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Rentabilidad real. Por qué importa mas hoy que en los ultimos aios.

07/06/2023

Reportaje que incluye declaraciones de Javier Méndez Llera, secretario general del Instituto Espafiol de
Analistas.

su poder adquisitivo v ha actualizado
su Guia Técnicasobre fondos de renta
fija a vencimiento y con rentabilidad
objetivo, los que concentran las sus-
cripciones este afo, para incluir esta
advertencia: “La rentabilidad garan-
tizada, objetivo o estimada del fondo
o sociedad de inversion no protege a
los inversores del efecto de la inflacién

FETA%%FT:IRRO E?\H%Eﬁ l%EA%E NTA durante el periodo hasta el vencimien-
EXPLICITA ANUAL DE UN 3%, to por lo que la rentabilidad real (esto

SI ESEANO LATASADEL IPC
SUPERA ESA CIFRA, NUESTRA

es, descontando la inflacién) podria
ser inferior o incluso negativa".
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EN UNA TASA REAL NEGATIVA" ACTIVOS INFLACIONISTAS
JAVIER MENDEZ LLERA Con la inflacién en tasas elevadas y sin
INSTITUTO ESPANOL DE i ;

ANALISTAS visos de que vuelva a corto plazo a esos

niveles del 2% con los que los bancos
centrales se muestran comodos, la pre-
gunta que se hacen los inversores es
;dénde puedo invertir para no perder
poder adquisitivo? Segiin los datos que
muestra Fidelity International

4,1%. ;Qué han hecho los fondos en
ese periodo? Segun Inverco, ocho de
las 23 categorias acumulan rentabili-
dades nominales positivas en ese pe-
riodo, pero solo cinco de ellas consi-
guen cifras reales positivas al superar
ese 4,1%del IPC. Con todas las demas
se pierde poder adquisitivo.

Aunque estos ejemplos correspon-
den a episodios muy concretos v de
muy corto plazo, sirven para explicar
por qué es mas dificil batir a la infla-
cién cuando esta esta en niveles altos
que bajos. “Ahora somos mas cons-
cientes, con los precios al alza, porque
se nota mas en los bolsillos. Con la
inflacién al 1% ese impacto no era tan
perceptible con los salarios ajustados
al mismo ritmo”, explica Diego Men-
doza, gestor de carteras en Afi.

Hay que tener en cuenta, ademas,
que muchos de los productos super-
ventas de este ano, como los fondos de

rentabilidad objetivo, los de rentabili-
dad a vencimiento (ver seccion Renta
Fija, pag. 83) o las propias letras del
Tesoro, pueden acabar dejando pérdi-
das reales a los participes si la inflacion
no se controla a medio plazo, aunque
el reclamo sea que ofrecen rentabili-
dades garantizadas que, en todo caso,
son solo nominales. “Con un producto
de renta fija con rentabilidad explicita
anual de un 3%, si ese ano la tasa de
crecimiento de los precios supera esa
cifra, la rentabilidad positiva nominal
que ofrece se convertiria en una tasa
real negativa”, explica Javier Méndez
Llera, secretario general del Instituto
Esparniol de Analistas.

De hecho, la propia CNMV ha
tomado conciencia de la importancia
de transmitir a esos inversores, que
en su mayoria son muy conservado-
res, la idea de que una alta inflacién
puede impactar negativamente en m
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Y a todo esto, équé ha pasado con las criptomonedas?
10/06/2023

Articulo de opinidn de Javier Méndez Llera, secretario general del Instituto Espafiol de Analistas.

También publicado en versidn digital.

Y a todo esto, ;qué ha pasado
con las criptomonedas?

finalesde202L.elva- | Poy Javier Méndez Llera. El mercado sigue vivo, a pesar de los desastres

lor total de | - = » P 3 s
toeeuperaba los e | fiNANcieros y los escandalos. ;Necesitaremos otro Basilea? Probablemente, si
billones de délares.

A mediados del ano | Secretario general del Instituto E nol de

en curso, esa cifrase
habra reducido has-
talos 1.3 billones. Es
decir, una caida de casi el 70% en menos
de dos anos, cuando justo antes de la
pandemia el valor total de estos activos
no superaba el cuarto de billén.
Mientras tanto, muchas cosas han pa-
sado: més de una docena de plataformas
han quebrado, siendo el mas sonado el
desplome de FTX, con el aftadido del es-
candalo ligado a la operativa que reali-
zaba su fundador Sam Bankman-Fried.
Inmediatamente le siguieron los casos
de Block Fi o Genesis, pero uno de los
golpes més duros para el sistema surge
de la quiebra del SVE; ya no una platafor-
ma de contratacién, sino todo un banco
ligado al negocio del blockchain. Todo ello
después de que algunas monedas, como
Terrao Luna, en este caso stablecoins, se
desplomasen sin remedio, haciendo desa-
parecer de un plumazo mas de 30.000 mi-
llones de délares de capitalizacién total.
Finalmente, se mantiene la leyenda negra
del sector como generador de impacto
medioambiental negativo. Se calcula que,
en estos momentos, hay mas de 45 paises
que han impuesto prohibiciones totales
o parciales a las criptomonedas y, sobre
todo, a sus plataformas de contratacién.
Ese es el caso de Binance, un operador
originariamente chino, obligado a emigrar
por las rigidas limitaciones impuestas por
las autoridades de este pais. Su moneda
(BNB) se ha visto muy impactada, en esta
ocasién y de forma muy reciente, por una
demanda del regulador de los mercados
en EE UU, la SEC, con una peticién de
congelacién de todos los activos del ope-
rador en el mundo. Por tanto, Binance se
convierte en una nueva victima de una
regulacién, absolutamente necesaria, eso
si, pero que en estos momentos necesi-
taria un mayor grado de concrecién y de
coordinacién internacional para dejar
claras las reglas del juego en mercados
que nacen y se desarrollan con una cele-
ridad dificil de alcanzar en los procesos
regulatorios.
{Necesitamos alguna suerte de Basi-
lea para controlar en estos operadores
sus grados de exposicién de riesgo, la

