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Los fondos de bolsa espafiola del Santander compiten con los ‘value’

rentables
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entre los mas

Los fondos de bolsa

espanola del Santander
compiten con los ‘value’
entre los mas rentables

‘Santander Small Caps’ se coloca en tercer lugar, con un 36%,
y el ‘Acciones Espafiolas’, con un 29%, esta en el octavo puesto

Por Angel Alonso

Estiz afio bos pafue estin demestrando su baen
Teawcer en bolsa espafiola. Aparentements o -
ell, dado que el Ihex Neva un recorrido del
2R, 71% v easi todos los gestores mds conock-
s quee siguen este estilo de inversiin estdn
logrando superar al principal indies del mes-
eado ibdrico. Lo mids Damativo es gue dos fon-
dios de una gestora de una entidad financers
se encuentren entre los mejores por rentabi-
lickacl dentro de bos wehieulos de mversidn mds
activos de esta

Se trata de Sanionder Small Caps v San-
tamder Accdones Espaitoles, gestionados e
primero por la veterana Lola Solana v el se-
gundo por Rodrigo Utrera, responsable de
renta variable de Santander AM v formado
en Belgravia, la boutigue de Carlos Cereso
ahora integrada en Singular AM, v en Aviva,
bajolas drdenes de.José Caturla, maestro de
olros gestores valise como Ivin Martin,

El fondo de smoll eaps de Solana se codea
en bercera posickin con un 36% con Cobas
Iherta Dy Okavango Delfa, gestionado por
Josd Ramdn Iturriaga, que ganan un 38,23%
v un 37 30% respectivamente. Y a medio v
largo plazo también se encuentra en las pri-
meras posichones por revalorizacidn, con un
24, 7% anualizado a tres afios, un 18,90%
anualizado a dneo afios v un 9% anualizsdo

a diez anos. En el caso del Sartander Accio-
rres Eepafiolas, que recas bajo la responsabi-
lidad de Utrera desde enerode 2022, el fonda
logra un rendimbsnto anualizedo a tres abos
di cast el 21%, y con el 29,17% que logra en
2025, con datos de Momingstar a 2 de sep-
themlbre, se sitha en octava posichin de la da-
sificaciin de el Eoomomista_es.

Bestineer Bolen, Horos Vale fherdo y Ma-
gallanes Therion Equity son los otros volue
que estin bogrando batir al Thes, mientras que
Therdon Vilue, el fondo assesorado por Santia-

o Cano para Dux{ahara mtegrada en Aban-
te)v..\zm]nr e guedan un pocs rezaga-
dis, eon un 27 91% v un 27 45%, respectiva-
mente. Muy cerca de este grupo se encienira
tarmbidn el dnico fondo de bolsa espatiola pere-
tenechente  una gran gestora inlernackonal, el
Fidelity Mherta, que gaa wn 27 44%.

El éxito de reul.ahnlhiadde los fondos del
Santander es una buena no-
ticia para sus participes, ya
e agglutinen bos maores vo-
Iimeenes patrimondales de esa
categoria, con 660 millones
de eures en e caso del San-
tander Acciones Eapafiolos
yde 413 millones en el caso
del Sentarder Smoll Caps.
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Cobas se acerca al 40% de rentabilidad
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La ‘vuelta al cole’ de la cartera: los fondos mas rentables
07/09/2025
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por bancos, [berdrola e Indi-

tex) estd funcionando. Segiin
datos de Inverco (patronal de institu-
ciones de inversion colectiva), los fon-
dos de renta variable patria generan
una rentabilidad del 29,7% desde ene-
o y hasta el cierre de agosto; muy por
encimadelasiguiente categoria, laren-
tavariable internacional con el 4,3%.Y
los grandes gestores de este pais cre-
en que seguird siendo asi, que el rally
en nuestro pais todavia no ha ter-
minado, entre otras cosas, porgue que-
da mucho camino por recorrer para re-
ducir la distancia que nos separa de
paises como Alemania o Francia, cu-
yos indices cotizan en zona de maxi-
mos histéricos. Coinciden, ademas, en
que lainversidnen defensaes un cam-
bio “estructural” gue seguira reflejan-
dose enel mercado (companias como
Indra) y en que es un afo de pequenas
ymedianas empresas, que son las que
aportan ese ‘extra’ de rentabilidad so-
bre el Ibex 35.

Los fondos mads rentables hasta el
arranque de septiembre alcanzan ga-
nancias este afio del 4£0%. Son los im-
prescindibles del nuevo curso. Elprime-
ro de ellos es Cobas Iberia, que supera
el 40% de rentabilidad en su sexto afio
de trayectoria. Detrds se encuentra el
equipo dirigido por Francisco Garcia
Parameés, un histdrico de la gestion va-
lor en Espana v el que fuera gestor de
referencia en el sector hace casiuna dé-
cada. ;Donde invierte? Su conviccion
por valores mucho mas pequeiios ha-
ce que Atalaya Mining esté entre las
primeras posiciones del fondo. Es una
pequeia empresaminera de cobre que
trabaja en Espana en la zona de Rio-
tinto, en Huelva, y tiene dos proyectos
mas en Galicia (Proyecto Touro) y el
Proyecto Ossa Morena, en Badajoz.

Atalaya es una compaifiia que co-
mengzo a cotizar en nuestro pais des-
de la Bolsa de Londres y que este ano
se convirtid en una empresa espano-
la al trasladar su domicilio social a
nuestro pais. Con una capitalizacion
de 8oo millones de euros, sus accio-
nes se revalorizan un 40% en lo gue
va de afio al calor de las subidas que
protagoniza el sector de materiales ba-
sicos v mineria en Europa. Por ejem-
plo, el gigante britéanico Fresnilloes la
segunda compainia mas alcista de to-
do el Stoxx 600 europeo, Con una re-
valorizacion del 200%.

Entre las principales posiciones del

I
Cudles son los
fondos mas
rentables de
2025. En Europa
destacan los
vehiculos
centrados
en pequefias
compafifas, como
los de Alken,
con retormos de
mas del 40%.

40%

Rentabilidad
anual. Cobas
Iberla, Santander
Small Caps ¥
Okavango Delta
son los fondos
mas rentables.

70%

Subida en bolsa
de Sabadell este
afio. La entidad
caralana capitaliza
cerca de 16800
millones de euros
tras un afio de
alzas en plena

fondode Cobasdestacan también Téc-
nicas Reunidas, donde tiene inverti-
da una décima parte de la cartera, se-
guida de Laboratorios Almirall, con
mas del 7%, Grifols y Repsol. En sudl-
tima carta a inversores, los gestores
decidieron reforzar su apuesta por Me-
lia Hotels, pasando del 1,3% al 4,8%
tras la fuerte correccion sufrida por la
firma desde el mes de abril de mis del
30%. “El proposito de Melia Hotels es
inaugurar 25 nuevos hoteles y firmar
al menos 30 nuevos establecimientos
(cerca de 4.500 habitaciones) para el
final de zo25, lo que representara un
avance significativo paralaempresa”,
senalaban.

Conunarentabilidad para sus par-
ticipes este afio del 40% figura tam-
bién uno delos buguesinsignia de es-
te pais, el fondo Santander Small Caps
gestionado porLola Solana. Con vein-
te afios recién cumplidos, este fondo
ha sido capaz de ofrecer un retorno
anualizado del 7% desde su creacidn,
en diciembre de 2004; v en el dltimo
guinquenioalcanza el 16,8%. ;Cuil es
su principal posicion en estos momen-
tos? Indra que, en la actualidad, supe-
ra los 5.700 millones de euros tras el
mejor afio de su historia en el que ha
llegado a duplicar su capitalizacion
en el mercado ante el boom que vive
el sector de la defensa y donde Sola-
na entrod en octubre de 208 por pri-
meravez. Lola Solana, gestora del fon-

OPA de BBVA. do, considera que “el incremento en
el gasto de los gobiernos en defensa
es estructural y va a provocar un cre-
cimiento muy significativo enlas ven-
tas de las compafiias”; ademss, v da-
dalaatomizacion del sector en Espa-
fia donde son muchos pero muy pe-

quenos, Sola-
. - na prevé un
“SiEspafialoestd  augedeopera-
haciendobienes  clones corpo-

rativas.
orque le tocaba. Tambicn es-
Losciclos econdmicos  wsobreponde-
siemprehanidode  rmdoenbancos.
lamano del ladrillo”  Sabadellessu

primera posi-

cion, gque se ha
revalorizado exponencialmente en el
ultimo afio ante la OPA hostil lanzada
por BBVA (solo en 2025 acumula una
subida del 70%). Sigue confiando en
el recorrido de un sector que se bene-
ficia "de la buena situacion economi-
ca en Espafia, un buen entorno de ti-

Rentabilidad Total (%)
Anual

Espaiia

Tres meses
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Caixabank Bolsa Espaiia 150

[
Cobas Iberia

2

4l

Santander Small Caps Espaiia

ﬂdl

| ___E]
Okavango Delta A Fl

[
Mutuafondo Espana

. o

39

k)

51

Bestinver Tordesillas SICAV [beria
K3

I 0
Bestinver Bolsa

I

a6

Caixabank Master RV Espana
|

.

Horos Value Iberia

[

Magallanes Iberian Equity
]

35

a3

7

Europa
Alken Small Cap Europe

. 7
Alken European Opportunities
|

K]
Evli Hannibal IB

W3

Unifond RV Europa Seleccidn C Fl

H2

36

La Muza Inversiones SICAV

28
I

42

48

Independance Am Europe Mid B (C)
I

I
Muza Fl

26
I 10

Wellington Strategic Eurp Eq
|

26
[

Aperture Small Cap Innovation
]

26
. =
GV Gaesco Europa Fl
|

5
]

ente: Inverce



pos, baja morosidad y cierto crecimien-
todel volumen decrédito”, explica. Ade-
mais, la gestora coincide con Cobas en
suapuesta por Técnicas Reunidas, pre-
sente entre las diez primeras posicio-
nes conun peso del 4,4% dela cartera.
Destaca la inversion en Sacyr, esta en
Sabadell ; en renovables a través de
Grenergy; invierte también en Elecnor;
enlafarmacéutica Almirall, en el fabri-
cante de piscinas Fluidra (muy bene-
ficiado por su fuerte exposiciona EEUU
~tras la compra de Zodiac- en plena
guerra arancelaria) y, en laultima revi-
si6n publica de la cartera, cerraba las
diez mayores posiciones con el fabri-
cante de trenes CAE

La gestora de Santander es propie-
taria de los mayores fondos de renta
variable espafiola por patrimonio. El
fondo indexado Santander Indice Es-
pana (que tambiéncomerdaliza Open-
bank) cuenta con 913 millones de eu-
ros de patrimonio v una rentabilidad
anual del 32%:; y Santander Acciones
Espaiiolas gestiona cerca de 667 mi-
llones de euros, segiin datos recopila-
dos por Morningstar, seguido del fon-
dodeLola Solana, con masde 400 mi-
llones de euros.

