Enlamesa Innovacidn y digitali-
zacidn en el contexto intermacional,
moderada por Salva Medina, CEOde
Valhalla, con Silvia Roldan, directo-
rageneral de RDT; Madrid, Antonio
Iglesias, 000 de sg tech, Constanti-
no FernandezCEO de Altiay Manuel
Martin Espada, socio responsable de
mercados de PwC, seanalizaron las
claves tecnoldgicas quemarcaran el
futuroempresarial: inteligenciaar-
tificial, ciberseguridad y capacita-
cién digital. Todos coincidieronen
que Galicia debe apostar con deci-
sidin por estas palancas paramante-
nersucompetitividad.
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Ignacio Rivera: «Internacionalizar es lo mas dificil para una compaiiia»

12/07/2025

Foto de familia de los participantes en O Encontro 2025, que ayer cdlausurd en A Toxa su quinta edicién. | ifoki Abella

Ignacio Rivera: «Internacionalizar

es lo mas dificil para una compania»

El CEO de Estrella Galicia pone envalor el «arraigo» de suempresa en undialogo conel
presidente de Cesuga, Venancio Salcines, en la jornada final de O Encontro 2025 en AToxa

REDACCION

Santiagc

Cuando Ignacio Rivera se estrend
en el cargo de consejero delegado
de Hijos de Rivera, en 2012, se en-
contrd una compaiia que noera
todavia de dmbito nacional yaun-
que si era lider en el norte de Gali-
cia, ni siquiera colocaba sus pro-
ductos en todala comunidad «En
el afno 90 nuestro objetivo era lle-
garal sur, peronoal sur de Espaiia
como pensaba lacompetencia, si-
no a Vigo, donde no vendiamos
nada». Por entonces su cuota de
mercado era del 3,5% oel 4%. Tre-
ce anos después es «cinco veces
mayor»y EstrellaGaliciaes lacer-
vezaclasica mas vendida del pais.

Este es uno de los datos que
ofrecié el CEOQ de la firma corufie-
sa durante su intervencién en el
dialogo El desafio de internacionati-
zar la empresa familiar, en el que
Participo junto a Venancio Salct-
nes, presidente de Cesuga. Alli,
durantelasegundaylltima jorna-
dade O Encontro 2025, celebrado
en la isla de A Toxa, admitié tam-
bién que «la internacionalizacién
es lomas dificil para una compania
porque es dificil mantener tu pro-
pésito lejos de casa».

Durante la conversacién y a
preguntas de Salcines sobre los
cambios enelmodelo de liderazgo,
el CEO de Hijos de Rivera recordd
que cuando entrd enlaempresa
era«bastantenervioso en la forma
de ser»y empez6 «a hacer cosas
diferentes». Mas alld de haberse

Ignacio Rivera, Pedro Blanco, José Garcia Costas, Rocio Pazos y Venancio Salcines. | | Abella

«tranquilizado un poco» con la
experienciaacumulada, sostiene
que estilo de liderazgo en su caso
«nocambié mucho». Sureceta es
«rodearte de gente normal, que
dialogue, que sea sincera, atrevida
y que se atreva a equivocarse para
aprender de los errores. Tener
hambrey querer méas», confesé
Scbre lanueva planta queaca-
ban de estrenaren el poligono de
Mords (Arteixo), afirmé que po-
dian haberla hecho en cualquier
parte de Espafia donde podianha-
ber tenido mas ayudas, caso de
,0 generar unahotroen
loscostes de 8 millones
de euros levantandolamds cerca
de Madrid, pero lahicieronen Ar-
teixo «por arraigo, porque es
nuestra tierra y por su impacto
paositivo», aseverd.

Tres mesasde andlisis

Lajomada arrancé con lamesa In-
ternacionalizacidn de sectores clave
de la industria gallega, enlaquein-
tervinieron Covadonga Toca, di-
rectoradel Igape; Cindido Cance-
lo, director general de Aira SCG;
Manuel Angel Pose, presidente
ejecutivo de Aluman, y Marga de
Rasellé, socia de sostenibilidad y
cambio climatico de PwC. Subra-

raimpulsar lacompetitividad in-
temacional.

Desde 2012, Hijos
de Rivera multiplicod
su cuotade mercado
por masdecinco

La uiﬁn mndru()m la mesa
Diriv ddn
ensemweses!m!égims,dnmhpar
ticiparon Antonio Casal, director
territorial de Ence Galicia; Alberto
Lavandeira, CEO de Atalaya Mi-
Lola Solana, presidenta del
instituto espafiol de analistas, y
Nicolas Vazquez Iglesias, secreta-
ria General de Industriay Desarro-
llo Energético. Los ponentes coin-
cidieron en que afrontar los desa-
fios del futuro requiere visién
compartida, cooperacién inter-
sectorial y sostenibilidad.

En lamesa Innovacidn y digitali-
zacidn en el contexto internacional,
moderada por Salva Medina, CEO
de Valhalla, con Silvia Roldan, di-
rectora general de RDT; Madrid,
Antonio Iglesias, COO de Sg tech;
Constantino Fernandez, CEO de
Altia, y Manuel Martin Espada, so-
clo responsable de mercados de
PwC, seanalizaron las claves tec-
nolégicas que marcaran el futuro
empresarial: inteligencia artificial,
ciberseguridad y capacitacién di-
gital. Todos coincidieron en que
Galicia debe apostar con decisién
por estas palancas para mantener
sucompetitividad.
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Diario - Pontevedra

El empresariado gallego redobla su apuesta por crecer sin perder las raices
12/07/2025

1 LN,
ala Jornada de O

& cesuga

galegozano

El empresariado gallego redobla su
apuesta por crecer sin perder las raices

» El foro organizado por Cesuga reconoce |a trayectoria del industrial vigués José Garcia
Costas. El presidente de la Diputacion de Lugo incide en que el rural “es una oportunidad”

AGN
OGROVE. El foro econémico orga-
nizado por el Centro de Estudi

sentes coincidieron al concluir
que “Galicia mira al mundo con
ambicién, pero sin perder el arrai-

Superniores Universitarios de Gali-
cia (Cesuga) en AToxa llegd ayer a
término tras dos intensas jorna
dasde debate de las que se extraen
conclusiones como que la comuni-
dad gallega "estd preparada para
liderar desde la innovacion, el ta-
lento y su identidad territorial”.
Como colofén, el industrial del
naval y presidente de la Cimara de
Comercio de Pontevedra, Vigoy Vi-
lagarcia, José Garcia Costas (Vigo,
1944), recoglo el premio Empre
sario Gallego del Afo 2025. "Para
este trabajador, este es un dia fe-
liz que nunca olvidaré™, afirmé el
empresario, que vio reconocida su

goy suesencia”.

La primera mesa versd sobre la
internacionalizacion de sectores
clave de la industria y conté con
la intervencion de la directora del
Igape, Covadonga Toca, ademads
de con el director general de la
cooperativa agroganadera Aira,
Cindido Cancelo. En el debate
también participaron el presi-
dente de Aluman, Manuel Angel
Pose, y la socia de sostenibilidad y
cambio climitico de PwC, Marga
de Rosell6. Subrayaron el papel
“fundamental de la innovacion,
la diversificacion y la colaboracién
pubh:o pnv.\d.l para unpuls.\rh

trayectoria y
Fue en una sesion que arran-
caba en el pabellon de Congre-
sos y Exposiciones de A Toxa con
numerosos representantes del
tejido empresarial, tecnoldgico,
institucional y académico en una
edicion "historica”, marcada por
“el compromiso, la excelencia y
1a vision de futuro”, como desta-
caron los organizadores. Los pre-

comg idad a nivel internacio

nal, Clnndo hablamos de Calicia
Calidade, hablamos de todo lo que
somos como identidad de territo-
rio”, senald Covadonga Toca.

Los 'Drivess de crecimientoy co
laboracion en sectores estratégicos’
centraron la segunda mesa, en la
que participaron el director terri-
torial de Ence en Galicia, Antonio
Casal; el ceo de Atalaya Mining.

BEsuca

galegosano

Alberto Lavandeira; la presidenta
del Instituto Espanol de Analistas,
Lola Solana, y Nicolis Vizquez, el
secretario xeral de Industria de la
Xunta, En el debate, coincidieron
en recetar “una visién compar-
tida, cooperacién intersectorial
y sosteniblidad".

£l galardonado, José Garcia Costas. -

Entrega ol premio &

' EGARCIA COSTAS

*

El tercer foco de reflexion se
centrd en la ‘Innovacion y digita-
lizacion en el contexto internacio-
nal', El Ceo de Valhalla, Salvador
Medina. ejercio de moderador con
la direcrora general de RDT en Ma-
drid, silvia Roldin; el director de
operaciones de SC Tech, Antonio

Iglesias; el primer espada de la
consultora Altia, Constantino Fer-
nandez, y el socio responsable de
mercados de PwC, Manuel Martin
Espada. Juntos, analizaron lascla-
ves tecnolégicas que marcardn el
futuro empresarial, que se resu-
men en la inteligencia armificial,
la ciberseguridad y la capacitacién
digital, Todos coincidieron en que
Galicia debe “apostar con decision”
por estos tres elementos FJY-I B4
nar competitividad.

El consejero delegado de Hijos
de Rivera, Ignacio Rivera, y el
presidente de Cesuga, Venancio
Salcines protagonizaron uncaraa
cara en el que reflexionaron sobre
los desafios que entrafa interna
cionalizar la empresa familiar.
Ofrecieron una visién "intima y
estratégica” del crecimiento desde
la fidelidad a los valores fundacio-
nales, al tiempo que pusieron en
valor el arraigoy la cultura empre-
sarial gallega como “activos dife-
renciales” en el entorno global

CIERRE. En la clausura intervino
el presidente de la Diputacion de
Lugo, José Tomé, que incididen la
necesidad de impulsar un desarro-
llo equilibrado e inclusivo y reivin
dico el papel del sector primario y
de las pymes como puntales del
modelo productivo gallego. “Tene-
mos talento, recursos y capacidad.
Lo que necesitamos ahora son po-
liticas que imruL«-n_ conecten y
pongan en valor lo que hacemos
bien", afirmé, para concluir con
una advertencia: "el ural noesun
lastre, es una oportunidad”.