regulacién (notablemente en Europa con
la Markets in Currency Assets Directive
o MiCA). Algunos paises, como Emira-
tos o Singapur, se postulan como hubs
de actividad para el sector, atrayendo a
multiples plataformas bajo férmulas de
regulacién relativamente laxas. En defi-
nitiva, todo indica que el mundo cripto
puede encontrarse en un momento bajo,
pero no muerto (down, but not out).
Como adelantdbamos antes, ;podrian
estos activos volver a resurgir bajo una
suerte de regulacién minimamente tran-
quilizadora para los inversores? ;Algo
parecido, por ejemplo, al control que ac-

GETTY IMAGKS

que en las correspondientes a mercados
con divisas fuertes. Seglin The Economist
el bitcéin denominado enlibras libanesas
sube mis de un 5.000% en el afio, por po-
ner un ejemplo. Al mismo tiempo, muchos
ciudadanos de paises con Gobiernos con
un historial de mala gestién o simple-
mente de corrupcién podrian estar mas
inclinados a su uso generalizado.

Esto parece apuntar a un punto medu-
lar, de cara al futuro, de una vuelta en toda
regla al interés por esta nueva clase de
activos. Por desgracia, en muchas partes
delmundo a lo largo de los tiltimos anos se
ha ido generando una ola de escepticismo
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Seis ‘minivalores’ a tener en cuenta en las carteras, segun Lighthouse

13/06/2023

Seis ‘minivalores’ a tener en cuenta
en las carteras, segun Lighthouse

R.PM. Madrid

Lighthouse, el servicio de
andlisis especializado en
smally micro caps del merca-
do espaniol del Instituto Es-
panol de Analistas v apoyado
por Bolsas y Mercados Espa-
noles cumple cinco afios v
con motivo del aniversario,
ha publicado el informe
“Ideas para encontrar ideas”
enel que, dentro de las 30 co-
tizadas que analiza, destaca
“seis posibles buenas ideas
de inversion”. Se trara siem-
pre de valores a lo que deno-
mina “huérfanos” de cober-

Alquiber,
Cuatroochenta, GAM,
LLYC, Libertas 7y
Nicolas Correa son
las acciones elegidas

tura, cotizadas en el rango de
50 a 300 millones de capitali-
zacion bursatil.

La compania de alquiler de
vehiculos Alquiber cotiza
“con un buen ‘momentum’ de
resultados, con capacidad para
seguir creciendo a doble digito
v mas barata que el sector”.

Lighthouse cree que la tec-
nolégica Cuatroochenta
ofrece un “negocio estable
con una solida base de ingre-
s08, que deberia permitirle
crecer adoble digito”.

General de Alquiler de Ma-
quinaria (GAM), lamas gran-
de de las seis al valer en Bolsa
235 millones, estara en dispo-
sicion de doblar su beneficio
este afo, gracias a que dispa-
raria sus ingresos un 21%,
considera Lighthouse.

La consultra Llorente y
Cuenca, cuenta con “elevada
rentabilidad, generacion de

Cajay crecimiento organico e
inorganico que da defensivi-
dad”, explica Lighthouse. La
inmobilaria y firma de inver-
sion Libertas? cotiza con
“una potencial reserva de va-
lor” porque sélo con su carte-
ra de inversion neta de deuda
(27 millones) supera su valor
bursatil, de 20,8 millones.

La industrial Nicolas Co-
rrea, segun Lighthouse, tiene
“un ‘momentum’ excelente
respaldado por una cartera
de pedidos en maximos y con
capacidad para seguir cre-
ciendo”.
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IA y tokenizacion, las dos tecnologias que revolucionaran la gestion de activos

20/06/2023

Declaraciones de Carlos Contreras, miembro del Consejo Asesor del Instituto Espafiol de Analistas.

También publicado en version digital.

|A'y tokenizacion,

las dos tecnologias que revolucionaran
la gestion de activos

La constante evolucién tecnolégica ha

transformado el mundo de las inversiones.
La tokenizacién de activos, representandolos

digitalmente en blockchain, se prevé que
alcance el 16% del PIB en 2030. Por otro

lado, la inteligencia artificial (IA) también
impacta en la gestién de carteras. Aunque su
adopcién auin es limitada, la IA puede mejorar
el andlisis de datos y la toma de decisiones.

POR PATRICIA MALAGON / REDACCION

REGULACIONES Y
EL TAMANO DE LAS
CLASES DE ACTIVOS

wactivos se multiplicars per 53y repre
sentara el 16% del PIB para 2030. No
solo es0, sino que une de los activos
que mas pusden verse sfectados y
transformados son las acciones, los bo-
nos y lns fondos de inversian.

La tokenizacion de activos o valores:
se refiere a la representacién digital de
un activo financiers, como acciones,
bonos, bienes raices u otras formas de
inversién, mediante &l uso de tokensen
una blockchain o cadena de blogues. En
este proceso, cada active se divide en
multipies tokens digitales, que repre
sentan una fraccién del valor total del
activo.