Este 2025 es un aflo para ser gestor
de bolsa espafiola; perono ha sido al-
eoficil de defender enlos dltimos tiem-
pos, sobre todo para quienes estaban
mis perfilados hacia el sector banca-
rio, el mds relevante de nuestro indice,
pero también el mas sufrido con una
década de tiposal 0% e, incluso, en ne-
gativo. Los dos fondos gestionados por
José Ramdn Iturriaga en Abante Ase-
sores, Okavango Delta y Abante Spa-
nish Opportunities (su formato luxem-

burgués), continian liderando las ga-
nancias este afio para sus participes
con cerca del 40% y de ahi las prime-
ras posiciones del fondo, con Caixa-
Bank v Banco Sabadell, seguidas de
Neinor Homes (en pleno proceso de
OPA sobre Aedas), Indra y Solaria.
“Si Espafialo
esta haciendo

bienesporque  1/OS gestores confian
letocaba,porci-  Alin en bancos e Indra
coinmobiliario,  y creen que es el
f_‘t’,“_““demui' momento de que

ibrio muy gran- . ¢
deentreoferray  TNINETasy ciclicas
demanda (con  tomen el relevo

un bajo endeu-
damiento del sector privado vuna ma-
yor solvencia de la banca). Hemos pa-
sado una purga, mientras se hizola di-
gestion de la burbuja anterior, yahora
estamosvolviendoacifras de2zo008en
lo que respecta a firma de hipotecas”,
asegura José Ramon lturriaga, gestor
delfondo de Abante, que recuerda que
en Espanalos ciclos econdmicos siem-
pre hanido delamano del fadrillo”. Pe-
ro hay mas. [turriaga confiesa que es
el momento de la bolsa patria, dada
U composicion, para destacar. zPor
qué? Por el auge del turismo, porlaba-
lanza comercial, con fuertes exporta-
ciones de compailias espanolas, por
el peso de los bancos en el Ibex; o por
el momento a favor para la industria
vy las firmas mas ciclicas, como mine-
ras o acereras, con un “fuerte po-
tencial de revalorizacion®, convalores
como Tubacex o Acerinox que “caye-
ron en &l olvido™.
Siguiendolamismalinea argumen-
tal, Ricardo Seixas, responsable deren-

20ué categorias de fondos son los mss rentables del ano?

En %, Rentabilidad en 2025
Renta variable espafiola
Renta variable internacional
Retorno absoluto
Medm-
Garantizados
Renta fija
Monetarios

Puente Inverco

414

Millones de
euros. Es el
patrimonio bajo
zestion del
Santander Small
Caps, fondo
gestlonado por
Lola Solana.

37%

Rentabilidad de
Mutuafondo
Espafia. Es otro
de los fondos mas
rentables en 2025,
Entre sus valores
destaca Inditex,
Colonial y
Santander.

tavariable espanolaen Bestinver, cree
que es el momento de que acereras o
mineras tomen el relevo para seguir
haciendo que la bolsa europea lidere
las ganancias en Occidente. “Vemos
vientos de cola como los incentivos fis-
cales en Alemania” destinados a me-
jorar ladefensa y reforzar infraestruc-
turas que beneficiaran a sectores que
han sido devastados en los tltimos
meses como losautomdviles olos me-
tales. “Con un ciclo de tipos positivo v
lamacroeconomia funcionando, muy
mal tendria que hacerlo el consumi-
dor para que el mercado no siguiera
subiendo” v no parece algo probable,
con el desempleo en minimos. Bestin-
ver Bolsay Bestinver Tordesillas SICAV
estian también entre los mejores de la
clase, con retornos del 36% en 2025,
similares a los que ofrece otro re-
ferente de este pais, Mutuafondo Es-
paiia, con un 37% a cierre de agosto.

Entre las cinco primeras posiciones
de Bestinver Bolsa destaca Banco San-
tander, Grifols, Indra, la portuguesa Ze-
gona (propietaria de Vodafone Espa-
fia) vlacadena de supermercados Dia,
que ya culming su reestructuracion.

CaixaBank también coloca varios
desus fondos entre los mis rentables
del afio, como el Master RV Espafia.
con el 35% en zoz2s. Sus primeras po-
siciones son las mayores compariias
nacionales: Iberdrola, BBVA, Santan-
der, Inditex y CaixaBank. Lidera la ta-
bla, en todo caso, un indexado y apa-
lancado, el CaixaBank Bolsa Espaia
150, conun 51% aquien va mejor cuan-
do el Ibex marcha bien, pero también
sufre mas peérdidas conlas caidas. Ana
Besada, directora derenta variable Es-
paiia en CaixaBank AM, espera cierta
“volatilidad” en este septiembre, pero
sigue viendo un clarisimo potencial
parala bolsa patria. “Cualgquier correc-
cion en los bancos es una oportuni-
dad de compra® porque cree que con-
tinuars la expansion de multiplos da-
doel momentodel ciclo de tipos, “dépo-
sitos y crédito creciendo, un coste de
riesgo contenido, buena generacion
de capital yvaloraciones” que estan le-
jos de medias historicas.

La defensa de una bolsa espanola
que tiene mucho por recorrer todavia
es algo comun entre los gestores. “Hay
un buen caldo de cultivo en Espana”
entre la composicion sectorial v una
buolsa que cotiza todavia con cierto re-
traso frente a Europa, concluye. m
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El fondo de Lola Solana a décimas de los 'value'
13/09/2025
FONDOS MAS ACTIVOS DE BOLSA ESPANOLA

El fondo de Lola Solana,
a décimas de los ‘value’

REMT.

NOMERE DEL FONDO FIRMA 2025EN %
Cobas Iberia D FI Cobas 30,88
Okavango Delta A FI Abante 3043
Santander Small Caps Espaiia A FI Santander 3915
Bestinver Bolsa FI Bestinver 3643
Mutuafondo Espafia A FI Mutua Madrilefia 3259
Horos Value Iberia FI Horos 3235
Mediolanum Ch Spain Equity S A Mediolanum 31,67
Santander Acciones Espaiolas A Fl Santander 31,64
Magallanes Iberian Equity M FI Magallanes 31,62
Fidelity Iberia E-Acc-EUR Fidelity Intemational 2968

Datos a 8 septiembre. Fuente: Morningstar

Industria Quimica

Ercros reduce un 38% sus emisiones de C02 en 4 afios
15/09/2025

Ercros reduce un 38 % sus
emisiones de CO, en 4 afos

Entre 2020 y 2024, Ercros ha reducido un 38 % sus emisiones de gases
de efecto invernadero (GEl), directas e indirectas por consumo de energia,
y un 9 % el indice de emisiones totales

Este indice incluye las sustancias emitidas al aire y al agua, asl como
la generacion de residuos. Estas mejoras son fruto, entre otras, de las
actuaciones que la compania ha ido llevando a cabo en el marco del Plan 3D. A su vez, las medidas adoptadas en el
area de logistica para avanzar hacia la economia circular y la descarbonizacion han permitido a Ercros evitar la emision
de 8.580 toneladas de CO, en 2024, un 59 % mas que en 2023.

En términos de seguridad laboral, el indice de frecuencia general de accidentes, que mide los accidentes con y sin baja
tanto de personal propio como externo, se redujo un 22% en 2024 respecto de 2023, y el indice de frecuencia general de
accidentes de personal propio descendié un 8,5 % en el Gitimo ano

En 2024, la compafiia revalidé, por quinto afo consecutivo, el sello Platinum de EcoVadis, plataforma internacional de calificacion
de la sostenibilidad, con 87 puntos sobre 100 y en el que se destacan 168 puntos fuertes del desempefio en sostenibilidad de Er-
cros. Ademdas, completd con éxito el cuestionario Carbon Disclosure Project (CDP), que evalGa el desempefio para frenar el cambio
climatico de empresas cotizadas de todo el mundo, y obtuvo una calificacion “B* (Management).

Asimismo, Ercros obtuvo 86 puntos sobre 100 en el ESG Rating 2024 del Instituto Espanol de Analistas Financieros (IE-
AF), seis mas que en 2023, cuando obtuvo B0. Por su parte, los centros productivos de Ercros disponen de un sistema de
gestion de la sostenibilidad certificado. Todos ellos estan acreditados por las normas ISO 14001 e ISO 45001, y el 98 % de
la energla total consumida por la empresa se encuentra al amparo de la certificacion 1SO 50001.
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El Instituto Espaiol de Analistas renueva su directiva
19/09/2025

- - v -— “.—"A
CEDIDA
El Instituto Espanol de Analistas ha renovado su cu-
El lns!ituto pula directiva, en el afio de su 60° aniversario. En esta
ESW"O' de nueva etapa, José Ignacio Arenzana ha sido nombrado
Ana“stas secretario general. Asimismo, Francisco Uria se incor-
pora como director de andlisis y estudios de la Funda-
renueva cién de Estudios Financieros (FEF), v se ha creado el
su dlrectiva puesto de directora de desarrollo de negocio, que ocu-

para Beatriz Alonso-Majagranzas. Por otro lado, Maria
Redondo asume la direccién de la Escuela FEF.



Expansion

China: claves del dominio global del dragén verde

20/09/2025

Elsiglo XX podria ser el de China, pero Europa
y el resto del mundo enfrentan nuevos desafios
gue también estamos llamados a protagonizar.