14



ell conomista

El 63% de los fondos activos de bolsa mundial bate al indice en un afio marcado por la
volatilidad y el efecto Trump

15/07/2025

El 63% de los gestores activos de bolsa
global consigue batir al indice este aino

El MSCI World en euros gierdc un 4,46%, y
estos productos se dejan

Cristina Garcia M ADRID

En un afo marcado por una alea
volatilidad y fuertes movimientos
en los mercados bursftiles, Ia ges-
tidn activa estd demostrando su
valor. Segin datos de Mornings-
tar, &l 63% de log gestores de fon-
dos de inversion activos de bolsa
global ha logrado generar alfa es-
te primer semestre del afio, es de-
cir, que han conseguido una ren-
tabilidad superior a la del indice,
en este caso el MSCI Werkd.

Mo es un dato menor, porque los
gestores han tenddo que enfrentar-
se a un entorno especialmente con-
vulso en estos primeros seis me-
ses del afio. En abril, sin ir mibs le-
jos, los mercados sufrfieron un se-
vero corrective tras el anuneio de
Donald Trump de imponer aran-
celes generalizados en lo gue bau-
tizd como el Dia de la Liberacidn.
El impacto fue inmediato: el Dow
Jones se desplomd mds de 4.000
puntns en apenas dos sesfones v la
volatilidad -medida por el indice
VIX- se dispard hasta niveles no
vistos desde la pandemia A esose

16 fondos de bolsa
global suben mas
de un 10% este afio,
por su menor
exposicién a EEUU

SUMAROR HUEVAs tensinnes geopo-
litieas, con el conflicto entre Israel
e Irin yel temor a un clerre del Es-
trecho de Ormuz, un paso estratd-

Los fondos activos fre

e media un 2,75%

nte al mercado

Evolucidn de los fondos actives en el primer semestre

los fondos

Cudnios baten Rentabilidad
Categoria al indice media fondos Rentabdlidad indice
Bolsa espafiola 48.27% 2093% 20,67% (Ibex 35)
Bolsa europea 484%% B23% 8,37% {EuroStox 50)
Bolsa glokal 6281% -2,75% -4,46% (MSCI Wold en euras)
Renta fija europea 77.0%% 129% 0,84% [Euro Aggregate Index)
Los fandos mas rentables por categorias

Estreflas Rentabilidad grimer
Fonda Categania Marningstar semaestre (%)
Santander Small Caps Espaiia A Bolsa espaiiola 31,96%
Okavango Delta & Bolsa espafiola 25.41%
Caobas lberia D Bolsa espafiola 28.85%
Bestinver Bolsa Bolsa espaiiola 2537
Mapallares Iberian Equity M Bolsa espafiola 2803%
Alken Small Cap Europe A& Bolsa europea 4331%
Alken European Opportunities LEU2 Bolsa europea 35,90%
Unifond RY Eurcpa Seleccicn A Bolsa europea 26,09%
La Frangaize Actions €C0Z2 Responsable R Bolsa europea 2262%
LF LUX inflection Point Carb imgs Euro R Bolsa europea 2261%
Atl Capital Best Managers RY Bolsa global 16,72%
Sigma Internacional & Bolsa global 16,57%
Estela Global Equities R Bolsa global 15,10%
DHCA Actions intemationales ERE R Bolsa global 14.63%
Santander Prosperity AEH Bolsa ghobal 1335%
Carmignac Pf Credit income A EUR Renta fija europea 364%
DMCA Opponunités Obligataires ERE R Feenta fija europea 328%
DHCA Invest Credit Conviction B EUR Renta fija europea 2M%
Caixabank RF Sel Global Exténdar Renta fija europea 253%
Miralta SICAV Seguoia- A EUR Fenta fija europea 248%

Fusiite. Mamisgatan y Bloainbsig

ol

gloo por el que ita una quin-
ta parte del crudo mundial. Todo
ello, aderezado con el renovado
impulso de Trump a su agenda fis-
cal: la propuesta de extender los
recortes fscales de 2017 ha reac-
tivade la prescupacidn sobre la
sostenibilidad de la dewda estadons-
nidense, que ha estado en el pun-
to de mira de los inversores, como
el ddlar, gue en lo que va de afo
acumula una de sus mayores cai-
das en déeadas.

A dlerre del primer semestre, el
ddélar ha sufrido un descenso del
12% frente al euro, firmando asi su
peot arranqgue de afo desde 1973
Esta fuerte depreciacidn de la di-
visa estadounidense ha tenido un
impacto directo en la rentabilidad
que percibe el inversor europec.
Aungue la bolsa mundial -medi-
da por el indice MSCI World en

dblares- sube un 8,5%% hasta ju-
b, esa gananci se diliuye por com-
pleto al pasar a euros: en ea mo-
neda, el indice acumula una pér-
dida del 4.46%. En este contexto,
la gestidn activa ha sabido aprove-
char la eoyuntura, y el 63% de los
fondos de balsa global, que refle-

Reembolsos
en los fondos
mas rentables

En lo que va de afio, los imer-

sores han reticado 56 millones

jan su rentabilidad en euros, logra de eures en fondos de bolsa
barir al mercado. espafiola, segin los Oltimos
Algunos incluso d ¥ es dl iblicades por [nverco.
que hasta 16 fondos de inversidn Esta categoria de productes
consiguen rentabilidades de doble cerrd el primer semestre del

digito en el afio (ver grifico), en
gran parte gracias a su menor ex-

& con una rentabilidsd me-
dia del 23,65%, superior inclu-

posicitn a la bolsa estadouniden- 50 a la de los fondos actives.
=e, sepgiin los dliimos dates dispo- Mo es una tendencia nuesa.
nibles en Morningstar, que se ha Lo fondas de bolsa espaniols
quedado mis rezagada frente a llevan afos fuera del radar del
otraz bolsas. De media, los fondos irversar,

activos de bolsa global retroceden

menos, también, que el MSCI
‘Warld en euros wn 2 75%.

En el caso de los fondos activos
que invierten en renta variable es-
pafola y europes, el porcentaje es
algo inferior: cerca del 50% de los
gestores ha logrado batir a sus res-
pectivos indices de referencia. La
bolsa espafiola, en particular, ha
vivido un semestre excepeional,
al anotarse wina revalorizacidn del
20,67%, en su mejor arrandgiie de
afin desde 2013, lo que la convir-
tidh en la plaza bursiril mis aleis-
ta de Europa. Dentro de este con-
texto, el 48% de los fondos act-
vos centrados en el mercado na-
clonal ha conseguido superar al
selectivo.

Ellider absoluto es el fondo de
pequefias companias que gestio-

En renta ﬁ{a también aportan valor, y el 77% de
ogra mas rentabilidad que el mercado

na Lola Solana en la gestora de
Banco Santander, que supera en
mis de diez puntos porcentuales
la rentabilidad del Thex 35 en el
primer semestre del afio. Este vehi-
culo acurmiilaba una rentabilidad
del 31,96% hasta junio. Tras este
se encuentra Okavange Delta, a los
mandos de José Ramdon Inirriaga
en Abante, gue suma un 29.41%.
Mo obstante, sun siendo la de fon-
dos de bolsa espafiola la caregoria
mis rentable en lo que va de afio,
estos productos siguen sin sedu-
cir al dinero nmevo (ver apoyo).
En el easo concretn de aquellos
activos, que se caracterizan por-
que al menos un 60% de su carte-
ra estd deseorrelacionada del {n-
dice de referencia, han lograde una
rentabilidad media del 20,93% en
el primer semestre, superando -
geramente la del Thex 35, que se
revalorizd un 20,67%. En contras-
te, la renta variable europea regis-
trd h comportamiento mas mo-
derado: el EuroStoxx 50 avaned
un 8,32%, v el 49% de los fondos
activos centrados en este merca-
do consiguid batir ese nivel de ren-

Pese ala buena
evolucién de la
bolsa espafiola, los
fondos no atraen
dinero nuevo

tabilidad. De media, estos vehici-
los lograron ganancias del 8.23%.

Walor en renta fija

Pese a la volatilidad que también
sacudid al mercado de renta fija,
el primer semestre del afio dejd un
salde positivo para los inversores
en este active. Una cartera diver-
sificada de deuda global obruve
una rentabilidad media del 7,2%
hasta junio, segin los indices de
Bisomberg y Barclays. En Europa,
los retornos fuenon mis modestos:
la renita fija apenas svamned un 0,.84%
en el mismo periodo. 3in embar-
0, en este entorno de mayor exi-
gencia, bos gestores activos han sa-
bido aportar un valor extra con su
gestiin porque el 77% de los fon-
dos activos que invierten en de-
dla evropea gamd mds de ese 0.84%.
En cabeza se encuentran un fon-
do de Carmignae, que suma un
3,64% en el afo; y otro fondo de
DNCA, con un rendimiento simi-
lar, del 3 28%.
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Vida y jubilacién de los 'yuppies' espainoles: "Lo de 'Wall Street' se lo creyeron cuatro
gilipollas, pero Mario Conde si tuvo un impacto cultural”

21/07/2025

Por Luis Alemany (Madri

n 1984, Volkswagen lanzd la
segunda generacion del Golf GT1.
En 1985, Espafia se adhirié al
Mercado Comuin Eutopeoy la
discoteca Otto Zutz abrié sus
puertas en la calle Lincoln ded
barrio de Sarrid. En 1986, BMW
empezéa vender laserie M3 ka
Semana de la Moda de Madrid
recibié el nombre de Pasarela
Cibeles y el diario Expansidn llegé por ptimeravez a los
quioscos. En 1987, Oliver Stone filmé Wall Streety Tom
Wolfe publicd La hoguera de las vanidades (1a
primera edicion en espafiol es de 1988; 1a pelicula de
Brian de Palma es de 1990). El PIB espafiol crecié un
5.5% (51% de crecimiento al curso siguiente), la
Bolsa de Madrid perdid un 37% anual después del
crack de noviembre y Mario Conde vendid
Antibidticos S.A. a la multinacional italiana
Montedison por 58.000 millones de pesetas. En 1988,
el BOE anuncié la nueva Ley del Mercado de Valores
y la fundacién de 1a CNMV, la Torre Picasso abrid sus
puertas y Bret Easton Ellis publict Menos que cero.
En 1989, el Gobierno fallé la concesién de las
televisiones privadas, la Feria ARCO tuvo mas
galeristas extranjeros que espafioles por primera
vez y Almudena Grandes publicd Las edades de Lulii.