Estos tokens pueden ser compra
dos, vendidos o intercambiados, lo que
permite unamayar liquidezy accesibili
dad alosinversoras. Latecrologia de s
cadena d bloques proporciona trans

versores (particularmente los jovenes)
pueden sustituir activos financieros
tradicionales coma fondos de inversisn
y pensicnes por criptoactives y pro-
ductos sintéticos sobre criptoactivos,
Pero, al mismo tiempo, s una fuente
de innovacién al permitir ampliar el
catalogo de instrumentos de inversicn
colectiva®, comenta Carlos Contreras,
miembro del Conssjo Asesor del Insti-
tuto Espaniol de Analistas.

Una visién que también comparte
y mantiene Javier Pastor, Head of OTC
deBit2Meal asegurar que las gestoras
“tendran que replantear su modelo de
negacio y el papel que cumplen en la
intermediacién de este tips de activos
También | necesidad de formar a sus
equipos y de adaptarse a las nuevas
regulaciones. Por otro lado, destaca
ria los sandbox o regimenes piloto que
permiten poner en marcha proyectos.
detokenizaciony prushas”.

Aunque, dentro del propio sector

a constante evoludién y transfor-
macién tecnoldgica que estamos
presenciando a nivel social y econdmico
duranteas Gitimas décadasno tiene pre-
cedentes histdricos. Basta con echar un
breve vistazo en el tiempo para darse
cuenta de los répidos avances. Y es que,
por ejemplo, hace solo quince afios lama-
yoria de los teléfonos méviles no eran
smartphones. Aplicaciones tan estanda-
rizadas a dia de hoy, como WhatsApp o
Instagram, ni si quiera cuentan con una
trayectoria que superelos 10 afiosen Es-
pafia. Este breve recordatorio sirve para
darse cuenta de como ha Impactado la
tecnologiaen el dia adia de cualquier per-
sona de Occidente y nos hace mirar con
expectacion e incertidumbre al futuro.
El mundo de las inversiones no ha
sido, ni es, ajeno a estos avances tecno-
16gicos. El acceso masivo 2 internet ha

‘que se emite una orden de compra de
una aceitm hasta que se procesa, pa-
san horas y dias. Sin embargo, con
esta nueva tecnologia, esto sereduce a
fracciones de segundo. Endefinitiva, la
tokenizacion promete hacer un merca
domas agil, baratoy accesible.

La inteligencia artificial,

£qué esperar de la gran
revolucion del siglo XXI?

Sila tokenizacién va a infiuir en la ope
rativa haciéndola més gil y eficiente,
Ia inteligencia artificial (IA) promete
ser un buen aliade para la gestion de
«carteras por su potencial en cuanto al
andlisis de datos.

"ChatGPT, la inteligencia artificial
(1A} de OpenAl, se esta convirtiende
‘en una herramienta potencialmente
valiosa para los inversores. Aungue no

sseguran que no es algo
preocupante. "No es algo tremenda

mente disruptivo para la gestion de
activos. Es una mejora en I eficiencia
operativay ahorre algo

hecho que un mayor grupo poblacional
tenga acceso 3 las inversiones de mane
ramas sencilla. Sin ir mas lejos, el aho
rro en fondos de inversion ha pasado
de representar un 11,4% sobre &l PIB de:
Espafia 2 elevarse hasta el 23,1%. Una
de Ias razones, ademas de un mayor
aumentado de la cultura y educacion
financiera, se encuentra en la demo:
cratizacion del accesn 2 los mercados
gracias a |3 llegada de diferentes plat;

nizacién y |2 inteligencia artificial son
Ias otras dos bombas de oxigeno que
suponen una revolucién para el sector
dela gestiondz activos y de lainversidn
engeneral.

La tokenizacidn, hacia un
mundo de activos tokenizados
La esla

formas de inversion digitales.
Ahora bien, sila expansién y acce
50 a internet a través de ordenadores
y smartphones ha permitido un mayor
acceso 2l mundo dé |z inversion, latoke

digital de un activo real. Es decir, es
llevar 2 internet activos fisicos o reales.
Algoque puede ser una absolutatrans
formacisn. ¥ es que, segin el Gitimo.

informe de Invesco, |2 tokenizacién de o,
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ELPOTENCIAL DE LDS ACTIVOS TOKENIZADDS

W Acciones cotizadas
i Acciones Ao cotizadas

W Otras acciones

I Fendos de inversion

W Boaos

M Fondos propios

M Otros activos financieros
I Otros activos tokenizables

Mercado tokenizado en % del PIE mundial
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Lz capitalizackn actuzl del mercade de criptomonedas, de casl 880.000 millones USD, se ve eclipsada per la
capitalizackén de mas de 100 billones USD de la renta variable mundisl, lo que muestra el impacto potencial en la

economia en general de tecnologias coma la
podria convertirse en unaoportunidad de 16 billones USD para 20230,
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¢Como influira la tokenizacion
de activos a la gestion?