China: claves
del dominio global
del dragdn verde

Pablo
Pérez-Montero

N

ivimos tiempos de gran ines-

tahilidad geopolitica, proba-

energetico del futuro, la balanza esta
mucho mas de Lanlti-
ma década, impulsada por la bis-
queda de soluciones eficientes para
una transicion hacia fuentes no con-
taminantes, ha revelado una reali-
dad que transformari la forma de
EENEerar y consumir energia eléctri-

los mis col
de las dltimas déradas, que se han
traducido en una guerra cox 1al

de las primeras potencias del mun-
do. El control de los recursos energeé-
ticos se ha convertido en una priori-
dad, ya no salo por lograr la ansiada
independencia energética, clave pa-
ra dotar de estabilidad v desarrollo a
laenergiadel futuro y capitalizar una

1 ca, imy do en todos Ios sectores
dependientes de la energia.
La realidad I revela que lage-
— tica mds efick

términos de coste v con un recurso
mas accesible son las fuentes reno-
vables. La solar, con costes minimos
de 20 dolares,MWh, ka edlica con 30
délares/MWh v 1a hidroeléctrica
con 40 dolares/MWh, son las mas

de las mayores oportunidades de
crecimiento en inversion y desarro-
1o tecnoldgico.
Latecnologia yla
energia seran sin
duda las dos palan-
cas de crecimiento
mas relevantes en

ibl 1 planeta y también las

i Es-
ta realidad esta motivando una mo-
vilizacion de inver-
siones relevantes en
proyectns renova-
bles y en I+D entor-
no a estas tecnolo-
gias y en sectores

i oo

das. Dependientes

entre si, requieren

enormes inversiones y planes ambi-

€i0s0s para controlar recursos y ges-

tionar lacadena devalor.
Laconectividad primero, ladigita-

lizacion ¥ gestion de la informacion

i comp tarios
necesarios como el

1 ~ 1

o, la

progresiva de muchos sectores de-
pendientes como transporte, clima-
tizacion o ciertos segmentos indus-
triales. Todos ellos, junto con la ge-
neracion renovable, necesitan una
compleja cadena de valor que inte-
gramaterias primas criticas, produc-

de

transmisicon y la interconexdion.

nados en industrias como la de la au-
tomocion.

Desde Ocridente se hamirado ha-
cia China con distancia y cierto rece-
I, motivando en muchos casos un
desconocimientn importante sobre
sus politicas estratégicas v las bases

dustrias de primera generacion don-
de antes habia poblaciones eminen-
temente rurales. Su modelo hibrido,
combinando planificacién estatal
comunista con apertura econdmica
capitalista y orientando su modelo
praductivo a la exportacion, tiene
«como objetivo controlar estratégica-
mente toda la cadena de valor en
sectores clave como latecnologiay la
energia del futuro.

alternativo
China plantea no soloun reto econd-
mico y geopolitico sin tes,
sino también un debate moral. Bus-
«can promover un sistema alternativo
al capitalismo occidental, conunavi-
si0n muy pragmatica, paciente ¥ de
largo plazo, buscando controlar el
comercio global mediante un orden
alternativo y basandose en alianzas

ioricas con Africa, América La
tina ¥ otras regiones del conocido
blogque BRICS.

Ante este nuevo paradigma, la di-
plomacia v el comercio internacio-
nal van a jugar un papel todavia mas
relevante que en décadas anteriores.
Europa tendrd que gestionar una
complicada balanza entre la protec-
cion de los recursos e intereses inter-
nos y sus necesidades de importa-
cion. Como en todo periodo de in-
certidumbre, también surgirin nue-
wvas oportunidades.

El disefio de un plan ambicioso de
reindustrializacion europea enfoca-
do en sectores estratégicos jugard un
papel critico. Este plan debera po-
tenciar la innovacidn tecnologica,

valor afiadido, asi como el d !
de tecnologias que sean cada vez

Transforr
Todo el sistema energético tradicio-
nal, basado en combustibles fosiles,

después, y deahora en adel. lala
generativa como principal vector de
transformacion, son las grandes
apuestas tecnoldgicas. Estados Uni-
dos y China se han posicionado co-
mo referentes en este sector y com-
piten por provectar nuevas solucio-
nes que les permitan aventajar a su
competidor, en un mercado todavia
inciertn en cuants a su dimension fu-
tura. Hasta la fecha ha evolucionado

Si ponemos el foco en el sector

frenta dlo alaescasezy con-
centracion del recurso energético,
sino también a una eficiencia '

m
Los altimos informes publicados
por la Agencia Internacional de la
Energia revelan datos soi den-
tes sobre la evolucion del sector
! h v el dominio 1

econd-
mica incontestable. La transforma-
cidn ha comenzado con una evolu-
cion desigual, condicionada tanto
por la capacidad de inversion segin
paises v regiones como por los inte-
reses economicos de aquellos paises
con recursos fosiles (petralen, ms v
octriae d

en las que se han apoyado para lo-
grar: fulgurante.

En la Comision de Sostenibilidad
Empresarial del Instituto Espafiol
de Analistas creemos que conocer la
base cultural e historica de China es
indispensable para entender su ac-
tual pasicidn global. Surelevante po-

ich i tanestra-

por China sobre la cadena de valor.
Ademis de posicionarse como el
principal mercado doméstico mun-
dial tanto en consumo energético co-
mao en bienes y equipos, ha desarro-
llado un dominio aplastante sobre
toda la cadena de valor de las princi-

carbon) y sus grandes i
pendientes.

Una energia accesible y barata
trae consigo una transformacion

pales cl h, ec lando el acce-
50 a materias primas criticas, pro-
duccidn de equipas v la comerciali-
zacion directa de productos relacio-

it en
égico como la energia es una de las
grandes apuestas del gigante asidtico
global

En las ultimas cuatro décadas,
China ha experimentado una trans-
formacion excepeional, pasando de
la pobreza extrema a convertirse en
la segunda economia mundial, con
una clase media de 400 millones de
personas y modernas ciudades e in-

apr doel yha-
ciendo valer su fserza como merca-
do clave. La estrategia de un buen
posicionamiento frente a China po-
diria resumirse asi: protegerse siem-
pre que sea Necesario y cooperar
siempre que sea posible.

Todo estd por venir v la historia se
escribe cada dia. El siglo XXI podria
ser el de China, pero mientras avan-
zasu plan, Europay el resto de la hu-
manidad enfrentan nuevos desafios
que también estamos llamados a
protagonizar.

Global Head of Sustainable Finance

& ESG Advisory CIB de CaixaBank
miembro de la Comisidn de
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Sabadell dudade laOPA yavanza
que nosuperarael 50% deapoyo

BBVA se conformaria con un 30% de la entidad catalana pese al riesgo que ello supone

MADRID - Banco Sabadell insiste en
elfracaso de lnopa del BEVA pesen
Ia mejora de la oferta. César Gonzi-
lez-Bueno, cansejerodelegado de ln
centidad catalana, sostiene que el
banco vasco no va a alcanzar ¢

bral minimo de aceptacién del
50% de los derechos de voto de su
entidad en la oferta

BBVA anuncidé ¢l pasado lunes
unn mejora de un 10% del precio de
su oferta, de tal forma que, si antes
proponia una accion propia y un
pago en electivo de 0,70 euros por
55481 acclones de Sabadell, aho-
ra climina el componente en efec-
tivo (con el objetivo de lograr un
impacto fiscal neutro por acudir a
la opa) ¥ o canje de acclones serd
de una accion de BBVA por 48376
acciones de Sabadell.

La mejora e “pirrica”, valord Goo-
#dlez-Bueno en una entrevista en
RNE. Apintd que supone “empatar
hésicamente”™ el valor de 1a opa con
el valor de su entidad en el merca-
do. “Esta opa descarrilo. La podian
haber encarrilado otra vez con una
oferw en condiclones que ofrecie-
sc ¢l 30% o ¢l 40%. A mi no me
hubiese hecho ilusién, me parece
que este proy (Banco Sabadell)

. . . —. 1P
Una oficioa del Sabadell junto a otra del BBVA en Baroelona. Foe £

es maravilloso, pero hublesen podi-
do tentar a alguicn, Con esta no lle-
gan al 50% bajo ningin concepo y

como I accidn ded Sabadell se ha

yooreo que ellos o e

cen”, ascgurd ¢l CEO de Sabadell, si
bien no descartd la posibilidad de
que alcancen ¢l 30%, “No es facil,
pero podrian legar”™,

La mejora busca resolver o impac-
to fiscal que tenia la opa al incluir un
componente en cfectivo de 0,70
curos, pero esta neatral idad fiscal
solo se suiria s BBVA al
el 50"% de nceptacin en laopa.

Por tanto, si finalmente la entidad
vasca reduoe el umbral al 30%, los
acvionistas que hubicsen acudido s
tendrian un impacto fiscal que Saba-
dell estima en 1Weno a un 20% de
media de lo gque reciban pos el canje
deacciones. “Es entreel %y o 30%
mds 0 menos de las plusvalios, pero

Kiplicado por12, es decir, s tenias
uneuro, ahora tienes 12 en los Gl
mos cinco anos, pues las plusvalins
son enormes, Y pagas impuestos”,

defend i of conscjero delegndo.

UNA SEGUNDA OPA BEVA incluye en
su folleto I pasibilidad de remncinr
al umbral de aceptackon del 50% y
rebajarko al 30%, loque Je obligaria a
larzar una segunda opa. en efectivo

Sabadell

Crédito

MERCADO DE TITULIZACIONES. La
Asccacidn Espafola de Banca (AEB)
y el Insstuto E spafiol de Amalstas han
pedido que se reactive “con Lrgenca” of

o de mwukz paa
Que este nstrumeno “vusiva s canalk-
zar crédito” hada hogares, pymes y

. e Lo

~——

dad que preside Carlos Torres tendria
queasumin una ampliacion de capi
tal que podria superar los 1000 millo-
nes decuros, bo que haria caer b coti-
zcion de sus acclones en Bolsa,
Peor adn seria st al final de esta
scgunda oferta hostil BEVA solo logm-
m quedarse con una parte delaccio-
nariado del Sabadell, sin legar al con-
trol total. Los directivos de Sabadedl
tendrian que ldiar con un accionis-
ta mayoritario noémodo que querria

oconuna al por
b totalidad del capital que no contro-
Base, o bien claudicar definitivamen-
e ‘Abrir ka posibilidad del 30% o3 que
ni ellos mismos tienen confianiza”,
ascpiro Gonzdlez-Buena

Y es que una segunda opa podria
ser un desastre para BBVA. La enti-

nes han pedico redudin b teecha con
EE ML donde b titulizaciin represents
€N tomo al S0% de PR frende al 7% de
Europa Para conseguir esios objetivos,
han soficitado gue se alivie b carga

Gulanoria y supervisora s *
& la solvendia ni a la transpanenda’

s ¥ que tendria que
enfrentarse a las restricciones del
Gobierno espadiol durante tres afios.