Ese era el paisaje. JQuién era la gente? La gente que
se aprendia la Ley del Mercado de Valores, que iba &
ARQO en un Golf GTly que bailaba en Otto Zutz era
una generacién de profesionales jévenes sobre los que
cay6 el apodo de yuppies, por las iniciales de Young
Urban Proffesionals. Los cientos de miles de espafioles
que nacieron en tomo a1960, que estudiaron Econd
micas, Derecho e Ingenieria en la primera mitad de los
afios 80y que se incorporaron al mercado de trabajo
en el pequefio bum econdmico que fue de 19853 1990
se jubilan en estos afios. xComo les haidosu vida
profesional después de aquel debut explosivo? sHan
hecho carreras largas o se han quemado por el camino
y se hanido a Lanzarote a poner un bar? sLes gustaba
reconocerse en laimagen del yuppi trajeado que velan
enlas pulqub’,R«LundAn un gr:
el mundo de los negocios
i yo pienso en mis compafieros de carrera y los
comparo con la gente que era cinco afios mayor, con
los hermanos mayores de mis amigos, lo primero
que pienso es que nosotros fulmos los primeros que
preferimos trabajar en el sector privado, que no
quisimos estar en el sector publico. Le diria que era
una forma de rebeldia, incluso una forma de romper
con el franquismo, porque todos los negocios
durante la dictadura habian girado en tomo al sector
piiblicos, explica el economista Lorenzo Bernaldo de
Quirds, nacido en 1959. «Por supuesto, habia otro
aliciente para elegir el sector privado: habia buenos
sueldos y expectativas bastante verosimiles de salir
adelante con holgura. Yo recuerdo a amigos con muy
buenos sueldos a partir de 1988, sobre todo en la
Bolsa, cuando los antiguos corredores se convirtie
ron en analistas y en gestores de fondos que trabaja-
ban en bancos de inversidn. Los mejores sueldos
estaban en la Bolsa... Pero yo estaba en el servicio de
estudios de la Camara de Comercio de Madrid y
también estaba bien pagado y tenia presupuestos
para hacer proyectos muy ambiciososs.

La escritora Carmen Posadas ya era treintafiera en
1990, peto no fue ajena al fenémeno de los yuppies:
«Yo los vi en Londres en 1984, tomé nota de ellos y
luego hice un libro en Espafia que se llamé Yuppies
jet set, la Movida y otras especies y que tenia de subi
twlo Manual del perfecto arribista. Lo siguiente fue
que me casé con el gobernador del Banco de Espa
fia, que era 22 afios mayor que yo. Yo era sudaca,
imaginese._ La gente pensaba que escribla mis
memoriass.
~é6mo veia aquel mundo?

cambio moral en

~Entre los yuppies londinenses todo estaba
hipercodificado. Si iban a esquiar, tenia que sera
Cortina dAmpezzo 0 a Gstaad, no a otros destinos.
Siiban a Mallorca, los vestidos de las mujeres tenian
que ser unos y si iban a Marbella, owos. Los zapatos
tenfan que ser de tal marca muy concreta, las cami
sas tenian que tener tal cuello y las corbatas tenian
que tener los nudos enorm s encantaba todo
1o que sonase a italiano. pafia todo llegd un
poco mds tarde, pero tuvo un efecto mas profundo
en el fondo. Aqui existia una cultura muy profunda
del pudor. La riqueza no se mostraba. De repente,
dej6 de estar mal visto tener un BMW, hacerse un
chalé, viajar a Nueva York... Y ese cambio ocurrid de
un dia para otro.

«A mucha gente le fue muy bien de repentes,
continia la periodista Raguel Peldez, autora de
Quieroy no puedo. Una historia de los pijos en Espafia
(Blackie Books, 2024). «No hacia falta tener una idea

Un corredor de
la Bolsa de
Nueva York se
toma un
descanso en el
parqué en los
afios 90. IAMES
L GETTY

“Dejo de estar mal visto tener un BMW,
hacerse un chalé, divorciarse... Y ese
cambio se produjo de un dia para otro”

“Lo de ‘Wall Street’ se lo creyeron cuatro
gilipollas. Mario Conde si que tuvo un
impacto cultural en la universidad”

genial 0 un producto supersofisticado, porque en
Espafia faltaban tantas cosas que casi cualquiera
podia hacetse rico vendiendo cosas como espaci
para los carteles publicitarios, Y esa gente se sinti6
un poco insegura con ese éxito tan rapido. Hubo una
necesidad casi histérica de adquirix los nuevos
codigos de clas
En el fondo, Bernaldo de Quirés, Posadas y Peldez
coinciden en una idea: aquel perlodo 1985-1990, mil
veces retratado como el tiempo de la codicia y la
deshumanizacién, no fue un mundo de privilegios
sociales ni de pijos. La clase media y 1a clase un poco
menos que media iban 2 1a universidad y la educa
cién funcionaba bien como ascensor social. «El
elitismo y los mésteres en escuelas privadas son una
cosa que volvié en los afios de Aznar; eso lo vivié mi
generacion, no la de los yuppiese, cuenta Peldez. «la
Bolsa se convirtié en una pasién de clases mediass,
recuerda Bernaldo de Quirds. «Piense que, hasta la
Ley de 1988, invertir en Bolsa era dificilisimo. Cual
era casi como ir al notarion.
En esa transformacion del mercado bursarll
estuvo Lola Solana, gestora de Small Cap y Fondos
Sostenibles del Banco Santander. «Yo empecé mi
carrera profesional en 1987; cal en este negocio un
poco por casualidad y me enamoré, senti que ya no
queria hacer otra cosa. No fue una carrera metedrica
como la que sale en las caricaturas. Fue una carrera
lenta Primero estuve en Barclays. Después entré en
el Santander. Mis jefes me dijeron que les gustaba
que tenia las cualidades necesatias, pero me decian

que habia estudiado Derecho y que con eso no era
queme imientos. Tuve que

estudiar mucho, wve que aprender inglés bien, Tuve
que It a Estados Unidos a ponerme al dia... Tardé
mucho en tener buen sueldo. Lo de 1a prisa por
forrarse no fue una cosa de mi generacidn. Lo de la
pn-salmmahu:a 1o en1geon.

ldo de Quirds también d irificalaidea del
yuppfe inmoral al estilo del Gordon Gekko de Wall
Street. «Mire quidn estuvo en los casos de corrupeion
de esa época: no era gente nacida en 1960 que huble-
se esudiado Econdmicas en 1950... Era gente 10 afios
mayor que yo, que habia hecho su carrera en wemo al
sector piiblics y que habia aprovechade la liberaliza-
idn de la economia espafiola para forrarses
—0 sea, que tenian lo malo de ser de derechas ylo
malo de ser de kzquierdas, sno?

-Exacto. Y sivamos al tema de la politica, le diré
qUE £53 genle Mayor que nosotros era mucho mas
dogmética. Habian sido maoistas o de Fuerza Nueva
¥ 0o habia nada en medio. Yo recuerdo de esa época
discutis mucho sobre politica, pero sin esa violencia

Eras liberal o te tirabas
los trastos ala cabeza discutiendo.. pero eras igual
deamigo intimo ¥, en el fondo, entendias la parte de
razdn que tenia el otro.

f¥la L del analista g
minado y codicioso, ne acabé por calar en aguellos
velnteafieros enriquecides de un dia para otro? WYo
nunca me reconod en esa imagen ni creo que mucha
gente ami alrededor lo hiciera. Gente que no wviera
marcos morales habia, si, como en wdas partes, en
rodos los momentos. Pero yo me quede con muchos
colegas que han hecho carreras largass, dice Lola
Solana «Lo de Wall Street se lo creyeron cuatro
gilipollas. El problema llegd un poco despuds, en la
época de Marko Conde. Conde sf que tuvo un impacto
cultural, pero no en la gente de mi edad, sino enlos
que estaban en la universidad en esa época, en 199z 0
1993, afiade Bernaldo de Quirds

Para miles de espafioles, ese paisaje nueve que los
autorizaba para cambiar el dentoventisiete por un
cochazo alemdn fue una liberacin, no una presidn
consumista. sMe acuerdo de que yo salia en un
programade TVE en el que me ponian a debarir con
Pepe Barroso. Planteaban un dilema moral, yo
argumentaba una cosa, Pepe la contraria y luego el
piiblico llamaba y votabas, recuerda Carmen Posa
das «Ln dia debatimos sobre los yuppies y esa
cultura del Yo defendi que ag
esaba mal y Pepe arguments a favor. En kas votacio-
nes, Pepe me gand por paliza. No creo que aguel
mundo fuese especialments inmotal, pero si gue creo
que no existio ninguna contestacidne.

;Dénde empezo el desencanto? Posadas da una
pista cuando cuenta que aquel fue un mment de
cierta li in sexual El
muchos espafioles permitid que sudmamumu. que
cambiaran de pareja. que probaran el juego de los
viajes de amantes a Paris y a Flosencia_ «Hubo un

de libertad I, pero se f
el sicta lleg) enesa época y causd terrors, matiza.

Laevolucidn del PIB espafiol a partir de 1990 fue
decreciente: 3,8%, 2.5%. 0.9%, -1%... En 1991, el yuppie
un poco ingenuo de La hoguera de las vanidades ya se
habia convertido en el psicdpara asesino de American
psycho, de Brex 2, las obras de las
toares KIO de Madrid qul:dnrun paralizadas. Su
esructura en ruinas fue un simbolo, como la herida
enelpie que nos duele después de una noche de
juerga, sin que nadie sepa en qué momento nos
dimos el golpe.

Bernaldo de Quirds ha superado la barvera de los
65afios y no se ha jubilade. A Lola Solana le quedan
alln algunos afios, pero avisa de que no piensa dejar
de trabajar mientras tenga salud porque le parece un
ertor que la socledad prescinda de profesionales que
llegan a los 65 en plemiuu |||l|:|=|.lunl #Colegas que
se tod alanza-
rote 0 a Menorca o al Labudu (,nm v ni idea de como
les fue despuds? Algunos hubs.
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Ecobolsa

Cobas lberia le pisa los talones a Lola Solana
19/07/2025

FONDOS MAS ACTIVOS DE BOLSA ESPANOLA

Cobas Iberia le pisa los
talones a Lola Solana

RENT.

NOMEBRE DEL FONDD FIRMA 2025EN %
Santander Small Caps Espafia A Santander 35,95
Cobas Iberia D Cobas 3494
Okavango Delta A Abante 3328
Bestinver Bolsa Bestinver 28,51

Magallanes Iberian Equity M Magallanes 2828
Iberian Value Dux 28,02
Horos Value Iberia Horos 2159
Azvalor Iberia Azvalor 26,56
Santander Acciones Espafiolas A Santander 2522
Mutuafondo Espafia A Mutuactivos 251

Datos a 15 de julio. Fuente: Morningstar
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ell conomista

Alfredo Echevarria (Director de Analisis de Lighthouse): “Deberiamos ver mas
transiciones de Scale Up a BME Growth y, de ahi, al Continuo”

29/07/2025

Alfredo Echevarria Director de Anlisis de Lighthouse

‘Deberiamos ver mas transiciones de Scale
Up a BME Growth y, de ahi, al Continuo”

Javier Luengo 1A0RD

La bolsa espafiola es todavia un gran
ou&mﬂ por descubrir de microcaps
ias con capitalizacion en-
lm a() v 300 m;l]ones de euros) y
small caps (de 300 a 1.000 millo-
nes), que representan alrededor del
40% de los valores cotizados, pero
frecuentemente ignorados por los
inversores tradicionales. Para Al-
fredo Echevarria, director de Ani-
lisis de bghlhmse lndmia quedan
chas est. ir

s por d
con ideas de inversion ocultas.

