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Ecobolsa

“Effas veria con buenos ojos la creaciéon de una agencia publica europea de

‘rating’ ESG”

15/07/2023

Entrevista a JesUs Lopez Zaballos, director de la Escuela FEF.

caba de renovar en el que
serd su quinto (y posible-
mente ultimo, afirma)
mandato como presiden-
te de Effas (European Fe-
deration of Financial
Analysts Societies), la fe-
deraci6n que agrupa a los analistas cie-
ros europeos. Zaballos la preside en repre-
sentacion del Instituto Espaiiol de Analistas,
la pata espanola de esta Federacién, en la que
¢él es el responsable de toda el area de forma-
cion (Escuela FEF). La sostenibilidad mar-
ca el paso en buena parte de sus proyectos.

<éQué logros destacaria de los 12 afios que
leva al frente de Effas?

Me puse al frente de la Federacién cuando
estaba en una situacion lamentable y le di-
mos una vuelta radical. Hemos solucionado
el problema financiero que tenia Effas y le
hemos dado muchisima mas visibilidad, so-
bre todo gracias al Cesga [Certified ESG
Analyst, acreditacion pionera en ESG que
otorga Effas], que es el instrumento que nos
ha permitido crecer y salir de Europa. Con
este titulo, estamos en Asia, en Estados Uni-
dos, en México, y mi labor en los préximos
tres afios es incr el posici i

to de Effas a nivel mundial.

ZA queé tipo de profesionales se dirige el ti-
tulo de Cesga?

Claramente ha ido enfocado a los gestores
de activos, y a todos los profesionales de la
inversion.

<En Espana estetitulo sélo lo expideel Ins-

tituto Espaniol de Analistas?
Asi es. Effas tiene la coordinaciony, si lanza
un pi o, cada iacio ional tiene

la exclusividad en su pais. Pero sélo somos
catorce miembros europeos. De ahi que ha-
ce cuatro o cinco afios se cree la Effas Aca-
demy, una escuela para certificar a profesio-
nales de los paises que no son miembros de
Effas. Ha tenido muchisimo éxito, nos ha per-
mitido internacionalizarnosy, fad
de un producto como el Cesga, entrar en Asia,
Hong Kong, Singapur, México...

En sostenibilidad, cqué proyectos tienen?

Hay un tema que para Effas es muy impor-
tante. Tanto la EFRAG [European Financial
Reporting Advisory Group, el comité asesor
de la UE para el reporting financiero] como
el IFRS [Intemational Financial Reporting
Standards, el EFRAG estadounidense, con
unavision global] se han acercado a noso-
tros, cada uno por su lado, para pedirmos que
incorporemos sus estindares de reporte de

"ESTAMOS ESTUDIANDO
SILOS ANALISTAS CESGA
PODRIAN REALIZAR
VALORACIONES ESG PARA
PYMES Y AUTONOMOS”

NACHO MARTIN

sostenibilidad en la curnicula del Cesga, pa-
ra que los titulados Cesga los entiendan y los
sigan. Es un hito importante que cuenten con
nosotros; de alguna forma, nos estan dicien-
do que somos la institucién que lidera este
proceso en Europa. Nosotros jjamos mu-
cho con el EFRAG y también con IFRS. Ylo
que no queremos es cometer los mismos ermo-
res del pasado, es decir, que la normativa ame-
ricana y la europea converjan. Durante mu-
chos afios las grandes compaiiias han tenido
que reportar en Estados Unidos de una ma-
neray en Europa de otra. Queremos evitar
esto en el dmbito de la sostenibilidad. Por es-
to estamos trabajando tanto con EFRAG co-
mo con IFRS. Hay que intentar que el estin-
dar sea el mismo. Que una Iberdrola no ten-

ga que reportar en base a distintos estanda-
res en distintos paises del mundo.

Uno delos grandes problemas de b ESGes
la disponibilidad y fiabilidad de los datos. Y,
en particubar, los ‘rating’ de sostenibilidad
presentan una gran dispersion.

De hecho, la gran critica que hace Iosco (la

T izacion Inter | de Comisi
de Valores) es que losratings de unasy otras
agencias para una misma compatfiia no tie-
nen nada que ver entre si. Es fundamental
que no exista una dispersion tan grande en-
tre ellos. Y esto deberia mejorar con los es-
tindares que estin elsborando EFRAG e IFRS,
que aspiran a homogeneizar la informacién.
Pero, mas alla de esto, Effas veria con buenos
ojos que Efrag plantease la creacién de una
agencia publica europea de rating ESG para
es compaiiias.

<Esta planteada a nivel europeo la creacion
deesaagencia?

No, no lo estd. Pero la Federacion la ve nece-
sariay conveniente.