“Yo nia la segunda, nia la seroera.
niala cuana, pero o queguiens ven-
dorque se espere a da segunda”, sughs
rio Gonzdlez-Bueno a los acchonis-
1as del Sabadell. - NT™
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EEP ezomen du %50¢ko babesa
gaindituko, Sabadellen iritziz

Torres buru duen entitatea %30arekin konformatuko litzateke, hasierako klausula %50ekoa bazen ere

MADRIL - Banco Sabadellen iritziz,
eskaintza hobetu arren, BEVAren
EEPk porrot egin omen du. César
Gonzalez-Bueno Sabadelleko
ke i uaren

euskal erakundeak egindako
eskaintzarekin ez omen du lortuko
bere bankuko boto-eskubideen
%50¢cko gutxiencko atalasea esku-
ratzea.

BBVAKk astelehenean iragarri zue-
nez, EEPren prezica %10 hobetuko
du aurreko ostiraleko merkatu itxie-
rarekiko. Beraz, aurretik Sabadellen
5.5483 akzioko euren akzio bat eta
0,70 euroko eskudiruzko ordainke-
ta eskaintzen bazuen, orain eskudi-
rua kendu du (EEP onartuz gero era-
gin fiskal neutroa lortzeko eta akzio-
dunei zergak ordaintzea saihesteko,
nahiz eta hori lortzeko ezinbestekoa
den %50cko onarpenera iristea), eta
akzioen aldaketa berriz horrela gera-
tu da: BBVAren akzio bat Sabade-
llen 4,8376 akzioren truke.

Hobekuntza “huskeria™ dela esan
zuen Gonzalez-Buenok RNEn egin
zioten elkarrizketan. Bere hitzetan,
EEPren balioa eta Sabadellek merka-
tuan duen balioa “berdintzea” bai-
no ezomen da.

“EEP hau galbidean da. Izan dute
berriro bideratzeko aukera, %30 edo
%40 gehiago eskainiz. Niri ez dit ino-
lako ilusiorik egiten, iruditzen zait
proiektu hau [Banco Sabadell] zora-
garria dela, baina bazuten norbait
tentatzeko aukera. Horrekin ez dira
%50era inola ere iritsiko eta, esango
nuke, nolabait hori aitortzen ari dire-
la ", ziurtatu zuen Sabadelleko
buruak. Nolanahi ere, ez zuen baz-
tertu aurrerago %30 horretara iris-
tea. “Ez da erraza izango, baina irits
litezke™.

Eskudirutan 0,70 euroko ordain-
keta zekarrenez, aurreko EEPk zuen
eragin fiskala konpontzea da
eskaintza berriaren helburu nagu-
sia; ezin ahaztu ordea, neutraltasun
fiskal hori lortzekotan, BBVAk
EEPren %50¢cko onarpena bermatu
beharko duela.

Beraz, azkenean BBVAK atalase

g = = g
Sabadellen bulego bat BBVAren beste baten ond Bartzel

hori %30era murriztuko balu, onar-
tzea erabaki duten akziodunek era-
gin hori pairatu beharko lukete, eta
Sabadellek egindako kalkuluen ara-
bera, akzioen trukeagatik jasotzen
dutenaren %20 inguruko zama fiska-
1a izango lukete.

“Gainbalioen %19 eta %30 artekoa
izango da gutxi gorabehera; izan ere,
Sabadellen akzioa azken bost urtee-
tan 12 aldiz biderkatu denez, alegia,
euro bat bazenuen, orain 12 dauzka-
zu, ba horregatik da gainbalioa
horren handia. Eta zergak ordaind
behar”, zehaztu zuen.

BIGARREN EEP BBVAK kaleratutako
liburuxkan jasota dago %50¢ko onar-
pen-atalaseari uko egin eta %30era
jaisteko aukera eta, ondorioz, derri-

| EN CORTO |
Crédito

MERCADO DE TITULIZACIONES. La
Asociadon Espaiiola de Banca (AEB)

gorrezko bigarren EEP abiarazi
beharko luke, eskudirutan edo beste-
lako moduren batean, kontrolatzen
ez duen kapital osoagatik; bestela,
behin betiko amore eman beharko
luke. “%30eko aukera zabaltzea,
beraien konfiantza eza erakustea li-

yell fol de han
pedido que se reactive "con urgencia” el
mercado europeo de titulizaciones para
que este instrumento “vuelva a canali-
zar crédito” hacia hogares, pymes y
transicion sostenible. Las organizacio-
nes han pedido redudir la brecha con
EEWU, donde [a titulizacion representa
en torno al 50% del PIB, frente al 7% de
Europa. Para conseguir estos objetivos,
han solicitado que se alivie la carga
regulatoria y supervisora "sin renunciar
a la solvenda ni a la transparencia”

", aipatu zuen Gonzalez-Bue-
nok. Bi EEP hondamendia izan
liteke BBVArentzat. Carlos Torres
buru duen entitateak 11.000 milioi
eurotik gorako kapital handitzea
burutu beharko luke, eta horrek
akzioen kotizazioa jaitsiko luke
Burtsan. Are okerragoa izango litza-
teke, onarpenik gabeko bigarren EEP
horren i BBVAK Sabadell
zati bat bair k k
ez balu, erabateko kontrolera iritsi
gabe. - M. Tolosa
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Sabadell dudadelaOPAyavanza
que nosuperarael 50% de apoyo

BBVA se conformaria con un 30% de la entidad catalana pese al riesgo que ello supone

Er

Sabadell

MADRID - Banco Sabadell insiste en
el fmcaso de lnopa del BEVA pesea
Ia mejora de la oferta. César Gonzi-
lez-Bueno, cansejerodelegado de la
entidad catalana, sostiene que el
banco vasco no va a alcanzar ¢
umbral minimo de aceptacién del
50% de los derechos de voto de su
entidad en la ofersa

BBVA anuncié ¢l pasado lunes
unn mejora de un 10% dol precio de
su oferta, de tal forma que, sd antes
proponia una accion propia y un
pago en electivo de 0,70 euros por
55483 acclones de Sabadell, aho-
ra climina el componente en efec-
tivo (con el objetivo de lograr un
impacto fiscal neutro por acudis a
la opa) ¥ ol canje de acciones serd
de una accion de BBVA por 48376
scciones de Sabadell,

La mejora o3 “pirrica”, valord Goa-
#dlez-Bueno en una entrevista en
RNE. Apuntd que supone “empatar
hésicamente™ ol valor de la opa con
el valor de su entidad en el merca-
do. “Esta opa descarrilo. La podian
haber encarrilado otra vez con una
oferm en condiclones que ofrecie-
se el 30% o ¢l 40% A mi no me
hubiese hecho Hlusion, me parece
que este proyecto (Banco Sabadell)
es maravilloso, pero hublesen podi-
do tentar a alguicn. Con esta no lle-
gan al 50% bajo ningin concepo y
Yo creo que ellos mismos lo recono-
cen”, ascgurd ¢l CEO de Sabadell, si
bien no descartd la posibilidad de
que alcancen ¢l 30%, "No es lacil,
pero podrian llegar”,

La mejora busca resolver o impac-
to fiscal que tenia la opa al incluirun
componente en cfectivo de 070
cures, pero esta neatral idad fiscal
solo se conseguiria s BBVA alcanza

. . . - -
Una oficina del Sabadell junto a otra del BBVA en Barcelona. Fue £

como I accian ded Sabadell se ha
mulkiplicado por12, s decir, sl tenias
uneurn, ahora tienes 12 en Jos Gl
mes cinco anos, pues las plusvalias
son enormes. Y pagas impuestos”,

defendio of conscjero delegndo.

UNA SEGUNDA OPA BOVA incluye en
s folleto la pasibilidad de remunciar

Crédito

MERCADO DE TITULIZACIONES. Ls
Ascaacion Espafiols de Banca (AEB)
y ¢l Insstuto Espafiol de Amalstas han

~——

dad que preside Carlos Torres tendria
queasumin una ampliacion de caph:
tal que podria saperar los 1000 millo-
nes decuros, bo que haria cuer b coti-
zcion de sus acclones en Bolsa,
Peor ain seria st al final de esta
segunda oferta hostil BEVA solo logn-
m quedarse con una parte del accio-

pedido que se reactive “con Lrgenda” of

al umbral de acep del50% y
rebajarko al 30%, loque Je obligariaa

¢l 50'% de aceptaciin en laopa. larar una segunda opa. on efectivo
Por tanto, si fi lnentidad  oconunaall electivo, por
vasca reduoe el umbral al 30%, Jos b iotalidad del capital que no contro-
ioni que habi adido S Base, o bien daudicar definitivamen-

tendrian un impacto fiscal que Saba-
dell estima en 10eno a un 20% de
media de lo que reciban poe el canje
deacciones. “Es entreel %y o 30%
mds o menos de las plusvalias, pero

te. “Abrir ka posibiliciad del 0% es que

o de para

uahmw;mmmawmf—
zar crédito” hada hogares, pymes y
ble Las "

dodel Sabadell, sin llegar al con-
trol total. Los directivos de Sabadedl
tendrian que ldiar con un accionis-

ta may io que querria

nes han pedico redudn b beecha con

cn;mmam a las restricciones del
ol de afos.