Puede explicar el titulo de su Glti-
mo trabajo ‘Ideas para encontrar
Ideas'? ; Faltan ideas en la bolsa es-
pafiola para invertir o le faltan ideas
al inversor espafiol?

El titulo hace referencia a dos as-
pectos clave. Primero, el segmento
microcap de la boksa espaiiola (com-
paiiias con capitalizacidn entre 50
¥y m millones de euros) es hipera-

con unas 80

si filtramos a las socimis, que cuen-
tan con un free float de al menos 20
millones de euros. Esto representa
el 40% de los valores cotizados en
Espaina, con una estructura secto-
rial distinta: sectores como el inmo-
biliario y las tecnoldgicas estidn so-

=

HAZHO MARTIN

brerrepresentados, mientras que ¢{BME Growth esté siendo el tram-  movilismo en el lbex s factual, no  pueden plantearse invertir en este
energia o financieras 1o estin me- Cartera modelo: polin que en teoria deberia ser pa-  un defecto, y tipode Entonces, de to-
nos. Dicho esto, no creo que falten “No es sectorial ni ralas fiias hacla el Mk d qué sucede con laopadel  doel poleuc-al de crecimiento, las
ideas en la bolsa espaiiola, sino que s ? BBVA a Sabadell. Sin embargo, co- mncromps podrian ser mis elegi-
al inversor espafiol le faltan ideas replica el ‘_nel:cado, Sinos fjamos solo en los niimeros,  mo decia antes, Scale Up si que es - bles, si queremos decirlo asi, entre
porque ignora este segmento del es ‘stock plckmg’ que son muy claros, BME Growth  un caso de éxito porque estid ayu- ofe con
mercado. Lighthouse se dedica ex- basado en no estd siendo un trampolin sufi-  dando a generar una coltura de mer-  una mayor capacidad de inversidn
clusivamente a analizar microcaps, = dentemente e{emm paralascom-  cadoen Espaiiadonde las salidasa  que el minorista.
pmpomamndo numeras v proyec- resultados paiias E nente, pocas em-  bolsa no han sido hahntuala hasta
clones fi tes para presas han dado el salto hasta aho-  ahora. Este segy - iendo el foco en la cartera mo-
identificar oportunidades, sin reco- S tig iy ra desde BME Growth hasta el Con- dol:nsban-aasdecoste aunque es ddcdew w*wéed-
mendaciones ni precios objetivo. Lo ¢Quién invierte?: tinuo. Es un mercado joven, y  unesfi para terios que la
que ofrecemos es la materia prima “Las ‘microcaps' Juzgarlo solo por el }x\sado tampo- poder estar ahi. Eso si, creo que es I’hgm’ )
para que los inversores encuentren las €0 1o €5 justo. Pr ficioso desde el punto de vista  Esta no es una cartera sectorial ni
ideas. pOdﬁan ser hay valores con tamafio, L Sfree float macroecondmico y ereo que las au-  replica el mercado. Es stock picking
empresas mﬁs y aspiraciones para transitar como,  toridades son conscientes. En Es-  basado en momentum de resulta-
Significa eso entonces que el inver- elegibl% entre porejemplo, Izertis. Esost, debere-  paiia hay menos cultura de cotiza-  dos (mejora en ingresos, mirgenes,
sor espafiol el uniy de . mos ver mas transiciones de Scale  cidn, reduciendo barreras de coste free cash flow) y valoracién relati-
las ‘microcaps’ y prefiere las gran- g!'andﬁ fortunas Up a BME Growth yde ahial Con-  y esfuerzo para pymes. Es benefi-  va (miltiplos frente a sector), con
des empx d: tinuo. BME Growth hace compa-  cioso te, ya de capital no
Ahi hay una trampa: o tamaiio y la i fiias invertibles, aunque menos vi-  que Europa necesita que pymesac-  La cartera de seis valores, integra-
Biquidez. Las microcaps soa comypa- Nm sibles que el Continuo. Esta es una uedan a la bolsa para Ilnm)cnuse y  da por Inmobiliaria del Sur, Adol-
fias pequedias que suelen tener ba- “Hay mﬁltiplos estructura comin en Europa. leo. Inick fo Domi Alquiber, S
Jja liquidez debido a unas firee floats . el behlhouse visibilizan a las qmal! Nicolis Correa y Chlerhp Estructu-
veducidos, lo que disuadea muchos  atractivos para Da la sensacién de que BME estéica-  caps y ayuda a mejorar Ia lig rasha superadoal Ibex en el iltimo
inversores. Sin embargo, hay abun- mnversor, pero h&y da vez creando segmentos de mer-  y la financiacion. afo. Respecto de los cambios que
dantes ideas de inversion, no solo que aceptar la baja cado més pequefio con normativas henm hecho, antes priorizibamos
por valoeacidn absoluta, sino poe va- R » més sencillas para engr elni-  En Lighth estin do el en miltiplos; ahoea, mo-
lor relati atra sector. Much liquidez mero de adhesiones, pero luego po- iverso de “valores huérfanos” en tum favorable y drivers secto-
se centran en el Ibex 35, pero en el co se materializa en cambios en hbduupolob.petostonoae riales. Smemhnrgo,dé}emedmr
Mercado Continuo (ex-Ibex) y BME Ibex o el Continuo... de que tod chas mis
Growth donde cubri el 60% y lativa. Hay mdltiplos atractives,  En el Ibex es dificil ver oS por- dos exclu p por - cubrira las que ten-
40%, respectivamente, hay compa-  pero hay que aceptar la baja liqui- que el mercado expax\ol no genera dnmeme en lllaoeqn‘ d s que ir incory
flias interesantes si se ignora lali-  dez. Pero, sime p sienel fici deb Ilmilar nues-  ximos andlisis. Y es que los valores
quidez y se enfoca en fundamentos  mercado espafiol hay ideas de imver-  nes. Puig ez un caso suxgular Las lmepectrode andlisis a los londua cubiertos por Lighthouse mejoran
como & momentum de pegocio, Jos  sidn en general, le tengo que decir  entradas ocurren mds en los seg- ) Hay un con claridad en términos de liqui-
ingresos, mirgenes y performance  que hay muchisimas. mentos de small y mid caps. Elin- & ! que dez
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Los robots que controlan el futuro de las finanzas
30/07/2025

98 ETHIC ECONOMIA 99

LOS AOBOTS
RUE
CONMTROLAN
EL FUTURO
DE LAS
FIMNANZAS

Desde los aos 80, la adopcién de nueves
on los d ha

permitido ganar velocidad y liquidez a los
inversores. Sin embargo, jcémo esté afectando

esta automatizacién a la economia y qué

consecuencias podria acarrear?

Texto Oscar Granados

En el verano de 1564, Isaac Asimovse pre-
gntaba en un articnlo pars The New York Times:

ETHIC

LOS SISTEMAS

ECONOMIA

Las nuevas tecnologias oftecen una nueva
forma de hacer dinero en los mercados. «Han

«tCimo serd ls vida, digumos, enel afo:n AUTOMATIZADOS wevolucionado las finanzas ol sportar velocidad,
Mo lo s, pero puedo adivinarloy. Las comunica- sficiencia aperativa y reducsidn de costess, su-
ciones, predecia el econccidoescritordecienca~ REPRESEMTAM brayajasé Lape Alba, director del Cursa Finanzas

ficridn, sa basarin en 1s visiény el sonido, y se
podri very oir ala persons ala quese lama: «La
pantlla podré usarse no solo pars varalas perso-
‘nas con las que se habla, sina también pam exa-
‘minar documentos y otografias yleer pusajesde
libeow. Mientras veia con claridad algunas cosas,
an otros aspectos ponis demasiada expactativa.
Asegurs, por efemplo, que los coches ciralarian
porel aire y se construirian ciudades enteras bajo
ol agua. Pero alo que si atind fie & que la hume-
nidad se iba & convertir, en @an medida, en una
«niza de cuidadores de maquinass. Hoy, seis
décadas después, esa imagen ha dejado de ser
‘unamera especulacién literaria para abrirse paso
enlos entomos mis sofisticados de 1a economia
global: los mercados financircs.

Amadeo Aleniom, responsable de Rena
Variable Sistemitica de Jupter AD,una empresa
de gestién de fondos de inversin, lo confimma:
«Nuestros modelos sistemiticos toman deci-
siones a diaria sobre qué acciones comprar o

ACTUALMENTE ENTRE
EL 68% ¥ EL 88 DE
LAS OFERACIONES QUE
SE EJECUTAN EN LOS

MERCADOS

&

~

Cuantitativas en el Instituto de Estudios Bursiti-
les (IEB). Estos beneficios, sin embargo, vienen.
acompariados de riesgos significativos. «Entm
ellos, la opacidad de los algoritmos, la posibili-
dad de errores sistémicos y el riesgo del efecto
doming, donde una fala técnica ouna sefial erré-
neapuaden desatar vantas masivas en milisegun-
dos», agrega Lope Alba, que también es Head of
Guantitative Analysis de W2M y Guantitative St
Manager en Intemmoney C i
«hlgunos modelos actian como cajas
negras y ni siguiera sus creadores pusden ex-
plicar completamente todos los resultadoss,
abunde Greeff, de eToro. Uno de los sissgos
que ve esta especialista esti ena calidad de ln
informacién conla que se mtren estos sistemas:
«Si entra basuna, sale basura. Si los datos de
entrenamiento son eménees, las predieciones
también lo secins. Ademds, hay un riesgo de
concentracién de poder que pueds generar
asimetrias que afecten la equidad del mercado

vender. No obstants, siempre contamos con uns desd el punto de vista tecnoldgice
sdlida red de seguridad humanz: un miembro N
del equipo supervisa los modelos para gararizar L Y «Desplome relémpagon

que las decisiones tengen sentidor. L frma
lleva mis de 20 afios utilizando estas herre-
‘mientas para gestionar una amplia gama de es-
trategias que van desde la seleceion de acciones
hasta la constrcsidn de carteras y |a gestidn del
riesgo. «Los recientss svances en inteligencia
antificial yen modelos da lengnaje han permitida
incorporar nueves conjuntes de datms a nuestros
‘modelos, complementando los datos fundamen-
tales tradicionaless, explica Alentom.