Sin embargo, todo avance también
Ileva un riesgo implicto y es que, “la
tokenizacion de activos es al tiempo
una mala y una buena noticia para las
gestoras. Presenta un riesgo de cani-
balizacion de negocio, ya que los in-

pusde. i
nanciero especificoni tiene accesoa in
formacion financiera Chat:
GPT tiens i

de costes”, explica Diego Fernandez
Elices, director general deinversionas
deAsG

De hecho, en general, y a pesar
de que pueda tener algunos riesgos,
esta tokenizacién de activos puede ser
beneficioso tante para los participes
como para las gestoras. “Que el capital
¥ la deuda financiera de empresas que
va hay recurren a los mercados de ca.
pitales se tokenizasen, utilizando tec
nologia blockchain, supondria un aho
o de costes que, en witima instancia,
beneficiaria a gestoras y 2 participes,
Ademas, 13 izacion de activos

etrategias o cartera comenta uen.
mi Olivares, autor del libro ‘ChatGPT:
La inteligencia artificial que cambiara
el mundo’.

¥ es que, esta nueva tecnologia
promete ser una gran revolucisn para
I2 gestion de carteras en muchos as
pectos. “Los profesionales de la indus-
tria de inversién colectiva estan cada
ez mas interesados en incorporar en
sus modeles de decision datos alter-
nativos que incluyen publicaciones en
redes sociales, grabaciones de voz,
imagenes, videos, noticias y articulos
de ion. El

permitira que los fondos de inversién
tengan acceso 2 riesgos subyacentas

parencia, seguridad y en

las transacciones, lo que puede resul
tar beneficioso para los participantes
del mercado.

&Boma influiré la tokenizacion
de activos a la gestion?
Sin embarga, todo avance también
lleva un riesgo implicto y es que, *la
tokenizacitn de activos es al tiempo
una mala y una buena noticis para las
ras. Presenta un riesgo de cani-
balizacién de negocio, ya que los in-

en
sus carteras. Me refiero a Iz posibili
dad de incorporar activos de nuevos
sectores y con perfiles mas diversos en
cuanto a su estadio de desarrollo, su
tamaio, su mercado geografico, etc”,
explica Contreras.

Es decir, que |a tokenizacion de
activas va a influir, especialmente, 2
Iz operativa. Al integrar 2 tecnologiz
blockehain en la compravnta de estos
productos - 2cciones, bonos, etf, fon
dos, etc - 32 pusds ver una mayor ra

datos procedentes de fuentes diver-
sas mediants herramientas Al puede
resultar Gtil en la gestién de carteras,
tanto enla asignacion de activos como
en el diseho de estrategias de market
timing. La Almejora el reconocimiento
de patrones adaptatives mediante el
uso de métodos estadisticos moder-
nos y big data para proporcionar come
respuesta la "mejor conjetura” en pro-
blemas de asignacion de riesgos y bis-
queds da Alpha”, sostisne & miembro
del Consejo Asesor del Instituto Espa-
fol de Analistas.

Aunque, desde el propio sector, tal

¥
delas comisiones. Actuaimente, desde

¥ Femandez Elices, toda
via hay un gran retraso en 13 adopcion

versores (particularmente los jovenes)
pueden sustituir activos financieros
tradicionales como fondos de inversion
y pensiones por criptoactivos y pro-
ductos sintéticos sobre criptoactivos.
Pero, al mismo tiempo, es una fuente
de innovacion al permitir ampliar el
catalogo de instrumentos de inversion
colectiva”, comenta Carlos Contreras,
miembro del Consejo Asesor del Insti-
tuto Espanol de Analistas.

s

islones Indican que la tokenizacidn

pectos. “Los profesionales de la indus-
tria de inversién colectiva estan cada
vez mas interesados en incorporar en
sus modelos de decisién datos alter-
nativos que incluyen publicaciones en
redes sociales, grabaciones de voz,
imagenes, videos, noticias y articulos
de investigacidén. El uso combinado de
datos procedentes de fuentes diver-
sas mediante herramientas Al puede
resultar util en la gestion de carteras,
tanto en la asignacién de activos como
en el disefio de estrategias de market
timing. La Al mejora el reconocimiento
de patrones adaptativos mediante el
uso de métodos estadisticos moder-
nos y big data para proporcionar como
respuesta la "mejor conjetura” en pro-
blemas de asignacién de riesgos y bus-
queda de Alpha”, sostiene el miembro
del Consejo Asesor del Instituto Espa-
fiol de Analistas.
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Espaina es el tercer pais con mas analistas 'Cesga’, con 773

23/06/2023

Esta pieza surge de la entrevista que le realizaron a Jesus Lépez Zaballos, director de la Escuela FEF.

Espaiia es el tercer pais con mas analistas ‘Cesga’, con 773

Hoy viernes se
examinan mas de 600
candidatos a nivel
mundial, 50 en Espana

M. Dominguez iADRID.

Este viernes, 23 de junio, se exami-
na del Cesga (el titulo de analista
experto en sostenibilidad) una cin-
cuentena de alumnos espatioles y
mds de 600 en total en el mundo.
El examen se celebra el mismo dia
en todos 1os paises. Lade hoyesla
segunda de las cuatro convoeato-
rias anuales (marzo, junio, septiem-
bre y diciembre) que dan el pase
para obtener esta certificacion in-
ternacional, que otorga la Enropean
Federation of Financial Analysts So-

Hong Kong y Alemania son los paises con mas Cesgas

Paises con mas de 30 analistas con el titulo de Cesga

Pais N° de Cesgas
HongKong [N 872
Alemania 783
Espaiia 773
Francia 491
Suiza 445
Suecia 204

Fuente: EFFAS.

Pais N° de Cesgas
Iealia 144
EEUU 104
Reino Unida 101
China 96
Portugal ap

Total Cesga en el mundo 4.805

ell conomistias

por detrds sélo de Hong Kong (con
872) v de Alemania (con 783).