Para las pequefias compaiias espanolas, el
Instituto Espaiiol de Analistas cuenta con
una ‘agencia’, Lighthouse , que ofrece ana-
lisis fundamental y emite sus ‘ratings'ESG.
Asi, y es, y precisamente Effas se estd plan-
teando, para las empresas de mediana y pe-
quefia capitalizacion, la posibilidad de ex-
portar el modelo de Lighthouse al resto de
paises europeos. Otra novedad que nos esta-
mos planteando es que los Cesgas sean valo-
radores de ESG para micropymesy auténo-
mos. Porque, cuando un banco da un mini-
crédito, o un crédito a una pyme, tiene que
incluir consideraciones ESG, y no tiene ca-
pacidad para hacerlo. Para las grandes em-
presas se pone en manos de un Sustainalytics,
pero ;qué pasa cuando se trata de una mi-
cropyme que pide 30.000 euros paraun pro-
yecto? Lo que estamos valorando es si los
Cesgas pudieran a futuro hacer este tipo de
andlisis. Lighthouse lo hace a nivel de peque-
fias cotizadas. Seria abrir ese universo a tra-
vés de todos los titulados Cesga.

Por tltimo, codmo puede afectar lainteligen-
cia artificial a la profesion del analista?
Existe una cierta preocupacion sobre como
puede afectar al futuro del analista sell-side.
Mientras que el del buy-side esti garantiza-
do, el sell-side no esta tan claro.

ZPodria llegar adesaparecer esta figura?
Desaparecer no, pero reducirse sustancial-
mente si, porque evidentemente [con la IA]
se produce un abaratamiento.
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“Resultados y pericia seran claves para seguir el rally bursatil”

29/07/2023

Entrevista a Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de Analistas.

También publicado en versidn digital.

Entrevista

Lola Solana: “A
partir de ahora, la
pericia del gestor
sera clave para
prolongar elrally”

GEMAESCRIBANO
MADRID

elebra su primer ani-
versario al frente al

Evidentemente un rally como el
que hemos vivido no se repetira,
pero a diferencia de muchos yono
veo una recesién. Yano todo vale,
pero creo que todavia hay opor-

je de

Analistas. Lola So-

lana, responsable

de fondos de renta

variable europea de pequena ca-
pitalizacién en Santander AM, es
la primera mujer que preside la
institucion. La gestora se marca el
reto de convertir a Espafia en un
hub de talento y volver a poner a
la economia y las cotizadas espa-
fiolas en el foco de los inversores.

Cumple un ano al frente del ins-
tituto. ;Cudl es su balance de es-
tos meses?

El balance del primer afo es fran-
camente positivo porque hemos
conseguido incrementar la con-
fianza y el interés en el instituto.
En seis meses hemos logrado ocho
nuevos patronos y adoen

des. Ahora los resultados.
los fundamentales y 1a pericia del
gestor seran claves para lograr ren-
tabilidades. Lo que no haria seria
entrar en cotizadas que ha subi-
do un 40% porgue son suscepti-
bles de caer.

Hay muchos que invierten en fun-
ctén del dividendo. ;Qué crite-
os debx
para formar parte de su cartera?
gl dividendo, si me lo dan, bien,
pero yo prefiero que ese dinero
lo utilice la empresa para crecer.
Para mi el primer motivo por el
que invierto en una compania es
la confianza y la credibilidad del
equipo directivo. El segundo, los
accionistas que estin metidosenla
fi de viaje, y el auditor.

100 el nimero de socios nuevos,
hasta alcanzar los 1.400. Y entre
los principales hitos destacaria el
cambio de nombre y logotipo. Aho-
ra nos llamamos Instituto Espa-
ol de Analistas porque queremos
dar cabida a tedo tipo de analistas
(ESG, de datos, macro, analistas
cuantitativos). Bajo el marco de
dar cobertura a las pequefias co-
tizadas que nadie conoce, conta-
mos con 30 firmas bajo cobertura
y nuestro objetivo es alcanzar las
40 el afio que viene.

Y Iueg:. evidmtemente. que tenga

no vale porque VO quiero recorri-
do, que es lo que hace rentable a
las empresas. Por eso creo que es
muy importante el retorno sobre
el capital (ROCE) y unos mérgenes
altos. Si viene una crisis o una si-
tuacidn dificil, si tienes margenes
altos sobrevives. Y, por dltimo, el
balance. Una compania con deuda
no puede cometer errores.

{Qué sectores pueden tomar el
testigo en los proximos meses?