Por su parte, Heloise Greef, imersora
destacada de eToro, afirma que, aunque uriliza
sistemas e IAy algoritmes de gestidn de riesgos
pama el reconocimiento de patrones y o previ-
sién de tendencias, estas henamientas nunca

zan sus decisiones de imersidn, «Estos
sistemas pueden procesar grandes conjuntos de
datos mucho mis ripido que cualquier humano,
1o que convierte |a velocidad en wna ventaj. Sin
amburge, las decisiones finales signen siendo
miss.. Por la tanto, la 1A tiene poder analitico,
pero yo conservo el poders, asegura la experta.

Una transformacién silenciosa
Desde la década de los 8o, la operativa

‘bursitil ha experimentado una transformacién
silenciosa pero profunda: Ios dgoritmos han

tamado el contral de gran parte delos prosescs.
La paticipacién de sistemss automatizados
de alta frecuencis (dirigidos por robots finan-
ciercs) no ha dejodo de crecer y se estima que
actuclments representan antre ¢l oté y ol $0%
de todas las operaciones que s2 ejecutan en los
mercados, indica Caros Contreras, mismbro
del Consejo Asesor Conjunto del Institto de
Analistas/ Fundacién de Estudios Financieros y
autor de El impacto de i intdligencia artifical on
la indweria financiera.

Ganan termeno las técnicas como el arbitrs-
e estadistico (provechar diferencias minimas
de precio entre activas), el market making algo-
sitmico (oftecer de forma sutomatizads precios
da comprs y venta para gensrar liquidez) y el
‘momensun rading (segir tendencias de merea-
do a ala velocidad), explica Contreras. «Con la
adopeién masiva ds algoritmos de inteligancia
artifcial esprobabls qua.sn poco tiempe mis del
50% de la contratacisn derivada del trading se
realice mediants érdenss lanzadas por algorit-
mos deTA, can o sin participacién de humancss,
asegura el especialista.

"

ENTRE LOS RIESGDS
ESTAN LA DPACIDAD DE
LOS ALGORITHOS ¥ LA
POSIBILIDAD DE ERRORES
SISTEMICOS O DE UN
EFECTO DOMING

Los algoritmos antomatizades de nego-
ciacién —dice el Fondo Monetario Intsmacio-
mal en s tiltimo informe sobre la estabilidad
financiers— han permitido a los mercados
moverse mis ripido y de forma mis eficiente,
pero también han contibuido a episodios de
«desplome relimpagon. En estos momentos,
afirma el organismointemacional, los precics de
mercado han oscilado de forma incontrolada en
‘periodos ds tismpo muy cortos —como en mayo
de 2010, cuando las acciones estadeunidenses
se dermumbaron solo para recuperarse mimutos
después, fendmeno conocido camo flash cnash,
quepuso en evidencia el rading de aita frecuen-
cia y1a automatizacién— «Se teme que puedan
desestabilizar los mercados en épocas de fuerte
tensidin o incertidumbren, advierte ol FMI.

En momentos de tensisn, muchos sistemas
maccionan en ls misma dirsccién, lo cusl pusde
‘provacar una reduccién severa de la liquidez
¥ desplomes mis violentos, asegura Pablo Gil,
aconomista y formador an mercados financis-
ros. «Oftecen mis eficiencia, s para tambidn
més fragilidad en ciertos ascenarioss, reconoce.
Para Gil, entre los rissgos destacan la falta de
transparencia (cajas negras dificles de anditar),
In posibilidad de genernr reacciones en cadena
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ante sefiales falsas y una dependencia excesiva
de los datos histéricos. «Del mismo modo que
existe el efecto fomo [fear of missing out o miedo v
a perderse algo], entre los inversares humanos
también puede producirse un efecto rebaio si
muchos usan estrategias similares», comenta.
Tras eventos como el flash crash de 2010,
dice Contreras, los reguladores comenzaron
a prestar mis atencién al impacto que los al- [}
goritmos podian tener en la estabilidad de los
mercados. «Se intensificé la regulacién con la
implementacién de reglas de ciruit breskers
[interruptores automiticos], la_exigencia de
mayor transparencia en la ejecuciin de érdenes
y un mayor control por parte de los organismos
supervisores de los mercados de valores.
Respecto a la regulacién, Contreras afirma
que Europa ha sido pionera a nivel mundial en
la regulacién de la inteligencia artificial con la
ALAct, aprobada en 2024. Esta norma establece
un enfoque basado en riesgos y, en el caso del
sector financiero, impane requisitos mdsestrictos
pars sistemas de alto riesgo, como los que afec-
tan a decisiones crediticias, gestién de riesgos o

tamente los riesgos asociados a los desamollos
dela1A», advierte. Por otra parte, una normativa
excesiva, aunue venga inspirada por objeivos

traducirse enuna menor productividad generaly,
por ends, enuna disminucién del nivel de vida de

los ciudadanos. Por eso, concluye que dimitar ~
‘ain ms el avance de la IA podria resultar contra-

producenten.

EN EL CASO DEL
SECTOR FINANCIERO,
LA LEY DE IA EUROFPEA
IMPONE REQUISITOS
MAS ESTRICTOS PARA
SISTEMAS DE ALTO
RIESGO

y

ell-.conomista

Los fondos de bolsa espafiola son los quintos mas rentables de 270 categorias
31/07/2025

Los fondos de bolsa espanola son los
quintos mas rentables de 270 categorias

Logran una rentabilidad media del 26% en 2025, y seis superan incluso el 30%

de la bolsa o los bones. Esta cate-
goria de fondos logra rentabilida-
des medias del 38%.

‘También la bolsa de Corea del Sur
sube con fuerza en 2025, En junis,
ol prineipal indice bursétil de Corea
del Sur aleanzé méximos de tres
afios y medio, despuds de que el nue-
vo gobierno que lidera Lee Jea-
myung convirtiera el impulso del
mercado bursitil en uno de los pi-
lares de su camparia, prometiendo
alos inversores que ¢l Kospi alean-
zaria los 5.000 puntos bajo su man-
Sector RV metales preciosos 3816  dato. Porlo pronto, lus fondos que
invierten en la bolsa coreana ol

Cristina Garcia 20710 La bolsa espaiiola brilla

El Thex 35 estd imparable. Este miér-  garegarias de fondos més rentables este afio
cales aleanzd nuevos maximos del
afio, sobre los 14.380 puntos, tras
renovarlos el dia anterior. El prin-

cipal selectivo de la bolsa espafiola M Camn 3045 nen rentabilidades medias del
‘acumila una subida superior al 209 AV Austria 2029 30,45%, siendo la segunda catego-
enloque vade ano, la mayor entre ria més rentable.

las principales plazas europeas, Un |+ ock 8rende ymesdana cap =8 La tervera es Ia de los fondos de
fuerte avanee que ha impulsado a v espaiia - 2s.07 renta variable de Austria, y la cuar-
la categoria de los fondos de bolsa RV Emergente (ex Rusis) 2282 ta, la de aquellos que invierten en
espafiola a lo més alto. Es la quin- la bolsa de Israel, en conereto en las
ta més rentable de este aiio, entre Y Italia 19,79 aceiones de gran'y mediana capita-
270, segin Morningstar —existen Metales preciosos 19,67 lizacidn. A pesar del conflicto con
mas categorias de fondos pero no Irén, su mercado bursétil ha mos-
ofrecen dato de rentabilidad en RY isreel small caps 1919 trado resistencia, impulsado por su

sector teenol

2025-. RV Alemania small y mid caps 1848 logico.
En lineas generales, 2025 estd

En concreto, los fondos de bolsa

espaiiola consiguen rentabilidades PV Alpmacla 72
medias del 26% desde que arran- RV Africa 159 Est fia dest
GGl afic, cansclicéndoge como usa AV Eurozona small caps 1588 be a:"’d "I SCal
para los inversores este ejercicio. RV Sector servicios financieros 1541 Sobrelaco’os
Pezo esta solida evolucién na se ha R 1503 fondos de metales
traducido en entradas de dinero o preciosos y los de
hacia estos productos. Segin da-
108 de Liverbo, loa participes han v e o w9 labolsa de Corea

. Fuente: Momingstar, con datos: 2 79 de julio @
retirado 55 millones de enros de St U !
estos fondos hasta junio, a pesar
del avance de Liubledxg:tudel[huc mo el mis rentable de su catego-  ta, Abante GF Spanish Opportu-  alta desde 2008 ¢ implica seguir vidn-  siendo un ano favorable para los in-
35. Es una tendencia que se rej ria, con una ganancia del 38,02%  nities y Bestinver Bolsa. dole recorrido para los prisdmos me-  versores. La mayoria de las bolsas
te, ya que en los dos altimos ej en 2025. Pordetrds, y también con Por fundamentales, el Ibex 35 tie-  ses de entomo a un 5% adicional-.  globales se mueven en terreno po-
cicios también se han regi ntabili iperi 30%, nemargen para seguir subiendo. EL  Por téenieo, el mnlu.)'ahum.lp?ru— sitivo, ylos bonos también ofrecen
reembolsos netos pese a los bue-  destacan varios fondos de gestion d i marca- por precio. Esto se refle-

nos resultados de 1a bolsa espafio-
la. En 2023 repuntd un 22,76%,
para avanzar otro 14,78% en 2024,

Los que mds destacan

Algunos fondos de bolsa espafiola
estin logrando rentabilidades muy
por encima de las del propio Thex
35 en lo que va de afio. Seis de ellos
superan incluso el 30%. Lidera la
lista CaivaBenk Bolsa Espaia 150,
un fondo apalancado ligado a la
evolueion del Ibex 35 que en mer-
cados alcistas puede amplificar los
retornos, aungue en los bajistas
también asume mayor riesgo de
pérdidas. Este vehiculo se sitiia co-

activa: Santander Small Caps Es-
paita, Cobas Iberia, Okavango Del-

co que recoge g
tablece su precio objetivo en los
15.124 puntos —es la valoracion méds

El producto activo con mds ganancias
pone el foco en las pequefias cotizadas

‘CaixaBank Bolsa Espafia 150 es el fondo de bolsa espafiola que
mas renta en 2025, pero es de gestion pasiva. En el lado de |a ges-
tin activa sobresale ‘Santander Small Caps Espaiia’, que gana un
37%. El fondo gue gestiona Lola Solana pone el foco en las cotiza-
das de menor tamafio y lleva meses ocupando el primer puesto en
la lista de mejores fondos de gestion activa. A cierre de abril, sus
cinco mayores posiciones se encontraban en Indra, Banco Sabadell,

Sacyr, CAF y Fluidra

da porJoan C:ahn:m. analista téeni-
eo de Ecotrader, entre los 14275 v
Ios 14.360 puntos. “Sin embargo®,
advieste, que “una ruptura deese Le-
cho no me

ja también en los fondos de inver-
siin: solo el 33% de las 270 catego-
rias que recoge Morningstar acu-
mula ]irdn]auu.nlo que va de aio.