EELL donde b titulizacidn repe
N tomo al S0% ded PR frense al 7% de

ni ellos tienen fi A
ascpird Gonzalez-Buena

Y es que una segunds opa podria
ser un desastre para BBVA. La enti-

Ewropa Pur guir estos objetivos,
han solicitado que se alivie b carga

eGUANONa v SUPervisora “sin renuncies
& la solvenda ni a la transparendca’

Gobierno esp

“Yo nia la segunda, nia la eroera.
niala cuanta, pero o quegubera ven-
dorque se espere a da segunda’, sughe
rio Gonzdlez-Bueno a los acchonis-
185 del Sabadell, - NTv
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Agilidad e innovacion
para formar
alos nuevos lideres

Lasescuelas de negociosy las
universidades deben ser cada

su relevanciay atraer talento
anos. Estas instituciones aca-
démicas seenfrentan a retos
relacionados con la adapta-
cién tecnologica, la diversifi-
cacidn ante presiones finan-
cieras, el aumento de la com-
petenciaglobal, el liderazgo
‘basadoen los datos y la resi-
liencia frentea todo tipo de
crisis. Lasescuelas de nego-
cios deben formar a estudian-
tes capaces de manejar pre-
guntas relevantes vy modelos
de negocioinnovadores. La
globalizacicon y la movilidad
internacional son factores
meses, igual que la necesidad
de crearalianzas estratégicas
paraofrecer experiencias
competitivas. Sin olvidar la
formacion personalizaday
sostenible que prepare alos
nuevos lideres para los desa-
fios de sostenibilidad y ética
empresarial Las universida-
des se enfrentan aretos que
tienen que ver con presiones
financieras y diversificacion,

vaque el perfil de los estu-
diantesy del personal se di-

el modelo tradicional univer-
sitario. Lasuniversidades
también han de resolver defi-
nitivamente la transforma-
cion digital: el aprendizaje hi-
brido y online seguird cre-
ciendo, impulsado por lane-
cesidad de flexibilidad v per-

nolégicas e inteligencia artifi-
cial.
TFA.
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Sabadell dudadelaOPAyavanza
que nosuperarael 50% deapoyo

BBVA se conformaria con un 30% de la entidad catalana pese al riesgo que ello supone

MADRID - Banco Sabadell insiste en
clfracaso de lnopa del BEVA pesea
Ia mejorn de la oferta. César Gonzi-
lez-Bueno, cansejerodelegado de la
centidad catalana, sostiene que el
banco vasco no va a alcanzar ¢
umbral minimo de aceptacién del
50% de los derechos de voto de su
entidad en la ofersa

BBVA anuncié ¢l pasado lunes
unn mejora de un 10% dd precio de
su oferta, de tal forma que, s antes
proponia una accion propia y un
pago en electivo de 0,70 euros por
554813 acclones de Sabadell, aho-
ra climina el componente en efec-
tivo (con el objetivo de lograr un
impacto fiscal neutro por acudir a
la opa) ¥ ¢ canje de accliones serd
de una accion de BBVA por 48376
acciones de Sabadell.

La mejora es “pirrica”, valord Gon-
zdlez-Bueno en una entrevista en
RNE. Apuntd que supone “empatar
hésicamente” o valor de 1a opa con
cl valor de su entidad en ¢l merca-
do. “Esta opa descarrilo. La podian
haber encarrilado otra vez con una
oferwm en condiclones que ofrecie-
se¢ el 30% o ¢l 40% A mi no me
hubiese hecho ilusion, me parece
que este proyecto (Banco Sabadell)
es maravilloso, pero hublesen podi-
do tentar a alguicn, Con esta no lle-
gan al 50% bajo ningin concepto v
Yo croo que ellos mismos lo recono-
cen”, asegurd ¢l CEO de Sabadell, si
bien no descartd ka posibilidad de
que alcancen ¢l 30%, “No es lacil,
pero podrian legar”,

La mejora busca resolver o impac-
to fiscal que tenia la opa al incluir un
componente en cfectivo de 0,70
cures, pero esta neatralidad fiscal
solo se suiria & BBVA al
¢l 50'% de noeptackon en laopa.

Por tanto, si finalmente la entidad
vasca reduce el umbral al 30%, Jos
accionisias que hubiesen acudido s
tendrian un impacto fiscal que Saba-
dell estima en Weno a un 20% de
media de lo que reciban por el canje
deacciones. “Es entrec] %y o 30%
mis o menos de las plusvalias, pero

. . - W »
Una oficioa del Sabadell junto a otra del BBVA en Barcelona. Fue £

como la accian ded Sabadell se ha
mukiplicado por12, es decir, s tlenias
uneuro, ahora tienes 12 en Jos Gles-
mos cinco anos, pues las plusvalias
son enormes. Y pagas impuestos”,

defend i of conscjero delegndo.

UNA SEGUNDA OPA BEVA incluye en
su folleto la posibelidad de remuncinr
al umbral de acepacikon del 50% y
rebajarko al 30%, loque Je obligariaa
lrear una segunda opa. on efectivo
ocon una alternativa en efectivo, por
I totalidad del capital que no contro-
kas2, o bien daudicar definitivamen-
1. ‘Abrir kb posibilisd del 0% o3 que
ni ellos mismos tienen confianza”,
ascprd Gonzslez-Bueno

Y es que una segunds opa podria
ser un desastre para BEVA. La enti-

Sabadell

Crédito

MERCADO DE TITULIZACIONES. La
Asoaaddn Espafola de Banca (AEB)
y el insstuto E spafiol de Amalkstas han
pedido que se reactive “ton Lrgenoa” o
mercado curopeo de Mrukzadones para
Que este nstrumeno “vusiva s canalk-
zar crédito” hada hogares, pymes y
fransddn ble. Las

~—

dad que preside Carlos Torres tendria
que asuminr una ampliacion de capi-
tal que podria superar los 11L.000 millo-
nes decuros, o que haria caer b coti-
zcion de sus acclones en Bolsa,
Peor atin seria si al final de esta
segunda oferta hostil BEVA solo logm-
m ©on una parte del accio-
nariadodel Sabadell, sin legar al con-
trol total. Los directivos de Sabadedl
tendrian que ldiar con un accionis-
ts mayoritario in b C

q

nes han pedido nedudir B teecha con
EE ML donde I titulizaciin represents
€n tomo al 50% del PR frenve al 7% de
Ewropa Para conseguir estos objetivos,
han solicitado que se alivie s carga
MEGUANGIa v SUPErVisora “Sin reruncie
& la solvenda nia la transparenda’

poner ¢ que ia que
enfrentarse a las restricciones del
Gobierno espafiol durante tres afios.

“Yo nia la segunda, nia la ercera.
niala cuana, pero o gueguiena ven-
dorque se espere a la segunda’, sughs
rio Gonzdlez-Bueno a los acchonis-
1as del Sabadell. - NT™
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EL PAIS

Torres lanza una campaiia para lograr el apoyo de gestores de fondos a la opa

26/09/2025

Replicado en la edicion El Pais Madrid

Torres lanza una
campana para lograr
el apoyo de gestores
de fondos ala opa

El banco vasco convoca
a una docena de
inversores,

como Santander

o CaixaBank o Abante

tidad catalana. En este contexto,
¢l banquero se reunié ayer por la

te para vencer la resistencia, tal y
como ha expresado su consejero
delegado, César G lez-B

y se espera que ¢l conscjo la re-
chace la semana proxima,

Para que los postulados del
BBVA tengan éxito, el banco vasco
necesita concitar apoyos de diver-
sos flancos. Es clave, por un lado,
¢l papel de las grandes gestoras
Internacionales, presentes en am-
bas entidades, mds proclives a la
operacién, y que atesoran en tor-
no a un 28% del capital. Mds com-
plicado tiene convencer ala fuerte
base minorista, en torno al 47%,

do por decir

mafiana con gestoresde fondosde  mis fiel al banco y que mayorita-
inversion especializados en Bolsa  r estd

espafiola para inclinar labalanza.  no a la opa. segun esgrime la ci-
Eldir defendié las by pula del

de la oferta ante un nutrido grupo

de gestores estrella espafioles, en-

tre los que se encontraban repre-
del S

ALVARO BAYON
MIGUEL MORENO MENDIETA
Madrid

El presidente del BBVA, Carlos To-
rres, se pone al frente de la ofensi-
va para convencer al mercado de
las bondades de la opa hostil so-
bre el Sabadell. En la recta final de
la opa, acelera los contactos con
los inversores para intentar atar
un nivel de aceptacion de la oferta
que le blinde el control de la en-

der, Caixa-

badell. Como plan b, y
si se queda en una horquilla entre
¢l 50% y el 30%, también se plan-
tea renunclar a esta condicion de

Bank o Abante Asesores, segin
fuentes financieras,

v quedarse
con un tercio del capital.
Los fondos representados en

La decision que tome cadauno  la reunién no estan entre los ma-
de los acci Sabadell es  yores del Sabadell. El
critica. El BBVA ha do ficha iado estd d do por

esta semana, con una mejora de
1a opa del 10%, con la que ha con-
seguido dar la vuelta a la prima
negativa y ofrecer una ganancia
de en torno al 3% con respecto a
la cotizacién del Sabadell en Bol-
sa. La mejora no ha sido suficlen-

gestoras internacionales, como
o 4 a BlackRock

Junts no quiere
otra operacion

Junts vuelve a tomar
posicion sobre la opa
hostil del BBVA al Banco
Sabadell. La formacion

de Carles Puigdemont ha
pedido que si la mayoria
de los acclonistas de la
entidad vallesana deciden
no vender sus titulos al
banco presidido por Carlos
Torres, la CNMV y el Banco
de Espaiia no le den una
segunda oportunidad para
intentar la fusién. “Junts
per Catalunya considera
que la opa del BBVA al
Banco Sabadell no deberia
ser autorizada por parte de
los 6rganos reguladores,

si la operacion no alcanza
€l 50% del capital social”,
sefiala en una nota de
prensa. La posibilidad de
una segunda opa planea
desde que BBVA anuncié a
principios de esta

la decision de aceptar o no la opa.
El grupo asegurador suizo Zurich
tiene un 4,95%, pero no va a acudir
por su relacién comercial con el
Sabadell, Otro inversor de refe-
rencia es ¢l mexicano David Mar-
tinez Guzman, con un 3,9%, que
si que se ha mostrado dispuesto a
aceptar la propuesta si habia una
mejora en el precio.