Mis de 6.000 a final de aiio

“A finales de afio esperamos que el
niimero de Cesgas en todo el mun-
do supere los 6.0007, explica a elE-
conomista.es Jestis Lopez Zaballos,
director de la Escuela FEF (Funda-
¢ion de Estudios Financieros), una
de las patas del Instituto Espafiol
de Analistas, que ofrece en exclu-
siva esta certificacion en Espana.
Pero, mds alld de su cargo al frente
de esta Escuela, Zaballos acaba de

cieties (EFFAS) a los analistas ex-
pertos en sostenibilidad. Cesga sig-
nifica Certified ESG Analyst, es de-
cir, analista certificado en ESG (acrd-
nimo que alude a los criterios am-
bientales, sociales y de buen

gobierno corporativo).

A cierre de marzo, el nimero de
Cesgas a nivel mundial ascendia a
4.805. De ellos, 773 eran espafioles.
Esto coloca a Espana como el ter-
cer pais con mds titulados Cesga,

ser reelegido (por quinto mandato
consecutivo) presidente de EFFAS,
la federacion que agrupa a los ana-
listas financieros europeos.

En total, el certificado Cesga es-
4 presente en 93 paises. El 70% de
los titulados son europeos v un 24%

asiaticos. Asia ya supone en torno
al 50% de los candidatos en las -
timas convocatorias, explica Zaba-
llos. La Escuela tiene acuerdos con
la Universidad de Hong Kong y otras
organizaciones que han permitido
este desarrollo.

El examen tiene una duracion de
dos horas y media. Consta de una
parte tedrica, tipo test, y de un ea-
so practico. Puede realizarse bien
presencialmente en las instalacio-
nes de la Lseuela FEEF en Madrid,
obien online, desde casa. El precio
asciende a unos 1500 euros en su
versidn mds bdsica y a L900 euros
para una versiin que incluye 16 ho-
ras de formacion.

ranting |
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Las tendencias que pueden prolongar las presiones inflacionistas
27/06/2023

Pieza informativa sobre el evento ‘El retorno de la inversion a largo plazo’, organizado por el Instituto
Espafiol de Analistas junto a Fidelity.

También publicado en versidn digital.

Las tendencias que pueden prolongar
las presiones inflacionistas

persPEcTIVAS/ Con la inflacion de vuelta como factor de incertidumbre, inquieta la posibilidad de que
fuerzas como la desglobalizacion y la descarbonizacién prolonguen su incidencia en los préximos afios.

Jes(sdelas Casas. Madnd

Laelevadainflacion noséloes
un fenémeno ciclicodesatado
por lapandemiaolaguerrade
Ucrania, sino ¢l resultado de
la confluencia de diversos fac-
tores globales. Uno de ellos
tiene que ver con las tenden-
cias estructurales que impul-
san las llamadas cuatro D:
deuda, desglobalizacion, des-
carbonizacién y demografia.
Su influencia podria mante-
ner las presiones inflacionis-
tas en niveles altos durante la
praxima década, limitando la

Expansion

PREVISIONES

El Banco de Espafia
prevé que continde
una “moderacion
gradual” de lainfla-
cién hasta situarse
en el entorno del 2%
en 2025

la pandemia, con especial in-
cidencia de los factores de de-
manda en Estados Unidos y
con mayor protagonismo de
los factores de ofertaen el ca-
so de Europa. Sin embargo,
“la naturaleza de la inflacion
ha ido cambiando con el paso
del tiempo: en su origen era
importaday tenia mucho que
ver con las cuestiones energé-
ticas, pero ahora tiene un
componente cada vez mayor
doméstico y de demanda™. Es
decir, con un peso creciente
de la inflacién subyacente y

capacidad de los bancos cen- delos alimentos.

trales para sostener el creci- Por su parte, Enric Fernan-
miento por medio de estimu- dez comentd que “ahora mis-
los monetarios. mo se empieza a generalizar

Estos asuntos se abordaron
en el encuentro El retorno de
la inversion a largo plazo, or-
ganizado por EXPANSION
con el patrocinio de Fidelity.
Lajornada sirvi6 para presen-
tar el nuevo estudio Las aia-
tro D y el retomno de la infla-
cidn, elaborado por la Funda-
cion del Instituto Espaniol de
Analistas y Fidelity para arro-
jar he sobre las perspectivas
macroeconomicas globales.

“La inflacién ha vuelto a

Javer Savanco

De I2q. adcha.: Sebastian Velasco, director general de Fidelity para Espana y Portugal; Lola Solana, presidenta del Instituto Espanol de

Anasstas
y director de

y estudios de C

Financleros; Angel Gaviian. director general de Economia y Estadistica del Banco de Espana: y Enric Fernandez, economista jefe

la opinién de que los estimu-
los fiscales que se habian
puesto en marcha en 2022 en
respuesta a la guerra de Ucra-
nia deben empezar a retirar-
se”, manteniéndose de mane-
ra muy selectiva y tinicamen-
te en apoyo a los grupos mas
impactados por estos impac-
tos. El economista jefe y di-
rector de planificacion estra-
tégica y estudios de Caixa-
Bank se mostré de acuerdoen
que es fundamental que la po-