L dashansido | Hemos pasado la pandemia, un
estos meses las gr olvida- en el que todo el mun-
dnszﬁlcastto" s1ds do comp productos. Ahorala
Si, hasido excesivo. A nohan | gentequs =.....y los aho-

caido, han tenido un comporta-
miento relativo peor. El afo pasado
todo el mundo hablaba de recesién.
Sin embargo, cuando empez6 2023
y veiamos que el consumo tiraba
pese al alza de precios muchos se
vieron forzados a invertir. Cuando
te ves obligado a invertir compras
mucho ETF o aumentas la exposi-
cién a las grandes companias. E1
mercado ha seguido subiendo, pero
sobre todo apoyado por lo mas li-
quido, que son las grandes firmas.
Esto eslo que explica la distancia

IT0S en experiencias. Por tanto, es-
toy muy positiva en los sectores
vinculados alos servicios, como el
turismo. Por eso estoy mas positi-
wva con Espania, que esti mas ligada
a este sector, que con Alemania,
donde la manufactura ocupa un
peso destacado. La actividad tu-
ristica ha recuperado los niveles
prepandemia, pero no la cotiza-

cidn. También estoy positiva con
defensa, que en Espana hay poco,
pero existen oportunidades para
sacar partido del aumento del gas-

que hay entre el compor

que han registrado las cotizadas de
mayor tamafio frente a las peque-
fas y medianas empresas.

Después de que en el primer se-
mestre la Bolsa ha firmado sume-
jornchnenmos.wguehabten-

Tido enlarenta ?

to en defe v con los bancos.
Con el entorno de tipes, este ano
tiene que ser el afto de los bancos.
Todavia no estdn pagando los de-
pésitos, lamorosidad estd contro-
lada y el margen de intereses sigue
subiendo. Por Gltimo elijoa lasre-
novables, que estidn muy baratas
¥ 500 una inversién a largo plazo.

&

El dividendo, sl me
lo dan, blen, pero yo
preflero que ese
dinero lo utllice la
empresa para crecer

@

Pediria que los fondos
que Inviertenen
pequenas y medianas
compaiias tengan
desgravacion fiscal

Los vol de neg 6 nenp ial. T 1 talento.

este ano son muy bajos, mas pro- | Lo tinico que nos falta en Espana

plos de unmes de agosto. ;jNoestd | es atraer el capital para invertiry

entrando dinero en la rentava- | quedarse agui.

rtable?

ugmtemmémndopmque {Qué se necestta para que Espana
estanrec vuelva a estar el foco de los tnver-

do mas la renta fija. Con los tipos | sores extranjeros?

negativos antes laGnica alternati- | Necesitariamos mds seguridad ju-

va era la Bolsa o el inmobiliario, un
negocio que es mas lliquido. Ahora
&3 posible obtener un 4% enunac-
tivo més seguro, y lo que los inver-
sores no tienen en cuenta es que
larenta variable es una inversiéna
largo plazo con la que pueden ob-
tener un 40%. Lo que pasa es que
cuesta esperar. Se quiere lainme-
diatez y en este entorno los bonos
ganan protagonismo.

En los tltimos anos, ha habido
opas por hasta 25 companias que

ridica. Tenemos demasiados im-
puestos a demasiados sectores.
El impuesto a la banca ha hecho
que muchos inversores del sector
financiero huyeran. Necesitamos
incentivos fiscales para invertir.

Yo pediria que los fondos que in-

vierten en pequefias y medianas

tengan una

cién fiscal, porque esla forma de
empujar y que sus compariias sal-

gan a cotizar a Bolsa.

Este ano en Espana solo ha habi-
d elBME

tenia en cartera. j( ha-
biendo recorrido para mas opas?
Las valoraciones en el universo
small caps son muy atractivas. Si
no hay dnimo por parte de los in-
versores llegard un socio industnal
de fuera o un private equity que
vea valor y las compre. Existen
cotizadas con equipos directivos
muy buenacs, con deuda muy con-
trolada, los balances de las com-
panias son buenos, generan caja,
muchas de ellas estan en secto-
res poco maduros 0 sea que tie-

no
enlaBolsa...

Estan saliendo a cotizar compa-
fiias que son muy pequefias y que
sisoniliquidas, perono salenala
Bolsa, al mercado grande, porque
no tenemos la cultura en Espafia
de salir a al mercado de capitales.
Si sales a Bolsa tienes tener que
cumplir unos requisitos en térmi-
nos de consejo, en términcs de di-
versidad, en términos de ESG. Y
bueno, pues nos cuesta exponer-
nos tanto.
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Abordar la fragmentacion financiera
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También publicado en versidn digital.

ABORDAR LA FRAGMENTACION FINANCIERA

Lola
Solana

Presidenta del Instituto Espafiol de Analistas

vid-19, y posteriormente agudizado

por la invasién de Ucrania, se ha de-
batido mucho sobre si se ha iniciado una nue-
vaetapa tendente a la desglobalizacion de la
aconamia mundial Par lo que respecta al
sector financiero, no hay pruebas claras de
una desglobalizacion, pero si estamos obser-
vando un repliegue de los grandes bancos
mundiales tras el endurecimiento de la re-
gulacion a raiz de la Crisis Financiera Glo-
bal de 2007-2008.