En este contexto, Torres se ha
puesto en el foco convencer tam-
bién a los gestores estrella en Es-
pana. El acercamiento tuvo lugar
en La Vela, el principal edificio
del cuartel general del BBVA. Los
gestores estuvicron alli duran-
te una hora y media, atendien-
do las explicaciones de la ctpula.
La suma de las participaciones de
los fondos presentes en la reunién
de ayer no llega ni al 1% del acclo-
nariado del Sabadell, pero tener
¢l favor de caras conocidas de la
inversion en Espaiia podria arras-
trar a los pequefios accionistas del
Sabadell indecisos.

Uno de los gestores que se vio
ayer con Torres fue José Ramén
Iturriaga, que lleva las riendas de
Ok 20 Delta para Abante Ase-

Vanguard y State Street, la alema-
na DWS o las francesas Amundl y
BNP, que suclen invertir a través
de fondos indexados, por lo que
no hay un gestor que vaya a tomar

una mejora de su oferta
un 10% para intentar
convencer a los accionistas
del banco catalin. NURIA
MORCILLO

sores, y ha mostrado sus dudas so-
bre la posibilidad de que la mejo-
ra de la oferta sirva para que sal-
ga adelante la opa. Desde Abante
han declinado hacer comentarios.
Otra de las presentes fue Lola So-
lana, gestora del fondo Santander
Small Caps y la profesional con
mis aflos de experiencia admi-
nistrando un mismo vehiculo de
inversion. Ademds, es presiden-
ta del Instituto Espafiol de Analis-
tas (IEA). En su cartera, las accio-
nes del Sabadell tienen un impor-
tante peso, Fuentes de Santander
AM también ha preferido no con-
firmar el encuentro. Igualmen-
te, han participado Ana Besada,
gestora de CaixaBank, y Eduardo
Garcia Hidalgo, de la propia ges-
tora del BBVA.

En la cumbre, Torres repitié
buena parte de los argumentos
que ha lanzado al mercado recien-
temente. Considera que la opa es
una oportunidad histérica pa-
ra los accionistas del Sabadell de
participar en un gran banco eu-
ropeo, en un momento en que la
acclén estd en maximos y que las
principales casas de analisis pre-
vén un precio objetivo inferior.
Tamblén destaca la evolucién en
Bolsa del Sabadell durante los 16
meses de opa, influido en su opi-
nién por la oferta, y lo abultada
de la puja actual frente a la cotiza-
cién del Sabadell antes de filtrar-
se la oferta.
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Expansion

BBVA enfila la tercera semana de ‘road show’ para amarrar apoyos

29/09/2025

FASE FINAL DE LA OPA BEVA-SABADELL

BBVA enfila la tercera semana de
‘road show’ para amarrar apoyos

EL CONSEJO DE SABADELL DEBE PRONUNCIARSE SOBRE EL NUEVO PRECI0/ Por sus declaraciones, todo apunta
aque el banco volvera a recomendar al accionista que no vaya a la opa por “infravalorar” la entidad.

R-Lander. \Madna

Hoy arranca la tercern sema-
na del periodo de aceptacion
de Ia opa hostil de BBVA so-
bre Sabadell. Los focos estin
puestos desde hace unos dias
enel c:msejnde Sabadell, que
debe reunirse por obligacion
legal para valorar la nueva
oferta econdmica (una accion
de BBVA por nueva emision
por 48376 acciones de Saba-
dell).

El plazo para hacero expi-
ra mafiana, martes, pero lo1é-
gico es que no apure los iem-
pos. El presidente y el conse-
jero delegado llevan dias &i-
ciendo que el precio sigue
siendo “malo” y que “infrava-
loea” el valor de Sabadell. Ya
no hay prima negativa, pero la
ofrecida -argumentan— esti
muy lejos de las que se pagan
en las opas hostiles que han
salido adelante en Europa.
“Con una prima del 30%, ¢l
consejo s se plantearia en se-
rio qué hacer”, sefalaba Jo-
sep Oliu en una entrevista re-
cente a EXPANSION.

“Por um plato de lentejas no
merece la pena vender un
provecto que ha ayudado a
crear empresas y que tiene
una manera de hacer banca

A

Carlos Torres, presidente de BEVA, y Josep Oliu, presidente de Sabadell, en una imagen de archivo.

Sabadell sostiene
que la nueva oferta
es “mala” porque
ofrece

su valor en Bolsa

muy dlfen:m.n] afirmaba
unos dins

Tmlmkxscmw,enndeﬁa- ojos que Sabadell se integre
badell deben su  en el proy de BBVA, co-
intencion de acudir o no al  mo sefiald hace unes dias por

canje de BB\:A. Um ck cllus

escrito a la CNMV, pero no

Torres enfria la
posibilidad de una

representan entre ¢l 40% v el
507 del capital. La dltima ci-
fra pablica (Sabadell guarda
con celo este dato) esdel 48%,

BBVA tendra

24 horas desde que
conozca el resultado
de la opa para decidir
qué hacer

los Torres se reunid con los
gestores de fondos que mas
dineromueven en Bolsa espa-
Aok, como José Ramdn Ttu-
T (A.bnnm) y Lola Solana
(

e un quiere malvender. “Solicito  pero desde hace afo y medio
e s i Da\'nl aBBVAque  no se ha dizado y habrd
Martinez, que ién estd una oferta P i que hayan aprove-
en el capital de Televisa y de tiva”, L dijo. chado la alta cotizacidn para
Telecom Argentina. A través Los minoristas se suelen  vender.

de Fintech Europe tiene en  dejar guiar por la recomenda- Mientras tanto, BBVA si-
cartera casi 200 millones de  ciin p\'lbli«:a del con: Este  gue diendo ks bondad
titulos, el 3,86% del capital. deci-  del por toda Es-
Martinez si ve con buenos smxs en esta opa, puesto que  pai La semana pasada, Car-

).

Esta semana continta el
road show de sesiones infor-
mativas con pequeiios inver-
sores organizadas por toda
Espaiia para llegar a buena
parte de los 200,000 accionis-
tas minoristas de b entidad,

mientras la cipula del banco
sigue atando apoyos entre los
institucionales. “{Los grandes
fondos] han mostrado un
apoyo generalizado, pero su
aceptacion formal se reporta-
i por parte de los custodios al
final del proceso”, sostiene
BEVA.
Huvnsﬁcxm\u:uhums&

CALENDARIO

DEL PROCESO

SEPTIEMBRE

" 30
Ultimo dia para que
se retina el consejo

de Sabadell

OCTUBRE |

10

de la Fundacién BBVA), el
miéreoles, en Gijm y Valen-
cia, y el jueves, en Oviedo. El
viernes, por ultimo, hay un
evento virtual via streaming al
que se puede conectar cual-
quier inversor.

Sesiones informativas
Estos encuentros estan dirigi-
dos y capitaneados por Alber-
to Calvo, director global de
Relacidn con Inversores de
BBVA; Néstor Tamayo, direc-
tor sénior de Estrategia, Pro-
yectos, Control y Reporte de
aciones con Inversores; ¥
Xavier Llinares, director de

OCTUBRE
16

Publicacién

del resultado
de la oferta.

Red de Banca Comercial de  ningiin sentido esperar”, ase-
BBVAenEspafayexdirector  gurd Carles Torres el viernes
territorial de BBVA en Catr en ded:u:umesnEﬁ'
hufia. Este tridente acude a ks Los analistas sostienen que
sesiones acompaiiado por di-  la batalla esti muy refiida y
rectivos de zona. que existe una posibilidad re-
Elpresidente de BEVA esta  al de que BBVA no supere ¢l
enfriando las expectativas de 50% y que obtenga entre el
umnwmdehdﬂnmma 30% y el 50% de ks derechos
potética segunda opa si no de voto. Citi da una probabili-
uhur.-ne las adhesiones nece-  dad a este escenario del 45%.
snrwml.lupaqwmahu) A medidados de octubre se
en curso. “Se estan dici 4 el d 1 Si

muchas cosas que estin gene-
rando confusidn. Esa hipoté-
tica segunda opa, de produ-
cirse porgue es muy incierta,
seria al mismo precio que la
actual y ademis, al ser en
efectivo, el accionista tendria
que tributar. Asi que no tiene

BBVA no logra el minimo
buscado, pero supera el 30%
de derechos de voto, el banco
tendrit 24 horas de plazo para
decidir si intenta controlar el
banco con una segunda opa o
si da por finalizada del todo
estaoperacion.
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Ranktam

Asesores Financieros abre nueva oficina en Santander liderada por José Alvarez
01/09/2025

Noticia sobre Caser Asesores Financieros abre una nueva oficina en Santander, dirigida por José
Alvarez Pafieda. Mencién al Instituto Espafiol de Analistas, por la formacién de José Alvarez. "Asi
como con formacidn en gestion patrimonial por la Federacidon de Estudios Financieros (FEF) y el
Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF)".

dar'd

El precio de los metales preciosos se dispara: el oro supera los 3.500 délares

02/09/2025

Noticia sobre el alza de los precios de los metales preciosos como consecuencia de la incertidumbre
de los inversores ante la decisién de un tribunal federal de Estados Unidos de declarar ilegales la
mayoria de los aranceles impuestos por el presidente de EE. UU. con las declaraciones de Cirus
Andreu Cabot, economista y miembro de la junta directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "La
actual situacidn de tensiones geopoliticas, los riesgos de pérdida de valor de mercado de los activos
de renta fija al degradarse la calidad crediticia de los emisores sobre Fed conducen a un aumento de
la demanda de metales preciosos".

El ESTRATEGIAS

de inversion.com
FEF y ESIC Business & Marketing School impulsan la formacidn y certificacion financiera
de los analistas del futuro
04/09/2025
Noticia sobre el acuerdo de colaboracidn entre la Escuela FEF del Instituto Espafiol de Analistas y ESIC
Business & Marketing School. “Este acuerdo refuerza nuestra mision de profesionalizar el analisis
financiero y acercar las certificaciones de referencia a los profesionales del mafana”.

ell conomista

Los fondos de bolsa espainola del Santander compiten con los value entre los mas
rentables

07/09/2025

Noticia sobre la buena rentabilidad de los fondos del Santander, con mencidn a Lola Solana por su
gestion con el fondo Santander Small Caps Espafia.