convertirse en una preocupa-  las empresas”, indicd Sebas- vivido en las tltimas déca-  liticafiscal esté alineadaconla
ci6n importante en los paises  tidn Velasco, director general  LOS creen La incertidumbre das”, resaltd Enric Fernin-  politicamonetaria.
desarrollados despuésdemu-  de Fidelity para Espafiay Por-  que la coordinacion se concentra en la dez, economista jefe y direc- En definitiva, el estudio de
chos afics. Entre las causasde gl entre polftica fiscal intensidad con que tor de planificacion estratégi-  Fidelity y la Fundacién del
este resurgir destacan las in- No obstante, la mayoria de y politica monetaria se desacelerara la cay estudios de Caiy k. ituto Espafiol de Anali
yecciones de liquidez, losesti-  las previsiones coincide en  gar4 clave inflacién subyacente Enric Fernandez hizo hin-  alerta acercadel riesgode que
mulos fiscales aplicados du-  gue las tensiones inflacionis- capié en que “laclave, al mar-  las cuatro D empujen al mun-
rante la pandemia, el aumen-  tas pasan ahora por “una sen- gen de la incertidumbre acer-  do occidental hacia un perio-

to del coste de las materias  da de moderacion gradual”™  renteconnuestroobjetivo”. ticamonetaria ca de los posibles efectos de  do prolongado de inflacién
primas y estas cuatro D7, afir-  respecto a los altos niveles al- Aungue advirtio que exis- Segiin la encuesta SPF  lascuamoD,estienlasexpec- media mas alta —por encima
mo Lola Solana, presidenta  canzados en 2022, Asi lo se-  ten dudas sobre laintensidad ~ (Survey of Prafessional Fore-  tativasdeinflacion:paraman-  del 2% que suele aceptarse

del Instituto Espaniol de Ana-
listas Financieros, durante la
aperturade lajornada

falé Angel Gavilin, director
general de Economiay Esta-
distica del Banco de Espafia,

de “la desaceleracion de la in-
flacién subyacente”, el direc-
S T R

casters) que realiza el Banco
Central Europeo, los expertos
sittian la inflacién en un pro-

tenerlas ancladasen el 29 hay
que ganar la lucha contra la
inflacién que mantenemos

como representativo de la es-
tabilidad de preci pese a
que también coexistirin con



https://www.expansion.com/economia/2023/06/27/649a1fa4468aeb86518b458d.html

EFE:

El Foro Medcap 2023 concluye con un 30 % mas de reuniones entre inversores
y empresas

01/06/2023

El teletipo ha sido replicado por es.investing.com e infobae.com.

Funds P.'I Society

La 192 edicion del Foro Medcap concluye tras 1.100 reuniones entre inversores
y empresas

01/06/2023

Menciodn al Instituto por ser uno de los colaboradores del Foro Medcap.

valenciaplaza

El Foro Medcap 2023 concluye tras 1.100 reuniones entre inversores y
empresas, un 30% mas

01/06/2023

Mencidn al Instituto por ser uno de los colaboradores del Foro Medcap.

EFE:

Resumen de la semana en bolsa, del 29 de mayo al 2 de junio

02/06/2023

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


https://es.investing.com/news/stock-market-news/el-foro-medcap-2023-concluye-con-un-30--mas-de-reuniones-entre-inversores-y-empresas-2406102
https://www.infobae.com/espana/2023/06/01/el-foro-medcap-2023-concluye-con-un-30-mas-de-reuniones-entre-inversores-y-empresas/
https://www.fundssociety.com/es/noticias/mercados/la-19o-edicion-del-foro-medcap-concluye-tras-1-100-reuniones-entre-inversores-y-empresas/
https://www.fundssociety.com/es/noticias/mercados/la-19o-edicion-del-foro-medcap-concluye-tras-1-100-reuniones-entre-inversores-y-empresas/
https://valenciaplaza.com/foro-medcap-2023-concluye-tras-1100-reuniones-inversores-empresas
https://valenciaplaza.com/foro-medcap-2023-concluye-tras-1100-reuniones-inversores-empresas
https://valenciaplaza.com/foro-medcap-2023-concluye-tras-1100-reuniones-inversores-empresas
https://efs.efeservicios.com/video/resumen-semana-bolsa-mayo-junio/7001269376

EFE:

La Bolsa espaiiola vive su mejor semana desde las turbulencias financieras de
marzo

02/06/2023

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

Consenso
dnd del Mercado

Datos de empleo mixtos en EEUU: el paro sube del 3,4 al 3,7%

05/06/2023

Articulo de opinién de Alfredo Jiménez, director de Estudios del Instituto Espafiol de Analistas.

"_ radio )
intereconomia
Capital Intereconomia. 08/06/2023

08/06/2023

Intervencién de Miguel Angel Bernal, profesor de la Fundacién de Estudios Financieros.

¢y

servimedia

El Banco de Espailia mantiene su prevision de "moderacidon gradual" de la
inflacion hasta un 3% a final de afio

08/06/2023

Pieza informativa sobre el evento ‘El retorno de la inversion a largo plazo’, organizado por el Instituto
Espafiol de Analistas junto a Fidelity. El teletipo ha sido replicado por lavanguardia.com, telemadrid.es e

hispamer.es.



https://es.investing.com/news/stock-market-news/la-bolsa-espanola-vive-su-mejor-semana-desde-las-turbulencias-financieras-de-marzo-2406662
https://consensodelmercado.com/es/consenso/datos-de-empleo-mixtos-en-eeuu-el-paro-sube-del-34-al-37
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-08-06-2023-20230608-0810/
https://www.servimedia.es/noticias/banco-espana-mantiene-prevision-moderacion-gradual-inflacion-espana-medio-plazo/3719785
https://www.servimedia.es/noticias/banco-espana-mantiene-prevision-moderacion-gradual-inflacion-espana-medio-plazo/3719785
https://www.lavanguardia.com/economia/20230608/9027265/banco-espana-mantiene-prevision-moderacion-gradual-inflacion-3-final-ano.html
https://www.telemadrid.es/noticias/economia/El-Banco-de-Espana-mantiene-su-prevision-de-la-inflacion-hasta-un-3-a-final-de-ano-0-2567443262--20230608014429.html
https://www.hispamer.es/el-banco-de-espana-mantiene-su-prevision-de-moderacion-gradual-de-la-inflacion-hasta-un-3-a-final-de-ano/14452