El informe publicado recientemente por
elInstituto Espafiol de Analistas:La tenden-
cia a la fragmentacidn financieray cémo abor-
darla, elaborado por Gloria Hervés (Santan-
der), Santiago Fernidndez de Lis (BBVA) y
Francisco Uria (KPMG) trata de responder
ala pregunta de si laregulacion puede estar
generando algin tipo de fragmentacion fi-
nanciera. Para ello, se analizan cuatro dreas
importantes: la regulacién prudencial, la sos-
tenibilidad, el papel de las Big Techs y los
criptoactivos.

En cuanto a laregulacion prudencial, tanto
las autoridades del pais de origen como las del
pais de acogida han introducido en los Giltimos
afios una regulacion que penaliza alos bancos

D esde que surgid la pandemia de Co-

internacionales frente a los nacionales.

Por otro lado, los avances en la incorpora-
cion de la sostenibilidad a la agenda regula-
toria han sido impresionantes en los tiltimos
afios, permitiendo a los bancos estar mejor
preparados para contribuir a los objetivos
del cambio climético. Sin embargo, el orden
tradicional del proceso de regulacion finan-
ciera - primero las normas internacionales,
después laregulacion en cada jurisdiecion y
por tltimo la supervision- se ha visto altera-
da en este caso, ya que la
regulacién nacional avan-
zasin normas internacio-
nales y que la UE estd sien-
do especialmente activa
en este proceso. Este fe-
ndémeno puede generar
fragmentacion, creando
incoherencias, problemas
de credibilidad al facilitar
un marco regulatorio dis-
tinto en cada jurisdiccion.

Las Big Techs estin ju-
gando un papel importante como aliados
en la transformacion digital de los bancos,
pero su irrupcion en la industria financie-
ra estd ereando un debate sobre cudl es la
regulacion mas adecuada a sus actividades.
Desde el punto de vista de la competencia,
cada vez estd mds claro que las sanciones
ex post son insuficientes, siendo necesaria
alguna modalidad de regulacién ex ante. La
implicacion de distintas autoridades, uni-

La implicacion de
las ‘BigTech’ en la
industria financiera
genera un debate
sobre su regulacién

da al alcance global de estas empresas, com-
plica el debate.

El reciente crecimiento de la industria de
los criptoactivos, aunque todavia en sus pri-
meras fases, también es objeto del debate re-
gulador. Foros internacionales como el FSB
y el Comité de Basilea estén desarrollando
un nuevo marco regulador, mientras que al-
gunas autoridades estan adoptando una re-
gulacion propia (por ejemplo, la UE con Mi-
CA). En EEUU, origen de muchas criptomo-
nadas, hay im animada de-
bate araiz de los recientes
escandalos, pero de mo-
mento poca aceion regu-
ladora. Mientras que Chi-
na, cuna de algunas de las
BigTech més activas en el
sector financiero local, es-
ta adoptando un enfoque
distintivo, con una segre-
gacion de las actividades
financieras del resto del
grupo. El reto en este im-
bito parece ser mds bien como regular acti-
vidades que estdn deslocalizadas y que de-
penden de infraestructuras innovadoras. Los
expertos creen que es importante seguir avan-
zando en la regulacion de la nueva economia
cryptoy, en este sentido, MiCA puede con-
vertirse en una guia para una futura regula-
cién global.

2Qué se puede hacer para abordar los pro-
blemas de fragmentacion mencionados? Al-

gunas sugerencias que se aportan en el infor-
me son: 1. Seguir el orden natural del proce-
so de regulacién, desarrollando primero las
normas mundiales, seguidas de la regulacion
nacional y, por tiltimo, desarrollando los cri-
terios para una supervision efectiva. 2. Evi-
tar la extraterritorialidad, especialmente de
las jurisdicciones nacionales mids grandes, co-
mo laUE y EEUU. 3. Fomentar el uso de la
equivalenciay el reconocimiento mutuo pa-
ragarantizar un tratamiento transfronterizo
eoherente de los haneas internacionales, ba-
sandose més en los ejercicios existentes de
las organizaciones internacionales y menos
en la evaluacion diserecional por parte de los
supervisores nacionales. 4. Que en nuevas
dreas como ESG, Big Techy criptoactivos se
desarrolle un enfoque regulatorio que asegu-
re la consistencia transfronteriza, redisefian-
do los foros globales en la medida necesaria
para incluir a todas las autoridades implica-
das, més alld de los reguladores financieros.
5. Finalmente, que se introduzca la competi-
tividad como objetivo cuando se definan nue-
vas regulaciones o se revisen las antiguas, si-
guiendo el ejemplo del Reino Unido.