EL=MUNDO

Qué fondos espafioles meter en la cartera en la 'vuelta al cole': estos son los mas
rentables del afio

07/09/2025

Noticia sobre la cartera de fondos mas rentables, con mencién a Lola Solana por su gestion del fondo
Santander Small Caps Espaia. “El incremento en el gasto de los gobiernos en defensa es estructural
y va a provocar un crecimiento muy significativo en las ventas de las compafiias”.
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NACIONAL
CAT
Javier Santacruz: "éTrump estd loco? Desde luego, que no"
07/09/2025
Entrevista a Javier Santacruz, economista, analista financiero, profesor universitario sobre el acuerdo
de aranceles entre Europa y Estados Unidos, con mencion a la Fundacidn de Estudios Financieros.

Q-FINECT

¢Ha tocado techo el Ibex 35? "Sigue habiendo un enorme recorrido para la Bolsa
espainola"”

08/09/2025

Noticia sobre el futuro del Ibex 35 y su rentabilidad, con mencién a Lola Solana, como directora de
European Small Caps Equity Funds de Santander Asset Management y presidenta del Instituto
Espafiol de Analistas. "Esta siendo extraordinario para Espafia y para el Ibex 35, siendo el indice de
Europay de EE. UU. con mayor revalorizacién".

elAsesorFinanciero

Escuela FEF y ESIC Business & Marketing School impulsan la certificacién financiera de los
analistas

10/09/2025

Noticia sobre el acuerdo de colaboracién entre la Escuela FEF del Instituto Espafiol de Analistas y ESIC
Business & Marketing School. “Este acuerdo refuerza nuestra misidon de profesionalizar el andlisis
financiero y acercar las certificaciones de referencia a los profesionales del manana”.

servimedia.es

El compromiso de la informacion

Analistas apuntan a la incertidumbre como la razén por la que el BCE ha congelado los
tipos y destacan que no ha habido sorpresas

11/09/2025

Teletipo de Servimedia sobre la decisién del Banco Central Europeo (BCE) de mantener los tipos de
interés en el 2%, con mencién al andlisis de José Ignacio Arenzana en la nota de actualidad del
Instituto Espafiol de Analistas.

LAVANGUARDIA

Analistas apuntan a la incertidumbre como la razén por la que el BCE ha congelado los
tipos y destacan que no ha habido sorpresas

11/09/2025

Noticia replicada de Servimedia sobre la decision del Banco Central Europeo (BCE) de mantener los
tipos de interés en el 2%, con mencidn al andlisis de José Ignacio Arenzana en la nota de actualidad
del Instituto Espafol de Analistas.
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Diario Economia
invertir desde un punto de vista diferente

Analistas apuntan a la incertidumbre como la razén por la que el BCE ha congelado los
tipos y destacan que no ha habido sorpresas

11/09/2025

Noticia replicada de Servimedia sobre la decisidon del Banco Central Europeo (BCE) de mantener los
tipos de interés en el 2%, con mencién al analisis de José Ignacio Arenzana en la nota de actualidad
del Instituto Espafiol de Analistas.

PROFESIONALES- Guillermo Santos (iCapital) - Una trayectoria de mas de 30 afios al
servicio del asesoramiento patrimonial

12/09/2025

Perfil sobre Guillermo Santos, con mencidn al Instituto Espafiol de Analistas por su formaciéon como
Analista Financiero Europeo (CEFA). "Complementd su formaciéon econémica en el Instituto de
Formacidon Bancaria de Luxemburgoy obtuvo el titulo de Analista Financiero Europeo (CEFA),
otorgado por el Instituto Espanol de Analistas Financieros (IEAF)".

THEORJECTIVE

La economia espaiola a 2030 estd atrapada por la red eléctrica

15/09/2025

Articulo de opinion de Javier Santacruz sobre el desarrollo de la red eléctrica espafiola, con mencidn
a la Fundacion del Instituto en su biografia. "Economista, analista financiero y profesor universitario.
Mas de 10 afios de experiencia en proyectos de energia, banca, infraestructuras y agroalimentacion.
Formador del Instituto de Bolsas y Mercados Espafioles e investigador de la Fundacién de Estudios
Financieros".

Canarias

Elena Vela Sanchez asume la Secretaria General de CEOE Tenerife

16/09/2025

Noticia sobre el nombramiento de Elena Vela Sanchez como nueva secretaria general de la
Confederacién, con mencién al Instituto Espafiol de Analistas por ser miembro de la delegacidn en
Canarias. "Asimismo, desarrolla una intensa actividad en foros y drganos especializados, entre ellos
la Mesa del Transporte Terrestre de Canarias, el Foro de Grandes Contribuyentes y el Observatorio
del Fraude a la Seguridad Social, ademas de ser miembro del Instituto Espafiol de Analistas
Financieros de Canarias y de la Comisién de Control de la Mutua de Accidentes de Canarias (MAC),
asi como de ejercer como consejera en el Consejo de Administracion de la Sociedad de Desarrollo de
Santa Cruz de Tenerife".
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EL DiAO es

Elena Vela Sanchez asume la Secretaria General de CEOE Tenerife

16/09/2025

Noticia sobre el nombramiento de Elena Vela Sanchez como nueva secretaria general de la
Confederacién, con mencién al Instituto Espafiol de Analistas por ser miembro de la delegacidn en
Canarias. "Asimismo, desarrolla una intensa actividad en foros y drganos especializados, entre ellos
la Mesa del Transporte Terrestre de Canarias, el Foro de Grandes Contribuyentes y el Observatorio
del Fraude a la Seguridad Social, ademas de ser miembro del Instituto Espafiol de Analistas
Financieros de Canarias y de la Comisién de Control de la Mutua de Accidentes de Canarias (MAC),
asi como de ejercer como consejera en el Consejo de Administracién de la Sociedad de Desarrollo de
Santa Cruz de Tenerife".

FOEPINDIENTE BN CENSURA

Elena Vela Sanchez asume la Secretaria General de CEOE Tenerife

16/09/2025

Noticia sobre el nombramiento de Elena Vela Sanchez como nueva secretaria general de la
Confederacién, con mencién al Instituto Espafiol de Analistas por ser miembro de la delegacion en
Canarias. "Asimismo, desarrolla una intensa actividad en foros y drganos especializados, entre ellos
la Mesa del Transporte Terrestre de Canarias, el Foro de Grandes Contribuyentes y el Observatorio
del Fraude a la Seguridad Social, ademas de ser miembro del Instituto Espafiol de Analistas
Financieros de Canarias y de la Comisién de Control de la Mutua de Accidentes de Canarias (MAC),
asi como de ejercer como consejera en el Consejo de Administracion de la Sociedad de Desarrollo de
Santa Cruz de Tenerife".

europa press

El Instituto Espaiiol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de analisis tras su
salida de KPMG

17/09/2025

Teletipo sobre la renovacidon de la clpula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espafiol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacion, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".

LAVANGUARDIA

El Instituto Espainol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de analisis tras su
salida de KPMG

17/09/2025

Noticia sobre la renovacién de la clpula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espafiol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacion, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".
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Funds

people
El Instituto Espariol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de analisis tras su
salida de KPMG
17/09/2025
Noticia sobre la renovacién de la clpula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espafiol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacion, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".

demoOcrata
El Instituto Espafiol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de andlisis tras su
salida de KPMG
17/09/2025
Noticia sobre la renovacidn de la cupula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espanol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacidn, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".

Bolsamania

El Instituto Espainol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de analisis tras su
salida de KPMG

17/09/2025

Noticia sobre la renovacidn de la cupula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espanol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacidn, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".

B CDC (ROVCY CAVTABRIA

El Instituto Espaiiol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de analisis tras su
salida de KPMG

17/09/2025

Noticia sobre la renovacién de la clpula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espafiol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacion, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".

Diario Economia

invertir desde un punto de vista diferente

El Instituto Espafiol de Analistas renueva su junta directiva en su sexagésimo aniversario
17/09/2025

Noticia sobre la renovacién de la clpula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espafiol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacion, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".
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AL

El Instituto Espafiol de Analistas renueva su ctipula directiva en su 602 aniversario
17/09/2025

Teletipo sobre la renovacion de la clupula directiva del Instituto Espaiol de Analistas. "El Instituto
Espafiol de Analistas renovd su cupula directiva, coincidiendo con su 602 aniversario, para reforzar
su gobernanza y acelerar su agenda estratégica en formacién, analisis y servicio a la comunidad
profesional de analistas".

El Confidencial

El Instituto Espariol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de analisis tras su
salida de KPMG

17/09/2025

Noticia sobre la renovacidn de la cupula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espanol de Analistas renueva su cupula directiva con el objetivo de reforzar su gobernanza y acelerar
su agenda estratégica en formacidn, analisis y servicio a la comunidad profesional de analistas".

Forbes

El Instituto Espainol de Analistas ficha a Francisco Uria como director de andlisis tras su
salida de KPMG

17/09/2025

Noticia sobre la renovacion de la clipula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "La entidad ha
renovado su cupula directiva, en el afio de su 60 aniversario, con el objetivo de reforzar su
gobernanza y acelerar su agenda estratégica en formacion, analisis y servicio a la comunidad
profesional de analistas".

El ESTRATEGIAS

de inversion.com

El Instituto Espanol de Analistas renueva su ctupula directiva

17/09/2025

Noticia sobre la renovacion de la clipula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "La entidad ha
renovado su cupula directiva, en el afio de su 60 aniversario, con el objetivo de reforzar su
gobernanza y acelerar su agenda estratégica en formacion, anadlisis y servicio a la comunidad
profesional de analistas".

Funds i Society

El Instituto Espainol de Analistas renueva su ctupula directiva

17/09/2025

Noticia sobre la renovacion de la ctupula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "La entidad ha
renovado su cupula directiva, en el afio de su 60 aniversario, con el objetivo de reforzar su
gobernanza y acelerar su agenda estratégica en formacion, analisis y servicio a la comunidad
profesional de analistas".
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business-people.es

El Instituto Espainol de Analistas renueva su cupula directiva

17/09/2025

Noticia sobre la renovacién de la clpula directiva del Instituto Espafiol de Analistas. "El Instituto
Espafiol de Analistas ha anunciado una profunda renovacién de su equipo directivo con motivo de
su 602 aniversario. Entre los cambios mas relevantes destaca la incorporacién de Francisco Uria como
nuevo director de analisis y estudios de la Fundaciéon de Estudios Financieros (FEF), cargo que asumira
el préoximo 1 de octubre".