CapitalMadrid':‘

La politica fiscal y la politica monetaria deben caminar en sintonia

09/06/2023

Pieza informativa sobre el evento ‘El retorno de la inversion a largo plazo’, organizado por el Instituto
Espafiol de Analistas junto a Fidelity.

€jecutivos

Cinco claves para potenciar las ventas personales en el sector bancario

12/06/2023

Mencidn al Instituto Espafiol de Andlisis Financieros y la Fundaciéon de Estudios Financieros por un informe
que han elaborado sobre el sector bancario.

LA INFORMACION

La Fed activa la parada técnica de tipos en EEUU pero Powell amenazara con

subirlos

14/06/2023

Declaraciones de Alfredo Jiménez, director de analisis de la Fundacidon de Estudios Financieros.

£ 5= o|AsesorFinanciero

.Jl

El Instituto Espainol de Analistas lanza la convocatoria de becas 2023-2024

14/06/2023

Declaraciones de Javier Méndez, director general de la Fundacion del Instituto Espafiol de Analistas.


https://dirigentesdigital.com/funds-markets/bolsas-y-mercados/la-politica-fiscal-y-la-politica-monetaria-deben-caminar-en-sintonia
https://www.ejecutivos.es/index.php/noticias/cinco-claves-para-potenciar-las-ventas-personales-en-el-sector-bancario
https://www.lainformacion.com/mercados-y-bolsas/fed-parada-tecnica-powell-amenaza-subirlos/2887677/
https://www.lainformacion.com/mercados-y-bolsas/fed-parada-tecnica-powell-amenaza-subirlos/2887677/
https://www.lainformacion.com/mercados-y-bolsas/fed-parada-tecnica-powell-amenaza-subirlos/2887677/
https://elasesorfinanciero.com/el-instituto-espanol-de-analistas-lanza-la-convocatoria-de-becas-2023-2024/

CapitalMadrid"—'-J

El BCE cumple el tramite y sube los intereses apenas un 0,25%

15/06/2023

Declaraciones de Alfredo Jiménez, director de analisis de la Fundacién de Estudios Financieros.

EFE:

Con pausa o sin ella, los bancos centrales siguen determinados a bajar la
inflacion al 2%

15/06/2023

Declaraciones de Alfredo Jiménez, director de andlisis de la Fundacién de Estudios Financieros. El teletipo
también se ha publicado en es.investing.com y infobae.com.

Consenso
dhd del Mercado

El 40% de las cotizadas espafiolas son ‘'microcaps’
15/06/2023

Pieza informativa sobre el informe de Lighthouse ‘Ideas para encontrar ideas. Un analisis en profundidad
de 30 Small&Micro Caps del mercado espafiol’.

Consenso
dnd del Mercado

Amper ampliara capital por valor de 30 M€ con un precio de 0,08 €/accion
(descuento del 20%)

15/06/2023

Pieza informativa elaborada en base al andlisis realizado por Lighthouse.


https://www.capitalmadrid.com/2023/6/15/65235/el-bce-cumple-el-tramite-y-sube-los-intereses-apenas-un-0-25.html
https://es.investing.com/news/economic-indicators/con-pausa-o-sin-ella-los-bancos-centrales-siguen-determinados-a-bajar-la-inflacion-al-2-2411390
https://www.infobae.com/espana/2023/06/15/con-pausa-o-sin-ella-los-bancos-centrales-siguen-determinados-a-bajar-la-inflacion-al-2/
https://consensodelmercado.com/es/emisores/el-40-de-las-cotizadas-espanolas-son-microcaps
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/amper-ampliara-capital-por-valor-de-30-me-descuento-del-20
https://consensodelmercado.com/es/mercado-continuo/noticias/amper-ampliara-capital-por-valor-de-30-me-descuento-del-20

THEORJECTIVE

Alivio a la vista en las hipotecas: el euribor caera por debajo del 3% el préximo
afno
16/06/2023

Mencion al Instituto Espafiol de Analistas por sus previsiones del euribor.

‘-"‘_.«radio
intereconomia
Capital Intereconomia. 20/06/2023

20/06/2023

Intervencién de Miguel Angel Bernal, profesor de la Fundacién de Estudios Financieros.

europa press

Pablo Isla recibe la Brujula del Ao 2023 que otorga el Instituto Espaiol de
Analistas

21/06/2023

Varios medios han replicado el teletipo: bolsamania.com, elconfidencialdigital.com, diariosigloxxi.com,
estrategiasdeinversion.com, forbes.es, noticiasde.es, cantabriaeconomica.com, diariodia.es,
cronicadecantabria.com, broker.norbolsa.com y pressdigital.es.

Ademas, fotos.europapress.es ha compartido la fotografia.