Entre esas exce, destacan los
fondos centrados en mereados asid-
Otras més bl ticos emergentes. En concreto, los

A estas alturas del afio, pocas ca-
ey s de fondos han ofrecido
mis rentabilidad que la bolsa es-
patiola (ver grifico). La mds ren-
table de todas es la de los fondos

que invierten en la bolsa de Indo-
nesia sufren una caida media supe-
rior al 11%, mientras que los fon-
dos enfocados en renta variable in-
dia retroceden un 10,9%. Son las

gue invierten en fiias rela-
cionadas con los metales precio-
508, en un aio en ¢l que ¢l oro, la

plata o el platino fzan im-

tnicas do; ias con pérdidas
de doble digito este afio. Adn asi, la
bolsa de India es una de las princi-

stas de las gestoras para

portantes avances, mayores a los

esta sc;r;um]a mitad del afio.
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El ESTRATEGIAS

de inversion.com
Manuel Entrecanales recibe la Brujula del Afio 2025 que otorga el Instituto Espaiol de
Analistas
24/06/2025
Noticia sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto Espafiol de Analistas a José Manuel
Entrecanales. "El Instituto Espafiol de Analistas, asociacion que agrupa a 1.400 profesionales del
analisis en todo el pais, ha celebrado la tercera edicidn de la Brujula del Afio 2025, un galarddn que
pretende reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el reciente mapa
econdmico-financiero espaiol. Durante el evento, que ha sido el tercer encuentro para socios del
Instituto celebrado en Madrid, se ha hecho entrega de la Brujula del Afio a José Manuel Entrecanales,
empresario y economista espafiol, que desde enero de 2004 ocupa los cargos de presidente ejecutivo
y CEO de ACCIONA".

europa press
José Manuel Entrecanales (Acciona) recibe la Brujula del Ailo 2025 del Instituto Espanol
de Analistas

30/06/2025

Teletipo sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto Espafiol de Analistas a José Manuel
Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona, José Manuel Entrecanales, ha recibido
la Brajula del Ao 2025, un galardén que otorga el Instituto Espanol de Analistas y que busca
reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el mapa econdmico-financiero
espanol".

servimedia

El compromiso de la informacion
José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Aho' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Teletipo sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto Espafiol de Analistas a José Manuel
Entrecanales. "José Manuel Entrecanales, presidente ejecutivo CEO de Acciona, fue galardonado este
lunes con el premio 'Brujula del Afio', del Instituto Espafiol de Analistas que reconoce la trayectoria
profesional de una figura destacada en el mapa econdmico-financiero espafiol".

LAVANGUARDIA

José Manuel Entrecanales (Acciona) recibe la Brujula del Ailo 2025 del Instituto Espaniol
de Analistas

30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brdjula del Ao 2025 del Instituto
Espaiiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brujula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".
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LAVANGUARDIA

José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la entrega de |la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brajula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

Forbes

José Manuel Entrecanales (Acciona) recibe la Brujula del Ailo 2025 del Instituto Espanol
de Analistas

30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brujula del Aifio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

El ESTRATEGIAS

de inversion.com
José Manuel Entrecanales (Acciona) recibe la Brujula del Afio 2025 del Instituto Espafiol
de Analistas
30/06/2025
Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espaiiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brijula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

Bolsamania

José Manuel Entrecanales (Acciona) recibe la Brujula del Afio 2025 del Instituto Espaiiol
de Analistas

30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brijula del Afio 2025, un galardéon que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

DIARIO SIGLO XXI

ependiente, plural y ablerto

José Manuel Entrecanales (Acciona) recibe la Brujula del Ailo 2025 del Instituto Espanol
de Analistas

30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brdjula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".
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DIARIO SIGLO XXI

dependente. plur,

José Manuel Entrecanales, premio '‘Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espaiiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brijula del Aiio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econdémico-financiero espafiol".

ECO .OMICA

José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
01/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espaiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brijula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

norbolsa

BROKER
Jose Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Aio' del Instituto Espanol de Analistas
01/06/2025
Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brdjula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brijula del Afio 2025, un galarddn que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econdémico-financiero espafiol".

NOTICIASDE

José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Bridjula del Ailo 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

i
José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brujula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".
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EConomia

invertir desde un punto de vista diferente

José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espaiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brdjula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espafiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brdjula del Aiio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

B CDC (ROVC CAVTABRI

José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025

Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espainol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brajula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".

PRESSDIGITAL

TE INFORMA
José Manuel Entrecanales, premio 'Brujula del Afio' del Instituto Espaiiol de Analistas
30/06/2025
Noticia replicada del teletipo de Europa Press sobre la entrega de la Brujula del Afio 2025 del Instituto
Espaiol de Analistas a José Manuel Entrecanales. "El presidente y consejero delegado de Acciona,
José Manuel Entrecanales, ha recibido la Brajula del Afio 2025, un galardén que otorga el Instituto
Espafiol de Analistas y que busca reconocer la trayectoria profesional de una figura destacada en el
mapa econémico-financiero espafiol".
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FaZ Consenso

del Mercado

El débil momentum del sector automovilistico europeo atenaza la cotizacidon de Lingotes
Especiales, que ademas cotiza en minimos de 5 afios

30/06/2025

Publicacion del informe sobre Lingotes Especiales de Lighthouse. "Lighthouse / IEAF | Persistente
incertidumbre en el sector automovilistico en 2024. Lingotes Especiales experimenté una caida en
los ingresos en 2024 (89,1 M; -9,6% vs 2023) debido a un menor volumen (-5% vs 2023) y una
reduccidn en los precios por la normalizacién del coste de las materias primas. EBITDA rec. 2024 de
6,3 M (-25,1% vs 2023) debido a una estructura de costes con elevado componente fijo, en un sector
en el que el apalancamiento operativo juega muy en contra si caen las ventas. La deuda neta
aumenté hasta 22,3 M (+130% vs 2023) impulsada por la normalizacidon del capital circulante y la
continuidad de las inversiones (nueva nave y equipamiento)".

PaZ Consenso

del Mercado

El impacto de las adquisiciones y los estrenos de Squirrel Media no sera visible hasta
2025; se prevén ingresos de unos 290 M (vs 32,6 M en 2020)

30/06/2025

Publicacion del informe sobre Squirrel Media de Lighthouse. "Lighthouse / IEAF | Las tendencias
operativas de los resultados 2024 no ofrecen una guia para el comportamiento de 2025. El
crecimiento del 11% en ventas estuvo sustentado en el impacto del M&A en Media, mientras que la
vertical de Contenidos, que se esperaba que fuese la principal palanca de crecimiento de la empresa,
reflejo una caida del 41% en los ingresos debido al retraso a 2025 de algunas producciones acordadas
y el aplazamiento de 9 estrenos de 2024 para el afio 2025. EI EBITDA cayo un -2,6% afectado por un
mix con menor peso en Contenidos, la vertical de mayor margen y los costes de integracion de las
empresas integradas en el afio".

Los grandes gestores de fondos espaiioles brillan en el primer semestre de 2025
02/07/2025

Noticia sobre los gestores de fondos espafioles durante el primer semestre de 2025, con mencién a
Lola Solana por Santander Small Caps. "Aunque no pertenece a la misma categoria que los anteriores,
segun la clasificacion de VDOS, hay un fondo de bolsa espafiola que ha obtenido aun mds rentabilidad
y que también esta gestionado por una gestora estrella. Se trata del Santander Small Caps Espania,
liderado por Lola Solana, que acumula un retorno del 29% este 2025, segun los datos de Bloomberg".

€mpresa€Cxterior

Financiacidn Alternativa de la Empresa Espaiol

02/07/2025

Noticia sobre la presentacién del estudio Financiacion Alternativa de la Empresa Espafiola en
Valencia. "Se convoca a la presentacién del estudio Financiacién Alternativa de la Empresa Espafiola,
realizado por la Fundacién del Instituto Espanol de Analistas y por Finalbion, en un acto organizado
por la Delegacidn del Instituto en Valencia".
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democrata

informacioén parlamentaria
José Manuel Entrecanales de Acciona es galardonado con la Brujula del Afio 2025 por el
Instituto Espafiol de Analistas
03/07/2025
Noticia sobre el evento de la Brujula del Afio y el premio entregado a José Manuel Entrecanales. "José
Manuel Entrecanales, quien lidera Acciona como presidente y CEO, ha sido distinguido con la Brajula
del Afio 2025. Este premio, conferido por el Instituto Espafiol de Analistas, tiene como finalidad
destacar la carrera de personalidades prominentes en el ambito econdmico y financiero de Espafia".

((esRadio

O encontro. Galicia: Economia Aberta

03/07/2025

Noticia sobre las jornadas econdmicas celebradas en Galicia durante el 9 y 10 de julio, con la
participacion de Inés Salcines, presidenta de la delegacion gallega del Instituto. "Nuevos caminos
para crecer a través de los mercados capitales: la experiencia gallega. Presenta: Diia. Inés Salcines |
presidenta del Instituto Espanol de Analistas de Galicia".

Granada Econdmica

ACP reuine al sector, profesionales y analistas en su Jornada Inmobiliaria

03/07/2025

Noticia sobre la Jornada Inmobiliaria celebrada en Granada durante el mes de mayo, con la
participacion de la delegacion andaluza del Instituto Espaiol de Analistas. "El encuentro se celebro
en la Confederacién Granadina de Empresarios (CGE), y contd con la colaboracién de la Delegacién
en Andalucia del Instituto Espafiol de Analistas. ACP Granada celebré el pasado 13 de mayo de 2025
su Jornada Inmobiliaria 2025, un evento de referencia para promotores, constructores, analistas y
profesionales del sector inmobiliario en Granada".

ell conomista..

Nueve fondos de bolsa espaiiola baten incluso al Ibex con dividendos en lo que va de afio
05/07/2025

Noticia sobre los nueve fondos de bolsa espafiola, con mencidn a Lola Solana por Santander Small
Caps. "Desde hace tiempo, el producto que gestiona Lola Solana en la gestora del Banco Santander
ocupa la primera posicion. Se trata de Santander Small Caps Espafia, y se revaloriza un 31,41% desde
enero".