Funds ¥ Society

El Instituto Espafiol de Analistas organiza el evento ‘Mercado de titulizaciones: barreras y
potenciales soluciones para racionalizar y simplificar la regulacién de los servicios
financieros’

18/09/2025

Agenda de Funds Society sobre la presentacion del estudio de mercado de titulizaciones del Instituto
Espanol de Analistas. "El Instituto Espafiol de Analistas y la AEB analizan el papel de las titulizaciones
en la financiacién de la economia real El informe propone soluciones para simplificar la regulacién y
revitalizar este mercado en un marco europeo mas sostenible y resiliente La presentacion contard
con ponencias y un debate de expertos en la Cupula de EY, en Madrid, el 23 de septiembre".

europa press

Agenda Informativa de Europa Press para maiiana martes, 23 de septiembre

22/09/2025

Agenda informativa sobre los eventos del martes 23 de septiembre, con mencién al Instituto Espafiol
de Analistas por la presentacidn del estudio mercado de titulizaciones. "En Madrid, el Instituto
Espafol de Analistas, junto con AEB y EY presentan un estudio sobre el mercado de titulizaciones. En
la sede de EY (C/Raimundo Ferandez Villaverde, 65)".

LAVANGUARDIA

Agenda Informativa de Europa Press para mainana martes, 23 de septiembre

23/09/2025

Teletipo sobre los eventos del martes 23 de septiembre, con mencion al Instituto Espafiol de
Analistas por la presentacion del estudio mercado de titulizaciones. "En Madrid, el Instituto Espanol
de Analistas, junto con AEB y EY presentan un estudio sobre el mercado de titulizaciones. En la sede
de EY (C/Raimundo Ferandez Villaverde, 65)".

europa press

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Teletipo de la presentacion del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacién Espafiola de Banca (AEB)
y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares, pymes vy
transicidn sostenible, segln el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales soluciones',
elaborado por la AEB en colaboracion con el instituto y presentado este martes en la sede de EY en
Madrid.".
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LAVANGUARDIA

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacién del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacién Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicidn sostenible, segln el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid.".

Bolsamania

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacidon del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacién Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicién sostenible, segun el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid.".

El ESTRATEGIAS

de inversion.com
El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones
23/09/2025
Noticia sobre la presentacion del estudio sobre titulizaciones. “La Asociacidén Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicion sostenible, segin el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid.".

@ ff' i

INTCOde

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones
23/09/2025

Noticia sobre la presentacidon del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacion Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicidn sostenible, segin el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid".
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Diario Economia

invertir desde un punto de vista diferente

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacidn del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacién Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicién sostenible, segin el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid".

valenciaplaza

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacidon del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacién Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicién sostenible, segun el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid.".

alicanteplaza

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia"” el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacidon del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacion Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicién sostenible, segin el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid.".

»

democrata
El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones
23/09/2025
Noticia sobre la presentacidon del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacion Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicidn sostenible, segun el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid.".
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INTERECONOMIA.COM

La AEB propone reducir exigencias para revitalizar el mercado de titulizaciones
23/09/2025

Noticia replicada del teletipo de EFE sobre la presentacion del estudio sobre titulizaciones. “La
revitalizacién del mercado de titulizaciones pasa por una revisién del marco de capital que se aplica
a las entidades, la mejora del proceso de autorizacién y la eliminacién de la obligacién de dar
comunicacion a los clientes cuyos préstamos se titulicen, seglin un estudio de la Asociacidn Espanola
de Banca (AEB). El estudio ‘Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales soluciones para
racionalizar y simplificar la regulacién de los servicios financieros’ se ha presentado este martes en
una jornada organizada por el Instituto Espaiol de Analistas, EY y la AEB”.

DLy IIg gL

Independien

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacidn del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacion Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicién sostenible, segun el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid".

| NOTICIASDE |

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacion del estudio sobre titulizaciones y el evento celebrado ayer en Madrid.
"La Asociacion Espafiola de Banca (AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive
"con urgencia" el mercado europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar
crédito" hacia hogares, pymes y transicion sostenible, segln el informe 'Mercado de titulizaciones:
barreras y potenciales soluciones', elaborado por la AEB en colaboracién con el instituto y
presentado este martes en la sede de EY en Madrid.".

A CDC CRONICA CATBRIA

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Noticia sobre la presentacion del estudio sobre titulizaciones y el evento celebrado ayer en Madrid.
"La Asociacion Espafiola de Banca (AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive
"con urgencia" el mercado europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar
crédito" hacia hogares, pymes y transicion sostenible, segln el informe 'Mercado de titulizaciones:
barreras y potenciales soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y
presentado este martes en la sede de EY en Madrid.".

25



mercado financiero

El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones

23/09/2025

Teletipo replicado de Europa Press de la presentaciéon del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacion
Espafiola de Banca (AEB) y el Instituto Espainol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia"
el mercado europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia
hogares, pymes y transicidon sostenible, segun el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y
potenciales soluciones', elaborado por la AEB en colaboracién con el instituto y presentado este
martes en la sede de EY en Madrid.".

PRESSDIGITAL

TE INFORMA
El sector financiero pide que se reactive "con urgencia" el mercado europeo de
titulizaciones
23/09/2025
Noticia sobre la presentacidon del estudio sobre titulizaciones. "La Asociacion Espafiola de Banca
(AEB) y el Instituto Espafiol de Analistas han pedido que se reactive "con urgencia" el mercado
europeo de titulizaciones para que este instrumento "vuelva a canalizar crédito" hacia hogares,
pymes y transicidn sostenible, segun el informe 'Mercado de titulizaciones: barreras y potenciales
soluciones', elaborado por la AEB en colaboracidn con el instituto y presentado este martes en la
sede de EY en Madrid.".

El ESTRATEGIAS

de inversion.com

Dos valores que aumentan su atractivo en Bolsa por su apuesta en inteligencia artificial y
expansion

25/09/2025

Analisis sobre las acciones de LLYC, con mencion a Lighthouse por el informe de la empresa.
"Sin embargo, a pesar de esta reduccién los analistas de Lighthouse consideran que se recuperaran
los niveles de rentabilidad y la compafia continuard creciendo de forma organica e inorgdanica
consolidando su posicion en Estados Unidos".

Dos valores que aumentan su atractivo en Bolsa por su apuesta en inteligencia artificial y
expansion

25/09/2025

Analisis sobre las acciones de LLYC, con mencion a Lighthouse por el informe de la empresa.
"Sin embargo, a pesar de esta reduccién los analistas de Lighthouse consideran que se recuperaran
los niveles de rentabilidad y la compafia continuard creciendo de forma organica e inorgdnica
consolidando su posicién en Estados Unidos".
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82 Consenso

dd del Mercado

Enerside amplia capital por unos 8 M, que suponen cerca del 7,5% de su capitalizacion en
bolsa

25/09/2025

Publicacion del informe de Lighthouse sobre Enerside. "Lighthouse / Instituto Espafiol de Analistas

| La plataforma de fotovoltaica comunica una ampliacién de capital dineraria, con exclusién del
derecho de suscripcién preferente, por un importe maximo teérico de 16,2 Mn (cercad del 20% del
capital social preampliacion)".

EL PAIS

Torres lanza una campana para lograr el apoyo de gestores de fondos a la opa

26/09/2025

Noticia sobre la reunién organizada por Carlos Torres con gestores de fondos de inversion de bolsa
espafiola, con mencidn a Lola Solana y al Instituto Espafiol de Analistas por Santander Small Caps.
"Otra de las presentes fue lola Solana, gestora del fondo Santander Small Caps y la profesional con
mads anos de experiencia administrando un mismo vehiculo de inversién. Ademds, es presidenta del
Instituto Espafiol de Analistas (IEA). En su cartera, las acciones del Sabadell tienen un importante
peso. Fuentes de Santander AM también han preferido no confirmar el encuentro".

CincoDias

Torres se lanza a convencer a los gestores estrella para intentar blindar el éxito de la opa
26/09/2025

Noticia sobre la reunién organizada por Carlos Torres con gestores de fondos de inversidn de bolsa
espafiola, con mencidn a Lola Solana y al Instituto Espanol de Analistas por Santander Small Caps.
"Otra de las presentes fue lola Solana, gestora del fondo Santander Small Caps y la profesional con
mas afios de experiencia administrando un mismo vehiculo de inversién. Ademas, es presidenta del
Instituto Espafiol de Analistas (IEA). En su cartera, las acciones del Sabadell tienen un importante
peso. Fuentes de Santander AM también han preferido no confirmar el encuentro".

Expansion
BBVA enfila la tercera semana de ‘road show’ para amarrar apoyos
29/09/2025
Noticia sobre la opa hostil de BBVA sobre Sabadell, con mencién a Lola Solana por Santander. "La
semana pasada, Carlos Torres se reunié con los gestores de fondos que mas dinero mueven en
Bolsa espafiola, como José Ramén lturriaga (Abante) y Lola Solana (Santander)".

ELPAIS BOONOMIA

CincoDias

La prima de riesgo se estabiliza por debajo de los 60 puntos basicos tras la ronda de
mejoras de calificacion

30/09/2025

Articulo sobre la prima de riesgo con declaraciones de Javier Santacruz. "En la misma linea, Javier
Santacruz, investigador de la Fundacién de Estudios Financieros del Instituto Espafiol de Analistas,
advierte de que la revisidn al alza de la nota llega en un momento en el que es probable que se frene
la reduccién de la ratio de deuda sobre PIB, que aun no ha regresado a los niveles previos a la
pandemia".
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CatalunyaPRESS

Carlos Ocana: "El sistema de financiacion autonémico necesita una reforma profunda"
30/09/2025

Noticia sobre el Desayuno de trabajo CEDE con la participacidon de Carlos Ocafia y Lola Solana,
publicado en castellano y cataldn. "La Fundacién CEDE celebrd su ultimo Desayuno de trabajo de
septiembre con la participacién de Carlos Ocafia, director general de Funcas, quien fue entrevistado
por Lola Solana, presidenta del Instituto Espafiol de Analistas Financieros. El encuentro, patrocinado
por Veolia y Deloitte, reunié a directivos, economistas y representantes empresariales para analizar
la coyuntura espafiola y global en un momento de grandes desafios".
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