FUNDSPEOPLE

El Instituto de Analistas lanza sus becas para el curso 2023/2024 para jovenes
y mayores

21/06/2023


https://theobjective.com/economia/2023-06-16/hipotecas-euribor-3-2024/
https://theobjective.com/economia/2023-06-16/hipotecas-euribor-3-2024/
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-20-06-2023-20230620-0810/
https://www.europapress.es/economia/noticia-pablo-isla-recibe-brujula-ano-2023-otorga-instituto-espanol-analistas-20230621203353.html
https://www.europapress.es/economia/noticia-pablo-isla-recibe-brujula-ano-2023-otorga-instituto-espanol-analistas-20230621203353.html
https://www.bolsamania.com/noticias/empresas/economia--pablo-isla-recibe-la-brujula-del-ano-2023-que-otorga-el-instituto-espanol-de-analistas--13792468.html
https://www.elconfidencialdigital.com/articulo/ultima-hora/pablo-isla-recibe-brujula-ano-2023-que-otorga-instituto-espanol-analistas/20230621204254594667.html
https://www.diariosigloxxi.com/texto-ep/mostrar/20230621203352/pablo-isla-recibe-brujula-ano-2023-otorga-instituto-espanol-analistas
https://www.estrategiasdeinversion.com/actualidad/noticias/otras/pablo-isla-recibe-la-brujula-del-ano-2023-que-n-627923
https://forbes.es/ultima-hora/299922/pablo-isla-recibe-la-brujula-del-ano-2023-que-otorga-el-instituto-espanol-de-analistas/
http://app.noticiasde.es/espana/el-instituto-espanol-de-analistas-le-ha-otorgado-a-pablo-isla-la-brujula-del-ano-2023/
https://www.cantabriaeconomica.com/la-economia-hoy/pablo-isla-recibe-la-brujula-del-ano-2023-que-otorga-el-instituto-espanol-de-analistas/
https://diariodia.es/2023/06/21/pablo-isla-recibe-la-brujula-del-ano-2023-que-otorga-el-instituto-espanol-de-analistas/
https://cronicadecantabria.com/cr/pablo-isla-recibe-la-brjula-del-ao-2023-que-otorga-el-instituto-espaol-de-analistas/
https://broker.norbolsa.com/NASApp/norline/SesionServlet?PNBORG=E&PNBFMT=html&PNBNOT=20230621203353&PNBVEW=2&PNBIDI=es&PNBINS=9573&PNBSTR=OSTSFR00&PNBPOR=pc1a&PNBMEN=0&PNBOPE=NOTDET00
https://www.pressdigital.es/articulo/economia/2023-06-21/4342391-pablo-isla-recibe-brujula-ano-2023-otorga-instituto-espanol-analistas
https://fotos.europapress.es/fotonoticia/f5288061
https://fundspeople.com/es/el-instituto-de-analistas-lanza-sus-becas-para-el-curso-2023-2024-para-jovenes-y-mayores/?utm_source=sfmc&utm_medium=email&utm_campaign=Newsletter_Diaria_Spain_2023062008396/20/2023&utm_term=https%3a%2f%2ffundspeople.com%2fes%2fel-instituto-de-analistas-lanza-sus-becas-para-el-curso-2023-2024-para-jovenes-y-mayores%2f&sus_id=003AX000003d0pHYAQ
https://fundspeople.com/es/el-instituto-de-analistas-lanza-sus-becas-para-el-curso-2023-2024-para-jovenes-y-mayores/?utm_source=sfmc&utm_medium=email&utm_campaign=Newsletter_Diaria_Spain_2023062008396/20/2023&utm_term=https%3a%2f%2ffundspeople.com%2fes%2fel-instituto-de-analistas-lanza-sus-becas-para-el-curso-2023-2024-para-jovenes-y-mayores%2f&sus_id=003AX000003d0pHYAQ
https://fundspeople.com/es/el-instituto-de-analistas-lanza-sus-becas-para-el-curso-2023-2024-para-jovenes-y-mayores/?utm_source=sfmc&utm_medium=email&utm_campaign=Newsletter_Diaria_Spain_2023062008396/20/2023&utm_term=https%3a%2f%2ffundspeople.com%2fes%2fel-instituto-de-analistas-lanza-sus-becas-para-el-curso-2023-2024-para-jovenes-y-mayores%2f&sus_id=003AX000003d0pHYAQ

FUNDSPEOPLE

El Instituto Espaifiol de Analistas entrega su primera brujula de oro a Pablo Isla

22/06/2023

((esRadio

Es La Mainana de Federico — Inteligencia artificial

21/06/2023

Entrevista al profesor de la Escuela FEF, Andrés Gonzalez.

"_ radio )
intereconomia
Capital Intereconomia. 21/06/2023

21/06/2023

Entrevista a Alfredo Echevarria, director del equipo de analisis de Lighthouse.

Consenso
dd del Mercado

Jesus Ldpez Zaballos, reelegido presidente de los analistas financieros
europeos

26/06/2023


https://fundspeople.com/es/fuera-de-la-oficina/el-instituto-espanol-de-analistas-entrega-su-primera-brujula-de-oro-a-pablo-isla/
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-21-06-2023-20230621-0820/
https://elasesorfinanciero.com/jesus-lopez-zaballos-reelegido-presidente-de-los-analistas-financieros-europeos-2/
https://elasesorfinanciero.com/jesus-lopez-zaballos-reelegido-presidente-de-los-analistas-financieros-europeos-2/

“_ radio
intereconomia
Capital Intereconomia. 27/06/2023

27/06/2023

Intervencién de Miguel Angel Bernal, profesor de la Fundacién de Estudios Financieros.


https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-27-06-2023-20230627-0810/