Por (iltimo, conviene recordar que los re-
cientes acontecimientos han demostrado,
una vez mas, la importancia de laregulacion
bancaria y también la necesidad de que se
aplique de forma coherente en todas las ju-
risdicciones para no crear el riesgo de arbi-
traje regulatorio o de favorecer ventajas com-
petitivas desleales.
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Articulo de opinidn firmado por Javier Méndez Llera, secretario general del Instituto Espafiol de Analistas.
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egun los libros de texto de

la economia, la inflacién

tiene basicamente dos

fuentes. Una, mas cerca-

na a los ciudadanos que la

sufren, relacionada conla

subida de dos componen-

tes basicos del dia a dia,

como son la subida de los precios de la

1i aciény la de los P es de

nuestras necesidades energéticas (trans-

porte, luz y calefaccién). La otra, mas de

indole técnica, serefiere a la presion que

ejerce la demanda de bienes y servicios

sobre la oferta disponible en la economia

en un momento determinado para pro-

porcionarlos. En el argot habitual actual,

eslad da inflacién sub

por definicién, menos volatil que la ligada

alaalimentacién y a la energia, pero que

resulta ser la mdas significativa para los

que tienen el deber de controlarla; por
supuesto, los bancos centrales.

La tendencia general en estos mo-

esded id . basica-
mente por el giro en la tendencia de los
precios energéticos, que estd generando
un diferencial poco habitual entre la tasa
general y la subyacente. Histéricamente,
cuando se ha producido esta situacién,
no ha durado mucho en el tiempo. Los
bancos centrales siguen muy vigilantes,
pues no debemos descartar un nuevo
repunte del precio de la energia y de sus
multiples componentes.

En todo caso, la tasa subyacente de
inflacién suele ser mas dura de controlar
y esta demostrado que resulta mucho
mas persistente. Es lo que se ha venido
en denominar actualmente una inflacién
pegajosa.

Precisamente, los bancos centrales
(histéricamente) han venido haciendo
hincapié en la necesidad de controlar las
subidas de los salarios con vistas a evitar
la presion en la subyacente. El proceso
es el siguiente: la economia crece, las

S

o0

empresas necesitan mas fuerza laboral En EE UU los

para atender ese crecimiento, lo que se

traduce en un aumento del precio que margenes

exigen los trabajadores para responder subleron tras los
a ese requerimiento. Esos salarios mas | espectaculares
altos se trasladan a subidas de precios | agtimulos flscales

de los productos finales.

Hasta aqui, lo habitual. Pero jcuiles
la diferencia respecto a otros momentos
de fuerte presién inflacionista? Pues
que ahora la culpa parece recaer no solo
en las demandas salariales, sino en las
propias empresas que aprovechan para

del Goblerno,
pero se han ido
contrayendo
amedida que

la Inflacién crecia

Precio de la fruta en un puesto de un mercado de Madrid . grz

subir sus margenes al calor de una recu-
peracién muy sélida, que si no fuese por
las fortisimas subidas de tipos de interés
obrados en dos anos habrian generado
una inflacién ente d did

suministro global que ya se habian ajus-
tado (a la baja) por la propia situacién
dela demia. Por lo tanto, indi sus
voceros, esto solo se puede contener con
una absorcidén de margenes por parte de
las empresas.

La teoria no es nueva, en todo caso.
Ya desde el ano 2021 se desata cuando se
detecta un inusual incremento de mar-
genes en las companias americanas, con
una correlacién muy elevada con las va-
riaciones de precios de venta al ptblico.
Con ello, el FMI ha calculado reciente-
mente que casi la mitad de la subida de
los precios en la eurozona esta directa y
proporcionalmente ligada a la subida de
los beneficios empresariales. En el Par-
lamento europeo se oyen voces de que
“determinados sectores” han obtenido
ventajas y han urgido a las instituciones
veladoras de la competencia a que tomen
cartas en el asunto. En Espafa, como es
bien sabido, también hemos tenido esta
discusién en los ambitos politicos.

Esto no parece del todo justo, al mar-
gen de algunos casos puntuales en al-
gunos sectores. La alternativa es algo
tan (demostradamente) poco eficiente
como el control de los precios de venta
al publico por parte de la regulacion es-
tatal. Al final, lo de siempre, limitacién
en las alternativas de consumo y pobre
asignacién de los recursos escasos de los
que dispone la economia. Eso si, la libre
competencia siempre debe prevalecer
para poner en su sitio a los oportunis-
tas. Donde no exista, el riesgo si existe.

En general, ;han mejorado los mér-
genes de las empresas con la inflacién?
En EE UU, segin The Economist, los mar-
genes subieron de forma extraordinaria
(+10%) después de los espectaculares
esti fiscales del Gobierno, pero

¢Es esto cierto?