EC CONFIDENCIAL

Dividendos Ibex 2025: yield 4,4 % y calendario con fechas clave

05/07/2025

Noticia sobre los dividendos del Ibex 35 en 2025, con mencidn al Instituto Espafiol de Analistas. "Los
dividendos son un colchén frente a la inflacidn y aportan liquidez periddica. El riesgo estd en recortes
futuros o cambios fiscales. El Instituto Espafiol de Analistas aconseja diversificar".
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EL PAIS

La prima de riesgo se contrae a niveles de 2010 pese al ruido politico y financiero
09/07/2025

Replicado en la edicion Madrid. Articulo sobre la bajada de la prima de riesgo, con declaraciones de
Javier Santacruz. “El riesgo pais se ha trasladado a Francia y Alemania, las dos grandes economias del
euro, que son las que mas problemas econdmicos arrastran”, sefiala Javier Santacruz, economista de
la Fundacién de Estudios Financieros del Instituto Espafiol de Analistas".

Expansion

Como invertir en las empresas que baten al Ibex 35, con Lola Solana, de Santander AM
09/07/2025

Entrevista en el podcast 'Accidon' de Expansidn a Lola Solana. "Accidn, el pddcast de Expansién del
inversor inteligente, analiza esta semana elauge en bolsa de las medianas empresas, con Lola Solana,
directora del European Small Caps Equity Funds de Santander AM, y presidenta del Instituto Espaiiol
de Analistas Financieros".

GNDIARIO

El 75 % de los analistas prevé que el PIB crecerd entre un 2 % y un 3 % este afio
08/07/2025

Noticia de los resultados de la Encuesta Econdmica 2025 del Instituto Espafiol de Analistas. "Tres de
cada cuatro analistas en Espafia creen que el PIB nacional crecera entre un 2 % y un 3 % durante
2025, segln una encuesta realizada por el Instituto Espafiol de Analistas entre un centenar de sus
socios".

ABC

«El eje Sevilla-Cadiz es el Silicon Valley de la industria de defensa»

10/07/2025

Noticia sobre la presentacién del informe de La transformacion de la industria de defensa. De la
guerra del Golfo al conflicto de Ucrania del Instituto Espafiol de Analistas, celebrado en Sevilla. "El
drastico cambio en el contexto internacional y los planes acelerados de rearme que han afrontado
los paises, centra el debate sobre la oportunidad que tienen ante si las empresas andaluzas
especializadas en defensa. Este nuevo panorama ha motivado la elaboracion de un nuevo estudio de
la Fundacion del Instituto Espafiol de Analistas, en colaboracidn con la Cdmara de Comercio de
Sevilla, que se presentd ayer".

ell conomista

Pablo Martin (lzertis): "Queremos ampliar el free float del 30% al 40% tras dar el salto al
Mercado Continuo"

11/07/2025

Entrevista a Pablo Martin, presidente de Izertis, con mencién a Lola Solana por Santander Small Caps.
"Su presidente y fundador, Pablo Martin, duefio del 47% del capital, explica a elEconomista.es que
su intencion es ampliar el free float para atraer inversion internacional. En su accionariado ya esta
presente el Santander Small Caps, el fondo de Lola Solana".
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EL ESPANOL

Primera jornada de O Encontro: "Galicia lo tiene todo para ser atraccion econdmicay
empresarial"

10/07/2025

Articulo sobre la jornada econdmica y tecnoldgica, O Encontro, celebrada en Galicia, y con la
participacion de la delegacién gallega del Instituto. "La tercera de las mesas de esta primera jornada
recibié el titulo de Nuevos caminos para crecer a través de los mercados de capitales: la experiencia
gallega. Moderada por el director de Estrategia Financiera del Grupo Puentes, Fernando Guldris;
contd con la participacién del consejero delegado de Optare Solutions, Luis Alvarez-Sestelo, el CFO
de Greenalia y Miembro de la Junta Directiva del IEA en Galicia, Antonio Ferndndez Montells; la
consejera de ALTIAy Miembro de la Junta Directiva del IEA en Galicia, Teresa Marifio; y la presidenta
del Instituto Espafiol de Analistas de Galicia, Inés Salcines".

Andalucia k4.00m

El Instituto Espaiol de Analistas recomienda aprovechar el aumento del gasto en defensa
para potenciar la industria nacional

10/07/2025

Noticia sobre la presentacién del informe La transformacion de la industria de defensa, del Instituto
Espafiol de Analistas en Sevilla. "La delegacidn andaluza de la asociacién ha presentado, junto a la
Camara de Sevilla, el estudio La transformacion de la industria de defensa. De la guerra del Golfo al
conflicto de Ucrania ampliado con una adenda que recoge los cambios geopoliticos sobre el sector
de defensa y sus necesidades financieras".

Informativos

10/07/2025

Noticia sobre la presentacién del informe La transformacion de la industria de defensa, del Instituto
Espanol de Analistas en Sevilla. Desde el minuto 15.18 al 16.04 y disponible a partir del siguiente
enlace.

s,
-C- CanalSu
P4 1 % RADIO Y TELEVISION
El Mirador de Andalucia
10/07/2025
Entrevista a Carlos Marti, a partir de la presentacién del informe La transformacion de la industria

de defensa. Desde 1h 45 hasta 1h 57, y disponible a partir del siguiente enlace.

ell conomista

¢Qué estan haciendo los gestores de los mejores fondos de bolsa espaiiola? Estas son sus

apuestas

13/07/2025

Noticia sobre los fondos de bolsa espafiola, con mencidn a Lola Solana por Santander Small Caps. "El
fondo de pequefias y medianas compaiiias del Santander, gestionado por Lola Solana, que con casi
un 35% es el mas rentable en el afio, es el segundo vehiculo de bolsa espafiola con mayor volumen
patrimonial, con mas de 400 millones de euros de activos bajo gestidn, solo por detras del Santander
Acciones Espafiolas, bajo la responsabilidad de Rodrigo Utrera, que maneja 643 millones de euros".
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ELPROGRESO

El empresariado gallego redobla su apuesta por crecer sin perder las raices

12/07/2025

Noticia sobre las jornadas econdmicas O Encontro, celebradas en Galicia, con la participacién del
Instituto Espafiol de Analistas. "La sesidn continud con la mesa Drivers de crecimiento y colaboracidn
en sectores estratégicos donde participaron Antonio Casal, director territorial de Ence Galicia;
Alberto Lavandeira, CEO de Atalaya Mining; Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de
Analistas, y Nicolas Vazquez Iglesias, secretaria General de Industria y Desarrollo Energético".

FARO DE VIGO

Ignacio Rivera: «Internacionalizar es lo mas dificil para una compaiiia»

12/07/2025

Replicado también en version papel en los siguientes medios: Faro de Vigo Arousa, Faro de Vigo
Deza, Faro de Vigo Morrazo, Faro de Vigo Ourense, Faro de Vigo Pontevedra.

Noticia sobre las jornadas econdmicas O Encontro, celebradas en Galicia, con la participacién del
Instituto Espafiol de Analistas. "La sesidn continud con la mesa Drivers de crecimiento y colaboracidn
en sectores estratégicos donde participaron Antonio Casal, director territorial de Ence Galicia;
Alberto Lavandeira, CEO de Atalaya Mining; Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de
Analistas, y Nicolds Vazquez Iglesias, secretaria General de Industria y Desarrollo Energético".

El empresariado gallego redobla su apuesta por crecer sin perder las raices

12/07/2025

Replicado también en version papel en los siguientes medios: Faro de Vigo Arousa, Faro de Vigo
Deza, Faro de Vigo Morrazo, Faro de Vigo Ourense, Faro de Vigo Pontevedra.

Noticia sobre las jornadas econdmicas O Encontro, celebradas en Galicia, con la participacién del
Instituto Espafiol de Analistas. "La sesidn continud con la mesa Drivers de crecimiento y colaboracidn
en sectores estratégicos donde participaron Antonio Casal, director territorial de Ence Galicia;
Alberto Lavandeira, CEO de Atalaya Mining; Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de
Analistas, y Nicolas Vazquez Iglesias, secretaria General de Industria y Desarrollo Energético".

Ignacio Rivera: «Internacionalizar es lo mas dificil para una compaiiia»

12/07/2025

Noticia sobre las jornadas econdmicas O Encontro, celebradas en Galicia, con la participacién del
Instituto Espafiol de Analistas. "La sesidn continud con la mesa Drivers de crecimiento y colaboracidn
en sectores estratégicos donde participaron Antonio Casal, director territorial de Ence Galicia;
Alberto Lavandeira, CEO de Atalaya Mining; Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de
Analistas, y Nicolas Vazquez Iglesias, secretaria General de Industria y Desarrollo Energético".

DiarioclePontevedra

El empresariado gallego redobla su apuesta por crecer sin perder las raices

12/07/2025

Noticia sobre las jornadas econdmicas O Encontro, celebradas en Galicia, con la participacion del
Instituto Espafiol de Analistas. "La sesidn continud con la mesa Drivers de crecimiento y colaboracidn
en sectores estratégicos donde participaron Antonio Casal, director territorial de Ence Galicia;
Alberto Lavandeira, CEO de Atalaya Mining; Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de
Analistas, y Nicolas Vazquez Iglesias, secretaria General de Industria y Desarrollo Energético".
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EL ESPANOL €

La Galicia mas competitiva a debate en O Encontro: "Somos muy atractivos a nivel
internacional”

11/07/2025

Noticia sobre las jornadas econdmicas O Encontro, celebradas en Galicia, con la participacién del
Instituto Espafiol de Analistas. "La segunda de las mesas, Drivers de crecimiento y colaboracién en
sectores estratégicos, arranco a las 10:45 horas. Estuvo moderada por el director de O Encontro y
profesor de Cesuga, Juan Martin Rodriguez; y participaron el director territorial de ENCE en Galicia,
Antonio Casal; el CEO de Atalaya Mining, Alberto Lavandeira; la presidente del Instituto Espanol de
Analistas, Lola Solana; y el secretario general de Industria y Desarrollo Energético, Nicolds Vazquez
Iglesias".

ell-conomisia

El 63% de los fondos activos de bolsa mundial bate al indice en un afio marcado por la
volatilidad y el efecto Trump

15/07/2025

Articulo sobre los fondos activos de bolsa durante el 2025, con mencién a Lola Solana por Santander
Small Caps. "Dentro de este contexto, el 48% de los fondos activos centrados en el mercado nacional
ha conseguido superar al selectivo. El lider absoluto es el fondo de pequefias compaiiias que
gestiona Lola Solana en la gestora de Banco Santander, que supera en mas de diez puntos
porcentuales la rentabilidad del Ibex 35 en el primer semestre del afio".