Es curioso que la teoria de la avari-
ciaflacién (greedflation, como la han
bautizado los anglosajones) no se esta
imponiendo a través de politicos de iz-
quierdas, ni siquiera de los sindicatos,
sino que instituciones tan poco sospe-
chosas como el FMI (Fondo Monetario
Internacional) o incluso algan destacado
banquero central la incorporan en sus
argumentos. El anilisis es que con esti-
mulos anti-Covid equivalentes a un 25%
del producto interiorbrutoen EEUUo0 a
un 17% en Europa, la demanda pos-Covid
(basada en los ahorros por falta de con-
sumo en casi afo y medio) ha generado
una fortisima presién en las cadenas de

se han ido contrayendo a medida que la
inflacién se iba imponiendo con fuerza.
Y la tendencia, en general, es que segui-
ran a la baja.

Recordemos que al fantasma de la
recesién no se le espera por el momen-
to, pero durante el (mas que probable)
préximo periodo de tregua de los bancos
centrales con las subidas de tipos po-
driamos empezar a otear en el horizonte

1 i ded leracién. En
ese caso, para las empresas el aprove-
chamiento del incremento de margenes
en estas circunstancias se convertiria
en un verdadero pan para hoy y hambre
para manana. El problema, por tanto, no
parece estar aqui.



https://cincodias.elpais.com/opinion/2023-08-04/que-es-la-inflacion-de-la-avaricia.html

europa press

UE.- Agenda Informativa de Europa Press para el 4 de julio (1)

03/07/2023

Mencidn al Instituto por la presentacion del informe de Lighthouse ‘Ideas para encontrar ideas’.

£ %= ¢|AsesorFinanciero
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El segmento Micro Cap, un gran desconocido, pero con enorme potencial
07/07/2023

Pieza informativa sobre la presentacion del informe elaborado por Lighthouse.

Consenso
dhd del Mercado

EEUU: la tasa de desempleo disminuye al 3,6% desde el 3,7% del mes anterior

07/07/2023

Pieza informativa sobre la nota de actualidad del Instituto Espafiol de Analistas.

Bolsamania

Seis ideas de inversidon en 'micro caps' del mercado espaiiol: "Tienen un gran

potencial”

10/07/2023

Pieza informativa sobre la presentacion del informe elaborado por Lighthouse.


https://www.europapress.es/eseuropa/noticia-ue-agenda-informativa-europa-press-julio-20230703224013.html
https://elasesorfinanciero.com/el-segmento-micro-cap-un-gran-desconocido-pero-con-enorme-potencial/
https://consensodelmercado.com/es/consenso/eeuu-la-tasa-de-desempleo-disminuye-al-36-desde-el-37-del-mes-anterior
https://www.bolsamania.com/noticias/mercados/seis-ideas-inversion-micro-caps-mercado-espanol-gran-potencial--13937966.html
https://www.bolsamania.com/noticias/mercados/seis-ideas-inversion-micro-caps-mercado-espanol-gran-potencial--13937966.html

THEOBJECTIVE

Cuatro claves econémicas para el debate Sanchez-Feijéo

10/07/2023

Articulo de opinidn firmado por Javier Santacruz, investigador de la Fundacién de Estudios Financieros.

europa press

Fluidra se une al patronato de la Fundacidn del Instituto Espaiol de Analistas

10/07/2023

Varios medios han replicado el teletipo: bolsamania.com, elconfidencialdigital.com,
estrategiasdeinversion.com, noticiasde.es, diariodia.es, cronicadecantabria.com, negocios.com,
ecobolsa.com, aldia.cat y pressdigital.es.

La diferencia de poder adquisitivo en Espana

13/07/2023

Entrevista a Javier Méndez, secretario general del Instituto Espafiol de Analistas.

M ; ;
é‘“{_:_elﬁ\sesorﬁnoncnero

El Instituto Espainol de Analistas entrega los premios Antonio Dionis Soler

13/07/2023


https://theobjective.com/elsubjetivo/opinion/2023-07-10/claves-economicas-debate-sanchez-feijoo/
https://www.europapress.es/economia/noticia-fluidra-une-patronato-fundacion-instituto-espanol-analistas-20230710104048.html
https://www.bolsamania.com/noticias/empresas/economia--fluidra-se-une-al-patronato-de-la-fundacion-del-instituto-espanol-de-analistas--13959142.html
https://www.elconfidencialdigital.com/articulo/ultima-hora/fluidra-une-patronato-fundacion-instituto-espanol-analistas/20230710104247605154.html
https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/empresas/fluidra-se-une-al-patronato-de-la-fundacion-del-n-632213
https://www.noticiasde.es/nd/espana/fluidra-se-une-al-patronato-de-la-fundacion-del-instituto-espanol-de-analistas
https://diariodia.es/2023/07/10/fluidra-se-une-al-patronato-de-la-fundacion-del-instituto-espanol-de-analistas/
https://cronicadecantabria.com/cr/fluidra-se-une-al-patronato-de-la-fundacin-del-instituto-espaol-de-analistas/
https://www.negocios.com/fluidra-se-une-al-patronato-de-la-fundacion-del-instituto-espanol-de-analistas/
https://www.ecobolsa.com/noticias/fluidra-se-une-patronato-fundacion-instituto-espanol-analistas.html
https://www.aldia.cat/espanya/noticia-fluidra-suneix-patronat-fundacio-linstitut-espanyol-danalistes-20230710105930.html
https://www.pressdigital.es/articulo/economia/2023-07-10/4363912-fluidra-une-patronato-fundacion-instituto-espanol-analistas
https://www.rtve.es/play/audios/mas-cerca/mas-cerca-diferencia-poder-adquisitivo-espana/6933004/
https://elasesorfinanciero.com/el-instituto-espanol-de-analistas-entrega-los-premios-antonio-dionis-soler/

EFE:

La Bolsa gana un 2,05 % esta semana, pero no consigue alcanzar los 9.500
puntos

14/07/2023

Declaraciones de Alfredo Jiménez, director de Estudios del Instituto Espafiol de Analistas. El teletipo ha sido
replicado por infobae.com.

Consenso
dnd del Mercado

Los ingresos de Adolfo Dominguez en el 1T fiscal crecen un +13,5 hasta los 21,8
ME€, pero el margen bruto cae -2% y la estructura de costes suben un +16,6%

14/07/2023

Pieza informativa elaborada en base al andlisis realizado por Lighthouse.

EFE:

Resumen de la semana en bolsa, del 17 al 21 de julio

17/07/2023

Declaraciones de Alfredo Jiménez, director de Estudios del Instituto Espainol de Analistas.

EFE:

El IPC de eurozona y el indice Manufactuero de Fed de Filadelfia centran
agenda bursatil

16/07/2023

Declaraciones de Alfredo Jiménez, director de Estudios del Instituto Espafiol de Analistas. El teletipo ha sido
replicado por es.investing.com e infobae.com.



https://www.infobae.com/espana/agencias/2023/07/14/la-bolsa-gana-un-205-esta-semana-pero-no-consigue-alcanzar-los-9500-puntos/
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/los-ingresos-de-adolfo-dominguez-en-el-1t-fiscal-crecen-un-135-hasta-los-21-800-me-pero-el-margen-bruto-cae-2-y-la-estructura-de-costes-suben-un-166
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/los-ingresos-de-adolfo-dominguez-en-el-1t-fiscal-crecen-un-135-hasta-los-21-800-me-pero-el-margen-bruto-cae-2-y-la-estructura-de-costes-suben-un-166
https://efs.efeservicios.com/video/resumen-semana-bolsa-julio/7001280700
https://es.investing.com/news/stock-market-news/el-ipc-de-eurozona-y-el-ndice-manufactuero-de-fed-de-filadelfia-centran-agenda-bursatil-2421868
https://www.infobae.com/espana/agencias/2023/07/16/el-ipc-de-eurozona-y-el-indice-manufactuero-de-fed-de-filadelfia-centran-agenda-bursatil/

Consenso
dnd del Mercado

Pangea Oncology compra el 75% de Pectus por un importe estimado, que no
publicado, de 1,3 M € y se refuerza en el area de Neumologia

20/07/2023

Pieza informativa elaborada en base al analisis realizado por Lighthouse.

M elAsesorFinanciero

IE

El Instituto Espanol de Analistas defiende una Estrategia de Inversion Minorista

gue estimule la innovacion financiera

24/07/2023

El Confidencial

Ultimo intento de la banca para defender en Bruselas 1.400 millones en

comisiones

24/07/2023

Declaraciones de Cirus Andreu, miembro de la junta directiva del Instituto Espafol de Analistas, durante un
debate celebrado esta semana en el Circulo Ecuestre, Barcelona.

THEOBJECTIVE

Al nuevo Gobierno le costara encontrar aliados en Bruselas

24/07/2023

Articulo de opinidn firmado por Javier Santacruz, investigador de la Fundacién de Estudios Financieros.


https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/pangea-oncology-compra-el-75-de-pectus-por-un-importe-estimado-que-no-publicado-de-13-m-e-y-se-refuerza-en-el-area-de-neumologia
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/pangea-oncology-compra-el-75-de-pectus-por-un-importe-estimado-que-no-publicado-de-13-m-e-y-se-refuerza-en-el-area-de-neumologia
https://elasesorfinanciero.com/el-instituto-espanol-de-analistas-defiende-una-estrategia-de-inversion-minorista-que-estimule-la-innovacion-financiera/
https://elasesorfinanciero.com/el-instituto-espanol-de-analistas-defiende-una-estrategia-de-inversion-minorista-que-estimule-la-innovacion-financiera/
https://www.elconfidencial.com/mercados/2023-07-24/banca-fondos-comisiones-retrocesiones-comision-europea_3705465/
https://www.elconfidencial.com/mercados/2023-07-24/banca-fondos-comisiones-retrocesiones-comision-europea_3705465/
https://theobjective.com/elsubjetivo/opinion/2023-07-24/gobierno-encontrar-aliados-bruselas/

Funds&mARKETS

El Instituto Espafol de Analistas analiza la Estrategia Europea de Inversion
Minorista

24/07/2023

Consenso
dnd el Mercado

Agile Content crece organicamente hasta los 50,6 M€ en el 1523 +9% vs 1S22;
46,4 M €)

25/07/2023

Pieza informativa elaborada en base al analisis realizado por Lighthouse.