Rankfam

Vida y jubilacién de la 'generacion yuppie"

16/07/2025

Reportaje sobre la generaciéon 'yuppie' con la participacién de Lola Solana. "En esa transformacion
del mercado bursatil estuvo Lola Solana, gestora de Small Cap y Fondos Sostenibles del Banco
Santander. «<Yo empecé mi carrera profesional en 1987; cai en este negocio un poco por casualidad
y me enamoré, senti que ya no queria hacer otra cosa. No fue una carrera metedrica como la que
sale en las caricaturas. Fue una carrera lenta. Primero estuve en Barclays. Después entré en el
Santander. Mis jefes me dijeron que les gustaba, que tenia las cualidades necesarias, pero me decian
gue habia estudiado Derecho y que con eso no era suficiente, que me faltaban conocimientos. Tuve
gue estudiar mucho, tuve que aprender inglés bien, tuve que ir a Estados Unidos a ponerme al dia...
Tardé mucho en tener buen sueldo. Lo de la prisa por forrarse no fue una cosa de mi generacién. Lo
de la prisa lo veo ahora, no en 1990»".

EL=MUNDO

Vida y jubilacion de los 'yuppies' espanoles: "Lo de 'Wall Street' se lo creyeron cuatro
gilipollas, pero Mario Conde si tuvo un impacto cultural”

21/07/2025

Reportaje sobre la generaciéon 'yuppie' con la participacién de Lola Solana. "En esa transformacion
del mercado bursatil estuvo Lola Solana, gestora de Small Cap y Fondos Sostenibles del Banco
Santander. «Yo empecé mi carrera profesional en 1987; cai en este negocio un poco por casualidad
y me enamoré, senti que ya no queria hacer otra cosa. No fue una carrera metedrica como la que
sale en las caricaturas. Fue una carrera lenta. Primero estuve en Barclays. Después entré en el
Santander. Mis jefes me dijeron que les gustaba, que tenia las cualidades necesarias, pero me decian
gue habia estudiado Derecho y que con eso no era suficiente, que me faltaban conocimientos. Tuve
gue estudiar mucho, tuve que aprender inglés bien, tuve que ir a Estados Unidos a ponerme al dia»".
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THEORJECTIVE

El 15 de julio francés que podemos ver en Espaina

21/07/2025

Articulo de Javier de Santacruz, con mencion a la Fundacion en su biografia. "Formador del Instituto
de Bolsas y Mercados Espaiioles e investigador de la Fundacidn de Estudios Financieros".

mercacz

Mario Pereira, nuevo director de negocio de SafeBrok

21/07/2025

Nombramiento de Mario Pereira, nuevo director de negocio de SafeBrok, con mencién a la Escuela
FEF por su formacién. "Pereira es licenciado en Ciencias Empresariales por la Universidad de
Zaragoza, con especializacion en Marketing y Mercados. Cuenta con la certificacién European
Financial Adviser (nivel I) por la Escuela FEF".

1vOOX

Experto en Inversion: Este es el Mejor Activo que Existe, Nadie Habla y ha Crecido +25%
en 6 Meses

22/07/2025

Entrevista en el podcast Tengo un plan a Gustavo Martinez, asesor financiero especializado en Value
Investing, con mencién al Instituto Espafiol de Analistas por su formacion. "Licenciado en Economia,
ha completado un Master en Bolsa en el prestigioso IEB, asi como formacion en Gestién Patrimonial
en el IEAF".

LAVANGUARDIA

Gustavo Martinez, asesor financiero europeo: "'Espana estd en la misma situacidon que
hace diez y veinte afos. La gente sigue viviendo con cloroformo mental"

22/07/2025

Articulo sobre la entrevista en el podcast Tengo un plan a Gustavo Martinez, asesor financiero
especializado en Value Investing, con mencion al Instituto Espafiol de Analistas por su formacion.
"Licenciado en Economia, ha completado un Master en Bolsa en el prestigioso IEB, asi como
formacién en Gestion Patrimonial en el IEAF".

INTERECONOMIA.COM

Capital Radio 24/07/2025 de 10.00 a 11.00

25/07/2025

Entrevista a Alfredo Echevarria sobre Lighthouse en Capital Radio con Susana Criado.
Enlace disponible para descarga.
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La pausa en los recortes de tipos del BCE aleja mayores rebajas en las hipotecas variables
25/07/2025

Noticia sobre la decision del BCE de mantener los tipos de interés, con mencién a la nota de
actualidad del Instituto Espafiol de Analistas. "Aunque, algunos actores se animan a valorar
incluso dos rebajas de tipos adicionales, tal y como comparten desde el Instituto Espafiol de Analistas
(...) Persisten las dudas sobre como quedara configurado el tablero tarifario, cdmo se reordenaran
los flujos comerciales y el posible efecto en los precios que podria generar el nuevo escenario”,
recuerdan desde el Instituto Espafiol de Analistas".

servin

El compromiso de la informacion
Los expertos consideran légico que el BCE mantenga los tipos estables

25/07/2025

Teletipo sobre la decision del BCE de mantener los tipos de interés, con mencién a la nota de
actualidad del Instituto Espafol de Analistas. "Tal y como recordé el director de analisis y estudios
del Instituto Espafiol de Analistas, José Ignacio Arenzana, esta pausa llega tras 200 puntos bdsicos de
bajada acumulada durante el ultimo afio. "De nuevo, la decisidn coincide con las expectativas de la
mayor parte de analistas", afirmé Arenzana, quien considerd que, en esta ocasion, el BCE hace una
"lectura positiva" de la evolucién reciente de la inflacion".

LAVANGUARDIA

Los expertos consideran ldgico que el BCE mantenga los tipos estables

24/07/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la decisién del BCE de mantener los tipos de
interés, con mencién a la nota de actualidad del Instituto Espafiol de Analistas. "Tal y como recordd
el director de analisis y estudios del Instituto Espaiiol de Analistas, José Ignacio Arenzana, esta pausa
llega tras 200 puntos bdsicos de bajada acumulada durante el ultimo afo. "De nuevo, la decisidon
coincide con las expectativas de la mayor parte de analistas", afirmé Arenzana, quien consideré que,
en esta ocasion, el BCE hace una "lectura positiva" de la evolucién reciente de la inflacion".

Los expertos consideran légico que el BCE mantenga los tipos estables

24/07/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la decisién del BCE de mantener los tipos de
interés, con mencién a la nota de actualidad del Instituto Espafiol de Analistas. "Tal y como recordd
el director de analisis y estudios del Instituto Espafiol de Analistas, José Ignacio Arenzana, esta pausa
llega tras 200 puntos basicos de bajada acumulada durante el dltimo afio. "De nuevo, la decisién
coincide con las expectativas de la mayor parte de analistas", afirmé Arenzana, quien consideré que,
en esta ocasion, el BCE hace una "lectura positiva" de la evolucién reciente de la inflacién".
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invertir desde un punto de vista diferente

Los analistas consideran que tiene sentido que el Banco Central Europeo mantenga los
tipos de interés estables

24/07/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la decisién del BCE de mantener los tipos de
interés, con mencién a la nota de actualidad del Instituto Espafiol de Analistas. "Tal y como recordd
el director de analisis y estudios del Instituto Espaiiol de Analistas, José Ignacio Arenzana, esta pausa
llega tras 200 puntos basicos de bajada acumulada durante el dltimo afio. "De nuevo, la decisidén
coincide con las expectativas de la mayor parte de analistas", afirmé Arenzana, quien consideré que,
en esta ocasion, el BCE hace una "lectura positiva" de la evolucién reciente de la inflacién".

| NOTICIASDE |

Los expertos consideran logico que el BCE mantenga los tipos estables

24/07/2025

Noticia replicada del teletipo de Servimedia sobre la decisién del BCE de mantener los tipos de
interés, con mencién a la nota de actualidad del Instituto Espafiol de Analistas. "Tal y como recordd
el director de analisis y estudios del Instituto Espafiol de Analistas, José Ignacio Arenzana, esta pausa
llega tras 200 puntos bdsicos de bajada acumulada durante el uUltimo afo. "De nuevo, la decisidon
coincide con las expectativas de la mayor parte de analistas", afirmé Arenzana, quien consideré que,
en esta ocasion, el BCE hace una "lectura positiva" de la evolucién reciente de la inflacion".

Funds i Society

SafeBrok nombra a Mario Pereira como director de Negocio

28/07/2025

Nombramiento de Mario Pereira como nuevo director de negocio de SafeBrok, con mencién a la
Escuela FEF por su titulacion. "Cuenta con la certificaciéon European Financial Adviser (nivel I) por la
Escuela FEF, ha cursado un programa ejecutivo en asesoramiento financiero en IE Business School y
ha completado formacidn en transformacion digital aplicada al entorno financiero".

ejecutivos

SafeBrok nombra a Mario Pereira como director de Negocio

28/07/2025

Nombramiento de Mario Pereira como nuevo director de negocio de SafeBrok, con mencién a la
Escuela FEF por su titulacion. "Cuenta con la certificacién European Financial Adviser (nivel I) por la
Escuela FEF, ha cursado un programa ejecutivo en asesoramiento financiero en IE Business School y
ha completado formacién en transformacion digital aplicada al entorno financiero".
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ell‘conomista

La consultora Redegal se convierte en la primera compaiiia en saltar de Scaleup a BME
Growth

29/07/2025

Noticia sobre el salto de la consultora Redegal de Scaleup a BME Growth, con declaraciones de
Alfredo Echevarria. "Y es que a pesar de que, si se pone el foco en los nimeros, BME Growth 'no esta
siendo un trampolin suficientemente efectivo para las companiias', seglin explicaba hace unos dias a
este diario Alfredo Echevarria, director de Analisis de Lighthouse, la realidad es que es un mercado
'joven' con todavia recorrido por delante".

P82 Consenso

dh® del Mercado
La decisién de la Fed del 30 de julio no habra sorprendido a (casi) nadie
31/07/2025
Réplica de la nota de actualidad del Instituto Espafiol de Analistas de José Ignacio Arenzana. "José
Ignacio Arenzana (Instituto Espaiol de Analistas) | En la reunién del Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC) de la Reserva Federal, concluida el 30 de julio, se decidié mantener los tipos de
interés del délar en 4,25%/ 4,50%. Con esta decisidn, ya son cinco las reuniones consecutivas en las
gue los tipos permanecen sin cambios desde el pasado mes de septiembre, momento que marcé un
punto de inflexién en la politica monetaria y en consecuencia, la reduccién acumulada en los tipos
desde ese punto se mantiene en 100 puntos basicos".
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