Funds&MARKETS

El BCE situa los tipos cerca de su maximo histérico

28/07/2023

Pieza informativa sobre la nota de actualidad del Instituto Espafiol de Analistas.

20

minutos

é¢Hasta cuando se encareceran las hipotecas? Los cinco factores que valora ya
Lagarde para frenar las subidas de tipos

01/08/2023

Declaraciones de Alfredo Jiménez, director de Estudios del Instituto Espainol de Analistas.


https://dirigentesdigital.com/funds-markets/bolsas-y-mercados/el-instituto-espanol-de-analistas-analiza-la-estrategia-europea-de-inversion-minorista
https://dirigentesdigital.com/funds-markets/bolsas-y-mercados/el-instituto-espanol-de-analistas-analiza-la-estrategia-europea-de-inversion-minorista
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/agile-content-crece-organicamente-hasta-los-506-me-en-el-1s23-9-vs-1s22-464-m-e
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/agile-content-crece-organicamente-hasta-los-506-me-en-el-1s23-9-vs-1s22-464-m-e
https://dirigentesdigital.com/funds-markets/bolsas-y-mercados/el-bce-situa-los-tipos-cerca-de-su-maximo-historico
https://www.20minutos.es/noticia/5161277/0/hasta-cuando-subiran-hipotecas-avisos-lagarde-frenar-subida-tipos/
https://www.20minutos.es/noticia/5161277/0/hasta-cuando-subiran-hipotecas-avisos-lagarde-frenar-subida-tipos/

EL& ESPANOL

El debate del impuesto a la banca a los siete meses de su aprobacion

02/08/2023

Articulo de opinion firmado por Javier Santacruz, economista e investigador del Instituto Espafiol de
Analistas.

THEORJECTIVE

Por qué nos puede (y debe) preocupar el precio del aceite de oliva

07/08/2023

Articulo de opinién firmado por Javier Santacruz, investigador de la Fundacion de Estudios Financieros.

THEOBJECTIVE

Por una estrategia forestal mas inteligente

21/08/2023

Articulo de opinién firmado por Javier Santacruz, investigador de la Fundacién de Estudios Financieros.

IYLIBREMERCADO

(Hallegado el momento de las hipotecas a tipo variable?

23/08/2023

Declaraciones de Javier Santacruz en el programa de esRadio, ‘Es la Mafiana de Federico’.


https://www.elespanol.com/invertia/opinion/20230731/debate-impuesto-banca-meses-aprobacion/783041694_12.html
https://theobjective.com/elsubjetivo/opinion/2023-08-07/preocupar-precio-aceite-oliva/
https://theobjective.com/elsubjetivo/opinion/2023-08-21/cambio-estrategia-forestal-incendios/
https://www.libremercado.com/2023-08-23/ha-llegado-el-momento-de-las-hipotecas-a-tipo-variable-7043240/

AvA AVA CAPITAL

En su quinto aniversario en BME Growth, Alquiber se muestra fuerte y
con potencial del 17%

23/08/2023

Pieza informativa que analiza el informe de Lighthouse ‘Ideas para encontrar ideas’ y pone el foco en la
compaiiia Alquiber.

E W ESTRATEGIAS
I} de INVERSION

En su quinto aniversario en BME Growth, Alquiber se muestra fuerte y
con potencial del 17%

23/08/2023

Pieza informativa que analiza el informe de Lighthouse ‘Ideas para encontrar ideas’ y pone el foco en la
compaiiia Alquiber.

En su quinto aniversario en BME Growth, Alquiber se muestra fuerte y
con potencial del 17%

23/08/2023

Pieza informativa que analiza el informe de Lighthouse ‘Ideas para encontrar ideas’ y pone el foco en la
compaiiia Alquiber.


https://www.avacapital.es/en-su-quinto-aniversario-en-bme-growth-alquiber-se-muestra-fuerte-y-con-potencial-del-17/
https://www.avacapital.es/en-su-quinto-aniversario-en-bme-growth-alquiber-se-muestra-fuerte-y-con-potencial-del-17/
https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/bolsa-espana/en-su-quinto-aniversario-en-bme-growth-alquiber-n-641893
https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/bolsa-espana/en-su-quinto-aniversario-en-bme-growth-alquiber-n-641893
https://www.infobolsa.es/news/detail?key=20230823641893&source=EI_ULTIMAS
https://www.infobolsa.es/news/detail?key=20230823641893&source=EI_ULTIMAS

